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Ledelsespategning
Bericht der Unternehmensleitung

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt drs-  Der Aufsichtsrat hat heute der Geschiftsbericht
rapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december  der K/S Schwarzenbek fiir das Geschiftsjahr 1.

2014 for K/S Schwarzenbek. Januar - 31. Dezember 2014 erértert und
genehmigt.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rs- Der Geschiftsbericht ist in Ubereinstimmung mit

regnskabsloven. dem danischen Gesetz tiber Jahresabschliisse er-

stattet worden.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et Der Jahresabschluss vermittelt unseres Erach-

retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og tens ein den tatsdchlichen Verhiltnissen ent-

finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af re- sprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und

sultatet af selskabets aktiviteter for 2014. Ertragslage der Gesellschaft zum 31. Dezember
2014.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens Der Geschiftsbericht wird zur Genehmigung der

godkendelse. Hauptversammlung empfohlen.

Holstebro, den 26. marts 2015
Holstebro, 26. Mdrz 2015

Bestyrelse
Aufsichtsrat

Ole Jensen Michael Grinderslev Jan Engelbrekt Petersen
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Den uathangige revisors erklaeringer
Bestdtigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

Til kommanditisterne i K/S Schwarzenbek
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S

Schwarzenbek for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2014, der omfatter resultatopgerelse,
balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om ars-

regnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og yderligere krav
ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi
overholder etiske krav samt planlagger og udferer
revisionen for at opné hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshand-
linger for at opné revisionsbevis for belgb og oplys-

.
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An der K/S Schwarzenbek

Bericht zum Jahresabschluss

Wir haben den Jahresabschluss der K/S
Schwarzenbek fiir das Geschéftsjahr 1. Januar -
31. Dezember 2014 gepriift - bestehend aus
Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz, Anhang
zum Geschiftsbericht und Zusammenfassung der
wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsétze. Der Jahresabschluss wird nach dem
dénischen Gesetz iiber Jahresabschliisse erstellt.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
fiir den Jahresabschluss
Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die Erstellung

eines Jahresabschlusses verantwortlich, der ein
den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild in Ubereinstimmung mit dem déinischen
Gesetz liber Jahresabschliisse vermittelt. Die
gesetzlichen Vertreter sind weiterhin fiir ein
internes Kontrollsystem verantwortlich, das die
gesetzlichen Vertreter fiir die Erstellung eines
Jahresabschlusses, frei von wesentlichen Fehl-
aussagen, sei es auf Grund von Verst68en oder
Fehlern, notwendig finden.

Verantwortung des Abschlusspriifers
Unsere Verantwortung besteht in der Abgabe

eines Priifungsurteils zu dem Jahresabschluss auf
der Grundlage unserer Abschlusspriifung. Wir
haben die Priifung in Ubereinstimmung mit
internationalen Standards iiber Priifung und wei-
teren Anspriichen laut den dénischen Priifungs-
vorschriften durchgefiihrt. Danach sind wir ver-
pflichtet Ethikgrundsitze zu befolgen und die
Priifung so zu planen und durchzufiihren, um mit
hinreichender Sicherheit beurteilen zu konnen,
ob der Jahresabschluss frei von wesentlichen
Fehlaussagen ist.

Eine Priifung umfasst Priifungshandlungen zur
Erlangung von Priifungsnachweisen der im



Den uafhaengige revisors erklaeringer
Bestdtigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

ninger i arsregnskabet. De valgte revisionshand-
linger athanger af revisors vurdering, herunder vur-
dering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbej-
delse af et arsregnskab, der giver et retvisende bil-
lede. Formalet hermed er at udforme revisionshand-
linger, der er passende efter omstendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektivite-
ten af virksomhedens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg
af regnskabspraksis er passende, og om ledelsens
regnskabsmassige skon er rimelige, samt en vurde-
ring af den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis
er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et

retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.
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Jahresabschluss angefiihrten Wertansitze und
Angaben. Die gewahlten Priifungshandlungen
sind von der fachlichen Beurteilung des Ab-
schlusspriifers abhingig, darunter seine Beur-
teilung des Risikos wesentlicher Fehlaussagen im
Jahresabschluss, sei es auf Grund von Verst68en
oder Fehlern. Bei der Risikobeurteilung erwagt
der Abschlusspriifer, welche interne Kontrollsy-
steme zur Erstellung eines den tatsichlichen Ver-
héltnissen entsprechenden Jahresabschlusses,
erforderlich sind. Der Zweck ist die Festlegung
unter den Umstidnden angemessener Priifungs-
handlungen, aber nicht die Abgabe eines Prii-
fungsurteils iiber die Effektivitit der internen
Kontrollsysteme der Gesellschaft. Eine Priifung
umfasst weiterhin eine Beurteilung der Angemes-
senheit der Wahl der gesetzlichen Vertreter von
angewandten Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsitzen und der Plausibilitit der vom gesetz-
lichen Vertreter vorgenommenen bilanziellen
Schitzungen sowie der Wiirdigung der Gesamt-
darstellung des Jahresabschlusses.

Nach unserer Auffassung ist der Priifungsnach-
weis ausreichend und als Grundlage unseres Prii-
fungsurteils geeignet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fiihrt.

Priifungsurteil
Unseres Erachtens vermittelt der Jahresab-

schluss in Ubereinstimmung mit dem dénischen
Gesetz iber Jahresabschliisse ein den tatsdch-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft zum 31. Dezember 2014.



Den uafhaengige revisors erklaeringer
Bestdtigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

Udtalelse om ledelsesberetningen Aussagen zum Lagebericht

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest Wir haben in Ubereinstimmung mit dem déni-
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere schen Gesetz iiber Jahresabschliisse den Lagebe-
handlinger i tilleeg til den gennemfoarte revision af richt durchgelesen. Wir haben keine weiteren
arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores op- Handlungen iiber die ausgefiihrte Priifung des
fattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i Jahresabschlusses hinaus vorgenommen. Vor
overensstemmelse med arsregnskabet. diesem Hintergrund sind wir der Meinung, dass

die Angaben im Lagebericht in Ubereinstimmung
mit dem Jahresabschluss sind.

Herning, den 26. marts 2015

Herning, 26. Mdrz 2015
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Poul Spencer Poulsen Henning Jager Neldeberg
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
Staatlich autorisierter Revisor Staatlich autorisierter Revisor
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Selskabsoplysninger

Informationen iiber die Gesellschaft

Selskabet
Die Gesellschaft

Komplementar
Komplementarin

Komplementarselskabets

direktion
Aufsichtsrat

Revision
Abschlusspriifer
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Beretning
Lagebericht

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at drive virksomhed ved kab og
drift af en fuldt udlejet erhvervsejendom beliggende
Hamburger Strasse 101, 21493 Schwarzenbek, samt
anden i forbindelse hermed stdende virksomhed.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgarelse for 2014 udviser et
overskud pa DKK 484.031, og selskabets balance pr.
31. december 2014 udviser en egenkapital pd DKK

8.584.541.

Der henvises til note 1 for ledelsens vurdering af
vaesentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold,

som har vasentlig indflydelse pd bedgmmelsen af ars:

rapporten.

pwe

Haupttitigkeit

Der Zweck der Gesellschaft ist Tatigkeiten
innerhalb Kauf und Betrieb von einer vollig
vermieteten Geschéftsimmobilie in Hamburger
Strasse 101, D-21493 Schwarzenbek sowie damit
bezogene Tatigkeiten zu betrieben.

Geschiftsverlauf

Die Gewinn- und Verlustrechnung der Gesell-
schaft fiir das Jahr for 2014 weist einen Gewinn
von DKK 484.031 aus, und die Bilanz der Gesell-
schaft zum 31. Dezember 2014 weist ein
Eigenkapital von DKK 8.584.541 aus.

Wir verweisen auf Anhang Nr. 1 fiir die
Beurteilung der Unternehmensleitung von
wesentlichen bilanziellen Schitzungen und
Bewertungen.

Wichtige Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse
eingetreten, die auf die Bewertung des Geschifts-
berichts einen wesentlichen Einfluss haben.



