KPMG Telefon 73 23 30 00
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab Telefax 72 29 30 30
Havnegade 33 www.kpmg.dk

Postboks 371
6701 Esbjerg

Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS

Arsrapport 2011/12

CVR-nr. 30 58 19 38
806720 / CW

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Medlem af KPMG International Cooperative ("KPMG International'), et schweizisk
kooperativ, som alle KPMG-firmaer er selvsteendige og uafhaengige medlemmer af.



nana

Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS
Arsrapport 2011/12
CVR-nr. 30 58 19 38

Indhold

Ledelsespétegning 2
Den uath@ngige revisors erkleringer 3
Ledelsesberetning 5
Selskabsoplysninger 5
Beretning 6
Arsregnskab 1. juli - 30. juni 7
Anvendt regnskabspraksis 7
Resultatopgerelse 11
Balance 12
Noter 14

806720 / CW



nana

Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS
Arsrapport 2011/12
CVR-nr. 30 58 19 38

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt éarsrapporten for regnskabsaret
1. juli 2011 - 30. juni 2012 for Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 30. juni 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1. juli 2011 - 30. juni 2012,

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 13. september 2012
Direktion:

Martin Bruun Jergensen
Ornskov

806720 / CW 2
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Den uafthaengige revisors erkleringer
Til kapitalejerne i Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS for regnskabsaret 1. juli 2011 - 30. juni
2012. Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
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 vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om éarsregnskabet pa 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 planleegger og udferer revisionen for at opné hej grad af
sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i ars-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for ve-
sentlig fejlinformation i &rsregnskabet, 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. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

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. 30. juni 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2011 - 30. juni 2012 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrarende forhold i regnskabet

Uden det har pavirket vores konklusion, ger vi opmaerksom pa, at selskabet har tabt hele anpartskapitalen, og
derfor er omfattet af bestemmelserne i Selskabslovens § 119 om kapitaltab.

806720 / CW
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Den uafthaengige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlin-
ger i tilleg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Esbjerg, den 13. september 2012

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

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

Selskabsoplysninger

Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS
c/o 5th-Floor
Carl Th. Zahles Gade 12, 5. th

2300 Kebenhavn S

CVR-nr.: 30581938

Stiftet: 9. maj 2007
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Regnskabsar: 1. juli 2011 - 30. juni 2012

Selskabsadministrator

Value Estate A/S

Direktion

Martin Bruun Jergensen @rnskov

Revision

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Havnegade 33

6700 Esbjerg

Generalforsamling

Ordiner generalforsamling afholdes 12. november 2012 pa selskabets adresse.

Dirigent: Martin Bruun Jergensen rnskov

806720 / CW



nana

Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS
Arsrapport 2011/12
CVR-nr. 30 58 19 38

Ledelsesberetning

Beretning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet bestar i investering 1 og udlejning af tyske ejendomme anvendt til bebo-
else og erhverv.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets resultat udger et underskud efter skat pd 172 tEUR (2010/11: 62 tEUR). Resultatet er
pavirket ved regulering af ejendommen til forventet dagsverdi med 0 tEUR
(2010/11: 0 tEUR) samt regulering af udskudt skat med 92 tEUR (2010/11: 12 tEUR).

Egenkapitalen er pr. 30. juni 2012 endvidere i alt pavirket negativt med 334 tEUR ved
markedsverdiregulering af renteswap og er pr. 30. juni 2012 negativ med 107 tEUR.

Ledelsen anser arets resultat for uacceptabelt.

Afkastkravet, som er lagt til grund ved fastsettelse af ejendommens dagsveerdi, er efter le-
delsens sken udtryk for det gaeldende markedsniveau. Der har ikke varet involveret eksterne
eksperter ved maling dagsveardien.

Selskabet har p& balancedagen tabt hele anpartskapitalen og er omfattet af kapitaltabsbe-
stemmelserne i Selskabslovens § 119. Ledelsen har udarbejdet en plan for forbedring af sel-
skabets indtjening pa udlejningsdriften og anpartskapitalen forventes saledes retableret via
fremtidig indtjening.

Begivenheder efter regnskabsirets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen, der har vasentlig betydning for ars-
rapporten.

806720 / CW
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS for 2011/12 er aflagt i overensstem-
melse med &rsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Arsregnskabet aflegges i EUR.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes ver-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsverdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som falge
af @ndrede regnskabsmassige skeon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopge-
relsen.

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 monetare poster i fremmed valuta omregnes til balance-
dagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgo-
dehavendets eller geldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter
og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og maéles
efterfolgende til dagsveerdi.

Andring i dagsveaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfyl-
der betingelserne for sikring af fremtidige aktiver og forpligtelser, indregnes i anden geeld
samt i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller for-
pligtelser, overferes beleb, som tidligere er indregnet under egenkapitalen til kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, indregnes belgb, som tidligere er indregnet i egenkapitalen, i resultatopger-
elsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatet.
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Anvendt regnskabspraksis
Resultatopgorelse

Nettoomsatning

Indteegter omfatter lejeindtaegter fra udlejningsejendom, som indregnes i de perioder, de
vedrerer.

