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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt Aarsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2012 for Value Estate Projekt 02 - Frankfurt ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter

for regnskabséret 1. januar - 31. december 2012.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 31. maj 2013
Direktion:

Martin Bruun Jergensen
@Drnskov
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Den uafthaengige revisors erkleeringer
Til kapitalejerne i Value Estate Projekt 02 - Frankfurt ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Value Estate Projekt 02 - Frankfurt ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2012. Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pd grundlag af vores revision. Vi har udfert revisio-
nen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgiv-
ning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at opna hej grad af
sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for beleb og oplysninger i éars-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for ve-
sentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede. Formaélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men
ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmassige sken er
rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlin-
ger i tilleeg til den udforte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne
i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med drsregnskabet.

Esbjerg, den 31. maj 2013

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Kim A. Junk Birgitte Nygaard Jorgensen
statsaut. revisor statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Value Estate Projekt 02 - Frankfurt ApS
Carl Th. Zahles Gade 12, 5. th

2300 Kebenhavn S

CVR-nr.: 30497171

Stiftet: 11. april 2007
Hjemstedskommune: Kgbenhavn
Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Selskabsadministrator

Value Estate A/S

Direktion

Martin Bruun Jergensen Ornskov

Revision

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Havnegade 33

6700 Esbjerg

Generalforsamling

Ordinzr generalforsamling atholdes 20. juni 2013 pé selskabets adresse.

Dirigent: Martin Bruun Jergensen Urnskov
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens hovedaktivitet

Selskabets aktivitet bestér i investering i og udlejning af tyske ejendomme anvendt til bebo-
else og erhverv.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets resultat udger et overskud pa 101 tEUR (2011: 135 tEUR), hvilket er tilfredsstillende.

Resultatet er pavirket positivt af vaerdiregulering pé 59 tEUR.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen, der har veasentlig betydning for ars-
rapporten.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Value Estate Projekt 02 - Frankfurt ApS for 2012 er aflagt i overensstem-
melse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste Ar.

Arsregnskabet aflegges i EUR.

Generelt om indregning og méaling

Indtegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes ver-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er atholdt for at opné arets indtjening, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af
@ndrede regnskabsmaessige skon af belegb, der tidligere har veret indregnet i resultatop-
goarelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferen-
cer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i re-
sultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til balan-
cedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for til-
godehavendets eller gaeldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle ind-
tegter og omkostninger.

Resultatopgoerelse

Nettoomsatning

Indteegter omfatter lejeindteegter fra udlejningsejendomme, som indregnes i de perioder, de
vedrerer.

Bruttofortjeneste
Regnskabsposterne nettoomsaetning og drifts og administrationsomkostninger er sammen-

draget i posten bruttofortjeneste, jfr. arsregnskabslovens § 32.

Drifts- og administrationsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter ejendommens drift, herunder forsikring, forvaltning samt re-
paration og vedligeholdelse. Lejernes andel af faellesomkostningerne modregnes i de athold-
te driftsomkostninger.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration, revision, samt rad-
givning m.m.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter samt valutakursreguleringer. Her-
udover indregnes tilleg og godtgerelser under a'contoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i re-
sultatopgerelsen med den del, der kan henferes til &rets resultat.

Balance

Materielle anlegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles ved forste indregning til kostpris. Efterfolgende forbedringer
tilleegges ejendommens kostpris, safremt de atholdte omkostninger forventes at medfere en
foregelse af ejendommens afkast og forventet dagsverdi.

Investeringsejendomme males efterfolgende til forventet dagsvaerdi pa balancedagen. Dags-
vaerdien males arligt med udgangspunkt i budgettet for den enkelte ejendom for de kommen-
de driftsar, korrigeret for udsving, der karakteriseres som varende enkeltstiende handelser.
Afkastprocenten fastsettes arligt af selskabets ledelse dels pd grundlag af udviklingen i
markedsforholdene for den pageldende ejendomstype og dels pd grundlag af endringer i
ejendommenes forhold. Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til palydende vaerdi. Der nedskrives til imgdegéelse af forventede tab
efter en individuel vurdering af tilgodehavender.