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december
Gewinn- und Verlustrechnung 1. Januar - 31. Dezember

Note 2014 2013
DKK DKK

Nettoomsaetning 1.731.611 1.731.733
Nettoumsatzerlése
Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme -132.287 -103.858
Kosten betreffend als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
Andre eksterne omkostninger -216.228 -226.193
Sonstige betriebsfremde Aufwendungen
Bruttoresultat 1.383.096 1.401.682
Bruttogewinn
Finansielle indteegter 2 82 122
Finanzertrdge
Finansielle omkostninger 3 -899.147 -931.696
Finanzaufwendungen
Arets resultat 484.031 470.108
Jahresergebnis
Resultatdisponering
Gewinnverwendung
Forslag til resultatdisponering
Vorschlagene Gewinnverwendung
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 0
Vorgeschlagene Dividende fiir das Geschéftsjahr
Overfort resultat 484.031 470.108
Gewinn-/Verlustvortrag

484.031 470.108
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Balance 31. december
Bilanz zum 31. Dezember

Aktiver
Aktiva

Note 2014 2013

DKK DKK

Investeringsejendomme 25.308.240 25.365.020
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
Materielle anlagsaktiver 4 25.308.240 25.365.020
Sachanlagen
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 27.110 0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Andre tilgodehavender 43.545 49.505
Sonstige Forderungen
Tilgodehavender 70.655 49.505
Forderungen
Likvide beholdninger 448.217 702.774
Fliissige Mittel
Omsatningsaktiver 518.872 752.279
Umlaufvermégen
Aktiver 25.827.112 26.117.299
Aktiva
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Balance 31. december
Bilanz zum 31. Dezember

Passiver
Passiva

Note 2014 2013

DKK DKK

Kontant andel af stamkapital 5.870.000 5.470.000
Bar geleisteter Anteil des Kommanditkapital
Overfort resultat 2.714.541 2.248.694
Gewinn-/Verlustvortrag
Egenkapital 5 8.584.541 7.718.694
Eigenkapital
Kreditinstitutter 12.003.452 12.679.390
Kreditinstitute
Langfristede gaeldsforpligtelser 6 12.003.452 12.679.390
Langfristige Verbindlichkeiten
Kreditinstitutter 6 4.921.626 5.404.250
Kreditinstitute
Anden geeld 317.493 314.965
Sonstige Verbindlichkeiten
Kortfristede gaeldsforpligtelser 5.239.119 5.719.215
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Galdsforpligtelser 17.242.571 18.398.605
Verbindlichkeiten
Passiver 25.827.112 26.117.299
Passiva
Usikkerhed ved indregning og maling 1
Unsicherheit bei Erfassung und Bewertung
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 7

Eventualposten und sonstige finanzielle Verpflichtungen
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Noter til arsrapporten
Anhang zum Geschdftsbericht

1 Usikkerhed ved indregning og maling

Unsicherheit bei Erfassung und Bewertung

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen sammen med selskabets administrator en raekke
regnskabsmaessige vurderinger og skgn for indregning og vaerdiansaettelse af selskabets aktiver og
forpligtelser. Den negative udvikling pa finans- og ejendomsmarkederne medfgrer, at der fortsat er stgrre end
normal usikkerhed knyttet til vaerdiansaettelse af aktiver og forpligtelser.

Vurderingen af ejendommens dagsvaerdi pr. 31. december 2014 er fastlagt af selskabets ledelse sammen med
selskabets administrator ved anvendelse af en afkastbaseret veerdiansaettelsesmodel. Beregningerne tager
udgangspunkt i eiendommens budget for det kommende ar, korrigeret for udsving, der karakteriseres ved at
veere enkeltstdende begivenheder.

Afkastkravet, der er lagt til grund ved fastseettelse af ejendommens dagsveerdi, udger 6,75% og fastsaettes arligt
af selskabets administrator pa baggrund af udviklingen i markedsforhold, ejendomstype m.v.

Konsekvenserne pa ejendommenes veerdier og selskabets egenkapital af aendring i afkastsprocenten pa
ejendommen er illustreret i note 5.

Seerlige risici:

Til selskabets aktivitet er der knyttet en raekke risikofaktorer, hvoraf de vaesentligste er fastsaettelse af
ejendommens dagsveerdi og finansielle risci, som generelt er pavirket af den usikkerhed, der er pa ejendoms-
og finansmarkederne.

Drifts- og markedsrisici

Det er vanskeligt at prognosticere de faktuelle ejendoms- og markedsforhold over en arreekke, hvorfor det ma
forventes, at den faktiske drift i en eller flere henseender vil forlabe anderledes i savel positiv som negativ
retning, end forudsat i forbindelse med fastsaettelse af ejendommens dagsveerdi.