Egenkapital - udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa den or-
dingre generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret,
vises som en s&rskilt post under egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveaerdien af fremferselsberettigede skattemaessige
underskud, indregnes med den verdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved ud-
ligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de tyske skatteregler, der med balancedagens lovgivning

vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i1 ud-
skudt skat som folge af @ndringer 1 skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Gealdsforpligtelser

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Verdiregulering
indregnes 1 resultatopgerelsen under posten regulering til dagsvardi netto.

Ovrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse
Note 2012 2011
EUR tEUR

Bruttofortjeneste 271.725 358
Personaleudgifter - direktionsvederlag 0 0
Finansielle omkostninger 1 -151.452 -197
Resultat for skat 120.273 161
Skat af arets resultat 2 -19.484 -26
Arets resultat 100.789 135
Forslag til resultatdisponering

Overfort overskud 100.789 135
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

AKTIVER
Anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER I ALT

806710 / CW
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Note 2012 2011
EUR tEUR
3

5.880.805 5.822
5.880.805 5.822
186.025 0

11.322 18

197.347 18
48.276 28
245.623 46
6.126.428 5.868
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance
Note 2012 2011
EUR tEUR
PASSIVER
Egenkapital 4
Virksomhedskapital 600.000 600
Overfort resultat 1.432.928 1.332
Egenkapital i alt 2.032.928 1.932
Hensatte forpligtelser
Henszettelser til udskudt skat 55.752 36
Gealdsforpligtelser
Langfristede gzeldsforpligtelser 5
Realkreditinstitutter 3.580.761 3.488
Geld til tilknyttet virksomhed 293.993 263
3.874.754 3.751

Kortfristede gzeldsforpligtelser
Kortfristet del af langfristet geeld 5 91.992 76
Anden geld 71.002 73

162.994 149
Geldsforpligtelser i alt 4.037.748 3.900
PASSIVER I ALT 6.126.428 5.868
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter 6
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 7
806710/ CW 11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, der hidrerer fra tilknyttede

virksomheder
Ovrige finansielle omkostninger

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat

Specificeres siledes:

Skat af arets skattepligtige indkomst

Regulering af udskudt skat

Regulering af udskudt skat sfa. &ndret skattesats

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2012

Veardireguleringer 1. januar 2012
Arets reguleringer

Verdireguleringer 31. december 2012
Ned- og afskrivninger 1. januar 2012

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2012

Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2012
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2012
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2012 2011
EUR tEUR
21.745 11
129.707 186
151.452 197
19.484 26
0 0
19.484 26
0 0
19.484 26
Investe-

ringsejen-
domme
5.755.096
67.007
58.702
125.709
____ 0
5.880.805

Virksom- Overfort
hedskapital — resultat I alt

600.000 1.332.139 1.932.139
0 100.789 100.789
600.000 1.432.928 2.032.928
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

2012 2011

EUR tEUR
Langfristede galdsforpligtelser
Geld primo 3.751.780 3.954
Heraf kortftistet del primo 75.933 0
Tilgang i aret 325.149 5
Afdrag og indfrielser -186.186 -132
Heraf kortfristet del ultimo -91.922 -76

3.874.754 3.751

Restgeeld efter 5 &r 3.774.259 3.272

Ovenstéende bestar af geeld til realkreditinstitutter og geeld til tilknyttet virksomhed.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Kontraktlige forpligtelser

Selskabet har indgaet administrationsaftaler i Danmark og Tyskland med sadvanlige opsi-
gelsesvarsler.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter, 3.673 tEUR, er der udstedt ejerpantebreve pa i alt
3.800 tEUR, der giver pant i investeringsejendommene, hvis regnskabsmeessige veerdi pr. 31
december 2012 udger 5.881 tEUR.

Selskabet/koncernen har endvidere givet pant i investeringsejendomme for geld til realkre-
ditinstitut 1 felgende selskaber:

Value Estate Projekt Kiel 01 ApS (Geld 31. december 2012: 3.240 t€)
Value Estate Projekt 04 Frankfurt ApS (Gald 31. december 2012: 5.786 t€)

Selskabet har stillet kaution for Value Estate A/S' bankgald, der pr. 31. december 2012
udger 7.028 t€.

Derudover er der stillet sikkerhed i lobende lejebetalinger.
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