Valuta- og rentericisi

Selskabet har 1an i Kreissparkasse pa samlet DKK 12,65 mio. med en fast rente pa 4,25% og en restlgbetid pa
5 ar. Endvidere har selskabet en kassekredit hos LMN Finance pa DKK 4,27 mio. kr. Selskabet er saledes
eksponeret for finansielle risici i form af udviklingen i den generelle udvikling i renteniveauet.
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Noter til arsrapporten
Anhang zum Geschdftsbericht
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Bei der Erstellung des Geschéftsberichtes nimmt die Unternehmensleitung zusammen mit dem Verwalter eine Reihe von
bilanzméaRigen Schétzungen und Bewertungen fiir die Erfassung und Bewertung der Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
der Gesellschaft vor. Die negative Entwicklung auf den finanziellen Méarkten und dem Immobilienmarkt hat zur Folge, dass
immer noch gréBere Unsicherheit als gewdhnlich beziiglich der Bewertung der Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
besteht.

Die Bewertung des beizulegenden Zeitwerts der Immobilie zum 31. Dezember 2014 ist von der Unternehmensleitung der
Gesellschaft zusammen mit dem Verwalter der Gesellschaft bei Anwendung eines ertragsbasierten Bewertungsmodells
festgelegt worden. Die Berechnungen basieren auf dem Budget des kommenden Jahres, das fiir Schwankungen, die als

Einzelfélle betrachtet werden, korrigiert ist.

Der der Bewertung des beizulegenden Zeitwerts zugrundelegende Ertragsanspruch betragt 6,75% und wird jahrlich vom

Verwalter der Gesellschaft auf Grund der Entwicklung der Marktverhéltnisse und des Immobilientyps u.a.m. festgelegt.

Die Konsequenzen in Bezug auf die Werte der Immobilien und das Eigenkapital der Gesellschaft der Anderung der

Ertragshéhe der Immobilie sind in Anhang 5 illustriert.

Sonderrisiken:
Die Geschéftstétigkeiten der Gesellschaft sind verschiedener Risikofaktoren ausgesetzt, von denen die wesentlichsten die
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Immobilie sowie die Finanzrisiken sind, die generell von der Unsicherheit in den

Immobilien- und Finanzmérkten beeinflusst sind.

Betriebs- und Marktrisiken
Es ist schwierig, die faktuellen Immobilien- und Marktverhéltnisse (ber eine Jahresreihe zu prognostizieren, weshalb es
erwartet werden muss, dass die tatsédchlichen Betriebstétigkeiten in einer oder mehreren Beziehungen in sowohl positiver als

negativer Richtung anders verldufen werden als im Rahmen der Festlegung des beizulegenden Zeitwerts vorausgesetzt.

Wéhrungs- und Zinsrisiken
Die Gesellschaft hat ein Darlehen in Kreissparkasse in Héhe von DKK 12,65 Mill. mit einem Festzins von 4,25% und eine
Restlaufzeit von 1 Jahren. Ferner hat die Gesellschaft ein Kontokorrent bei LMN Finance in Hohe von DKK 4,27 Mill. Der

Gesellschaft ist somit Finanzrisiken in der Form der generellen Entwicklung der Zinsebene exponiert.
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Noter til arsrapporten
Anhang zum Geschdftsbericht
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2014 2013
DKK DKK
Finansielle indtzaegter
Finanzertrige
Andre finansielle indteegter 82 122
Sonstige Finanzertrdge
82 122
Finansielle omkostninger
Finanzaufwendungen
Andre finansielle omkostninger 899.565 932.780
Sonstige Finanzaufwendungen
Kursreguleringer omkostninger -418 -1.084
Wertberichtigungen und Wéhrungsdifferenzen, Kosten
899.147 931.696
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Noter til arsrapporten
Anhang zum Geschdftsbericht

4  Aktiver der males til dagsvaerdi
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermogenswerte

Investerings-
ejendomme

Als Finanzinvesti-
tionen gehaltene

Immobilien
DKK

Kostpris 1. januar 24.529.037
Anschaffungskosten zum 1. Januar
Kostpris 31. december 24.529.037
Anschaffungskosten zum 31. Dezember
Veerdireguleringer 1. januar 835.983
Wertberichtigungen zum 1. Januar
Valutakursregulering -56.780
Wéhrungsdifferenzen
Veerdireguleringer 31. december 779.203
Wertberichtigungen zum 31. Dezember
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 25.308.240

Buchwert zum 31. Dezember
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Noter til arsrapporten
Anhang zum Geschdftsbericht

4  Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermogenswerte

Folsomhed ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene
Sensitivitdt bei Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien

Ved markedsvaerdi vurderingen pr. 31. december 2014 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav jf.
nedenfor.

Bei der Bewertung des Marktwertes zum 31. Dezember 2014 ist ein individuell festgesetzter Ertragsanspruch verwendet
worden.

Andringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-
ejendomme i balancen samt veerdireguleringen i resultatopggrelsen.
Anderungen der Schétzung des Ertragsanspruchs fiir als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien werden den

erfassten Wert der als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien in der Bilanz sowie die Wertberichtigung in der
Gewinn- und Verlustrechnung beeinflussen.

/Endringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,25 % Basis 0,25 %
Anderungen des durchschnittlichen Ertragsanspruchs -0,25 % Basis 0,25 %

DKK DKK DKK
Afkastprocent 6,50 6,75 7,00
Ertragsprozent
Dagsveerdi 26.052.600 25.308.240 24.563.880

Beizulegender Zeitwert

AEndring i dagsveerdi 744.360 0 -744.360
Anderung des beizulegenden Zeitwerts
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Noter til arsrapporten
Anhang zum Geschdftsbericht
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Egenkapital
Eigenkapital
Kontant andel Overfort
af stamkapital resultat | alt
Bar geleisteter Gewinn- Total
Anteil des /Verlustvortrag
Kommanditkapital
DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 5.470.000 2.248.694 7.718.694
Eigenkapital zum 1. Januar
Valutakursregulering 0 -18.184 -18.184
Wéhrungsdifferenzen
Kontant kapitalforhgjelse 400.000 0 400.000
Barerh6hung des Kapitals
Arets resultat 0 484.031 484.031
Jahresergebnis
Egenkapital 31. december 5.870.000 2.714.541 8.584.541

Eigenkapital zum 31. Dezember

Stamkapitalen bestar af 80 kommanditanparter a nominelt DKK 98.000. Ingen kommanditanparter er tillagt

seerlige rettigheder.

Das Grundkapital umfasst 80 Aktien zum Nennwert von DKK 98.000. Keine Aktien gewéhren besondere Rechte.
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Noter til arsrapporten
Anhang zum Geschdftsbericht
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Langfristede geeldsforpligtelser
Langfristige Verbindlichkeiten

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Tilgungszahlungen, die innerhalb 1 Jahr féllig werden, sind unter kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Sonstige

Verbindlichkeiten sind in langfristigen Verbindlichkeiten erfasst.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Die Verbindlichkeiten werden wie folgt féllig:

Kreditinstitutter
Kreditinstitute

Mellem 1 og 5 ar
Zwischen 1 - 5 Jahren

Langfristet del
Langfristiger Teil

Inden for 1 ar
Innerhalb 1 Jahr

Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten

Kortfristet del
Kurzfristiger Teil

2014 2013

DKK DKK
12.003.452 12.679.390
12.003.452 12.679.390
649.000 615.000
4.272.626 4.789.250
4.921.626 5.404.250
16.925.078 18.083.640
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2014 2013
DKK DKK

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Eventualposten und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sikkerhedsstillelser
Sicherheitsleistungen

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for kreditinstitutter:
Folgende Vermégenswerte sind als Sicherheit fiir Bankverbindungen geleistet worden.

Ejerpantebreve pa i alt TEUR 3.505, der giver pant i investeringsejendom til

en samlet regnskabsmaessig veerdi af DKK 25.308.240 25.365.020
Eigentiimerhypothek von insgesamt TEUR 3.505, mit Pfand in Investitionsimmobilien

mit einem Gesamtbuchwert von DKK

Bankindestaende pa DKK 258.003 388.991
Bankeinlagen mit einem buchwert von DKK

Kreissparkasse Herzogtum Lauenburg har primeer transport i eiendommen inkl. forsikring og lejeindteegter.
LMN Finance har transport i kommanditisternes restheeftelser samt sekundeer transport i eiendommen inkl.
forsikring og lejeindteegter.

Kreissparkasse Herzogtum Lauenburg har primére Abtretung der Immobillie, einschl. Versicherung und Mietertréage.
LMN Finance hat Abtretung der Resthaftung der Kommanditisten und nachrangige Abtretung der Immobillie, einschl.
Versicherung und Mietertrdge.
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Regnskabspraksis

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsdtze

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for K/S Schwarzenbek for 2014 er ud-
arbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklas-
se B.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold
til sidste ar.

Arsregnskab for 2014 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med,
at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der ma-
les til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. End-
videre indregnes i resultatopgerelsen alle omkost-
ninger, der er atholdt for at opna arets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbagefersler som folge af &endre-
de regnskabsmeessige sken af belgb, der tidligere har
veret indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

pwe

Bilanzierungsgrundlage

Der Geschiftsbericht der Gesellschaft K/S
Schwarzenbek fiir das Jahr 2014 ist nach den
Vorschriften des danischen Gesetzes iiber Jahres-
abschliisse fiir Unternehmen der Berichterstat-
tungsklasse B. aufgestellt.

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsgrundsitze sind gegeniiber dem Vorjahr un-
veriandert.

Der Geschiéftsbericht fiir das Jahr 2014 ist in
DKK erstellt.

Erfassung und Bewertung

Ertrage werden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung zum Realisierungszeitpunkt erfasst; Wert-
berichtigungen von finanziellen Vermogenswer-
ten und Verbindlichkeiten, die zum beizulegen-
den Zeitwert oder zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten angesetzt werden, werden entsprechend
erfasst. Weiterhin werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung alle Aufwendungen erfasst, die
zur Erwirtschaftung der Umsatzerlose des Ge-
schiftsjahres angefallen sind, darunter plan-
maBige und auBerplanmiBige Abschreibungen,
Riickstellungen sowie Riicknahmen infolge geédn-
derter, bilanzieller Schitzungen von Betragen, die
friither in der Gewinn- und Verlustrechnung er-
fasst gewesen sind.

Vermogenswerte werden bilanziert, wenn wahr-
scheinlich ist, dass der Gesellschaft zukiinftiger
wirtschaftlicher Nutzen zuflieBen wird, und der
Wert der Vermogenswerte verlésslich angesetzt
werden kann.
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Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsdtze

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragé
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan maéles pa-
lideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser
til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabs-
post nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forud-
sigelige tab og risici, der fremkommer, inden ars-
rapporten afleegges, og som be- eller afkreaefter
forhold, der eksisterede p& balancedagen.

Som maélevaluta benyttes danske kroner. Alle andre
valutaer anses som fremmed valuta.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til trans-
aktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstéar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopgorelsen som
en finansiel post.

pwe

Verbindlichkeiten werden bilanziert, wenn wahr-
scheinlich ist, dass zukiinftiger wirtschaftlicher
Nutzen aus der Gesellschaft flieBen wird, und der
Wert der Verbindlichkeit verlasslich angesetzt
werden kann.

Bei der Ersterfassung werden Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten zu Anschaffungskosten
bewertet. Bei der Folgebewertung werden Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten wie fiir je-
den einzelnen Bilanzposten unten beschrieben
angesetzt.

Bei der Erfassung und Bewertung werden bis zur
Vorlage des Geschiftsberichts vorzusehende Ver-
luste und Risiken beriicksichtigt, die zum Bilanz-
stichtag vorliegende Umstiande bestitigen oder
entkraften.

Dinische Kronen sind als Bewertungswiahrung
verwendet. Alle sonstigen Wahrungen werden als
Fremdwahrung betrachtet.

Wihrungsumrechnung

Geschiftsvorfille in Fremdwihrung sind mit dem
Kurs am Tag des Geschiftsvorfalls umgerechnet
worden. Gewinne und Verluste, die sich aus Dif-
ferenzen zwischen dem Kurs am Tag des
Geschiftsvorfalls und dem Kurs am Zahlungstag
ergeben, werden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung in Finanzposten erfasst.
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Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsdtze

Tilgodehavender, gald og andre monetere poster i
fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedag-
en, males til balancedagens valutakurs. Forskellen
mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunk-
tet for tilgodehavendets eller geeldens opstéen ind-
regnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaeg-
ter og omkostninger.

Anleagsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, males
til kursen pé transaktionsdagen.

Resultatopgerelsen
Nettoomsatning
Nettoomsaetning bestar af huslejeindtagter som

indregnes linezrt i lejeperioden.

Omkostninger vedreorende
investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme
indeholder primaert arets driftsomkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder
omkostninger, der afholdes til administration af
selskabet.

Skat af arets resultat

Der afsettes ikke skat i drsrapporten, idet selskabet
ikke er selvstendigt skattepligtigt.

pwe

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlich-
keiten sowie andere monetire Posten in Fremd-
wahrung, die am Bilanzstichtag nicht abgerech-
net sind, sind mit dem Kurs am Bilanzstichtag
umgerechnet. Unterschiede zwischen dem Kurs
am Bilanzstichtag und dem Kurs am Tag des Ge-
schiftsvorfalls werden in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung in Finanzposten erfasst, vgl. aber
des Abschnitts iiber bilanzielle Absicherung.

In Fremdwihrung gekaufte Anlagegegenstiande
werden zum Kurs am Tag des Geschiftsvorfalls
bewertet.

Gewinn- und Verlustrechnung
Nettoumsatzerlose
Nettoumsatzerlose umfassen Mietertrage, die im

Mietzeitraum linear erfasst werden.

Kosten betreffend als Finanzinvestitionen
gehaltene Immobilien

Kosten betreffend als Finanzinvestitionen gehal-
tene Immobilien umfassen primar Betriebskosten
des Jahres.

Sonstige betriebsfremde Aufwendungen

Sonstige betriebsfremde Aufwendungen
umfassen Kos ten fiir Biiro bedarf u.a.m.

Steuern vom Jahresergebnis

Im Geshiftsbericht wird keine Riickstellung fiir
Steuern gebildet, da die Gesellschaft keiner
selbstidndigen Steuerpflicht unterliegt.
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Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i
grunde og bygninger med det formal at opna afkast
af den investerede kapital i form af labende drifts-
afkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme maéles ved anskaffelse til
kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsom-

kostninger.

Efter forste indregning méles investeringsejen-
domme til dagsveerdi. Veerdireguleringer af investe-
ringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har vearet van-
skeligheder med klassifikationen af ejendommene
som investeringsejendomme.

Dagsvardien er udtryk for den pris ejendommen kan
handles til mellem velinformerede og villige parter
pa arms laengde vilkar pa balancedagen. Fastleggel-
se af dagsvaerdi medferer vaesentlige regnskabsmaes-
sige skon.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevaerende ar
ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjalp
af markedsinformationer, hvorfor vaerdiansattelsen
er sket pa baggrund af diskonteringsmodeller.

pwc

Bilanz

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immo-
bilien

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
umfassen Investitionen in Grundstiicken und Ge-
bauden zum Zwecke einen Ertrag aus den Inve-
stitionen in der Form eines laufenden Betriebs-
ertrags und / oder VerduBerungsgewinns aus
Weiterverkauf zu erzielen.

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
werden beim Erwerb zu Anschaffungskosten, die
Einstandspreis einschlieBlich Anschaffungs-
nebenkosten umfassen, bewertet.

Bei der Folgeerfassung werden als Finanzinvesti-
tionen gehaltene Immobilien zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Wertberichtigungen von als Fi-
nanzinvestitionen gehaltenen Immobilien werden
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Unternehmensleitung ist der Meinung, dass
es mit der Klassifikation der Immobilien als als
Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien keine
Schwierigkeiten gegeben hat.

Unter dem beizulegenden Zeitwert wird der Be-
trag verstanden, zu dem die Immobilie am
Bilanzstichtag zwischen sachverstandigen, ver-
tragswilligen und unabhingigen Geschéftspart-
nern getauscht werden konnte. Festlegung des
beizulegenden Zeitwerts bedeutet wesentliche bi-
lanzielle Schatzungen.

Die Unternehmensleitung ist der Meinung, dass
es dieses Jahr nicht moglich gewesen ist, den bei-
zulegende Zeitwert auf Grund Marktinforma-
tionen zu finden, weshalb die Bewertung auf
Grund Diskontmodelle stattgefunden hat.
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Dagsverdien for investeringsejendomme er pr. 31.
december 2014 fastsat ved anvendelse af en afkast-
baseret vaerdiansettelsesmodel. Beregningerne tager
udgangspunkt i budget for det kommende ar, korri-
geret for udsving, der karakteriseres ved at veere
enkeltstdende begivenheder. Denne normalindtje-
ning kapitaliseres med en individuelt fastsat afkast-
procent. Den herved beregnede verdi korrigeres for
eventuelle driftsfremmede aktiver, sisom likvider,
deposita mv., safremt disse ikke indgér saerskilt
andet sted i balancen, hvorved dagsvardien frem-
kommer.

Veardiansettelse tager ikke udgangspunkt i opgorel-
sen fra ekstern valuar.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt
forudseetninger, som ledelsen vurderer forsvarlige,
men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.
De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil
sandsynligvis afvige fra de i beregningerne forud-
satte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtrae-
der som forventet. Disse afvigelser kan vare vaesent-
lige.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret
kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende veerdi. Der nedskrives til imgdegaelse af
forventede tab.

Egenkapital

Udbytte
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabs-
aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.
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Der beizulegende Zeitwert als Finanzinvesti-
tionen gehaltener Immobilien ist zum 31.
Dezember 2014 bei Anwendung eines ertragsba-
sierten Bewertungsmodells festgesetzt. Die Be-
rechnungen basieren auf dem Budget fiir das
kommende Jahr um durch vereinzelte Ergebnisse
gekennzeichnete Schwankungen berichtigt. Der
Normalertrag wird mit einem individuell festge-
legten Ertragsprozent kapitalisiert. Der dadurch
berechnete Wert wird um eventuelle betriebsfrem-
de Vermogenswerte wie fliissige Mittel, Deposi-
ten u.a.m. berichtigt, wenn diese nicht anderswo
in der Bilanz gesondert erfasst werden, wodurch
der beizulegende Zeitwert ermittelt wird.

Die Bewertung basiert nicht auf der vom externen
Schitzer erstellten Feststellung.

Die angewandten Schitzungen basieren auf An-
gaben sowie von der Unternehmensleitung als
vertretbar beurteilten Voraussetzungen, aber sie
sind in der Natur der Sache unsicher und unvor-
hersehbar. Die tatsdchlichen Ereignisse oder Um-
stinde werden wahrscheinlich von den Voraus-
setzungen in den Berechnungen abweichen, da
vorausgesetzte Ereignisse oft nicht wie erwartet
eintreten. Diese Abweichungen konnen wesent-
lich sein.

Forderungen

Forderungen werden in der Bilanz zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten erfasst, was im Wesent-

lichen dem Nennwert entspricht. Riickstellungen
fiir Forderungsausfille werden gebildet.

Eigenkapital

Dividende

Die von der Unternehmensleitung vorgeschlage-
ne Dividende fiir das Jahr wird unter Eigenkapi-
tal getrennt ausgewiesen.
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Finansielle geeldsforpligtelser Finanzielle Verbindlichkeiten
Geld til finansieringsinstitutter méles ved forste Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzierungsinsti-
indregning til dagsvardien af det betalte eller mod- tuten werden bei der Ersterfassung zum beizule-

tagne vederlag. Efter forste indregning males geld til  genden Zeitwert der bezahlten oder erhaltenen

finansieringsinstitutter til dagsverdi ligesom investe-  Vergiitungen bewertet. Bei der Folgeerfassung

ringsejendomme. werden Verbindlichkeiten gegeniiber Finanzie-
rungsinstituten zum beizulegenden Zeitwert wie
fiir als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

bewertet.
Andring af dagsvaerdien af de finansielle gaeldsfor- Anderung des beizulegenden Zeitwerts der finan-
pligtelser indregnes i resultatopgerelsen under ziellen Verbindlichkeiten wird in der Gewinn-
posten "Veardireguleringer af investeringsaktiver”. und Verlustrechnung unter dem Posten “Wertbe-

richtigung von Finanzanlagen“ erfasst.

Afholdte laneomkostninger ved optagelse af finan- Bezahlte Kreditkosten bei der Aufnahme von fi-
sielle geeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerel- nanziellen Verbindlichkeiten werden in der Ge-
sen under posten “Finansielle omkostninger”. winn- und Verlustrechnung unter dem Posten

“Finanzaufwendungen® erfasst.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kost- Son stige Verbindlichkeiten werden zu fortge-
pris. fiihrten Anschaffungskosten bewertet.
-
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