Drifts- og administrationsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter ejendommens drift, herunder forsikring, forvaltning samt repa-
ration og vedligeholdelse. Lejernes andel af fellesomkostningerne modregnes i de afholdte
driftsomkostninger.

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

Bruttofortjeneste

Regnskabsposterne nettoomsatning og drifts og administrationsomkostninger er sammen-
draget i posten "Bruttofortjeneste" jfr. arsregnskabslovens § 32.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter fra selskabets real- og kreditinsti-
tutter samt valutakursreguleringer.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfoares til arets resultat.

806720 / CW
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Anvendt regnskabspraksis
Balance

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris. Efterfalgende forbedringer
tillegges ejendommens kostpris, séfremt de atholdte omkostninger forventes at medfere en
foragelse af ejendommens afkast og forventet dagsveerdi.

Investeringsejendomme males efterfelgende til forventet dagsveerdi pa balancedagen. Dags-
vaerdien males arligt med udgangspunkt i budgettet for den enkelte ejendom for de kommen-
de driftsér, korrigeret for udsving, der karakteriseres som varende enkeltstiende haendelser.
Afkastprocenten fastsattes arligt af selskabets ledelse dels pa grundlag af udviklingen i mar-
kedsforholdene for den pageldende ejendomstype og dels pa grundlag af @&ndringer i ejen-
dommenes forhold. Vardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under poster "Verdire-
gulering af ejendom”.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til palydende verdi. Der nedskrives til imodegéelse af forventede
tab efter en individuel vurdering af tilgodehavender.

Egenkapital - Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordi-
naere generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret,
vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettigede skattemaessige un-
derskud, indregnes med den veaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning
i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskud skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferselsberettigede skattemeessige

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.

806720 / CW
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat méles pa grundlag af de tyske skatteregler, der med balancedagens lovgivning
vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i ud-
skudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Geldsforpligtelser

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Veerdiregulering
indregnes i resultatopgerelsen under posten regulering til dagsverdi netto.

Ovrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris.

806720 / CW 10
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Resultatopgorelse

Bruttofortjeneste
Verdiregulering af ejendom

Resultat af primeer drift
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat
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Note 2011/12

1

W

2

2010/11
tEUR

114.468 129
0 0
114.468 129
-194.238 -203
-79.770 -74
-92.112 12
-171.882 -62
-171.882 -62
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Balance

AKTIVER
Anlegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

Anlegsaktiver i alt

Omsztningsaktiver
Tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv

Likvide beholdninger
Omsztningsaktiver i alt

AKTIVER I ALT
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Note 2011/12 2010/11
tEUR
3

2.713.000 2.713
2.713.000 2.713

0 92

6.164 5

6.164 97

2.719.164 2.810
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Balance

PASSIVER
Egenkapital
Virksomhedskapital
@vrige reserver
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Geldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Anden geld - deposita

Kortfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Anden geeld

Gzldsforpligtelser i alt
PASSIVER T ALT

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Kontraktlige forpligtelser
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Note 2011/12

o)}

2010/11
tEUR

500.000 500
-334.177 -228
-478.176 -306
-312.353 -34
1.668.071 1.705
500.000 500
0 2
2.168.071 2.207
36.631 27
486.579 376
340.236 234
863.446 637
3.031.517 2.844
2.719.164 2.810
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter

Personaleomkostninger

Value Estate Projekt 03 - Berlin ApS

Arsrapport 2011/12
CVR-nr. 30 58 19 38

Selskabet har ingen ansatte ud over direktionen, som ikke modtager vederlag.

2011/12 2010/11
EUR tEUR
Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat 92.112 -12
Materielle anlaegsaktiver
Investerings-
ejendom
Kostpris 1. juli 2011 3.083.136
Verdireguleringer 1. juli 2011 -370.136
Ned- og afskrivninger 1. juli 2011 0
Regnskabsmzessig vaerdi 30. juni 2012 2.713.000
Egenkapital
Virksom- Ovrige Overfort
hedskapital  reserver resultat L alt
Egenkapital 1. juli 2011 500.000 -227.595 -306.294 -33.889
Arets resultat 0 0 -171.882 -171.882
Regulering af renteswap til dagsveaerdi vedrerende
sikring af fremtidige rente 0 -106.582 0 -106.582
Egenkapital 30. juni 2012 500.000 -334.177 -478.176 -312.353
Langfristede gaeldsforpligtelser
Geld i alt Geld i alt
1. juli 30. juni Afdrag Langfristet Restgeld
2011 2012 naste ar andel efter 5 ar
Realkreditinstitutter 1.731.530 1.704.702 36.631 1.668.071 1.475.286
Kreditinstitutter 500.000 500.000 0 500.000 500.000
Anden geld - deposita 1.512 0 0 0 0
2.233.042  2.204.702 36.631 2.168.071 1.975.286

806720 / CW
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Arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Pantsaetninger

Til sikkerhed for geld til Berliner Hyp, 1.705 tEUR, er der udstedt ejerpantebrev pé i alt
2.050 tEUR, der giver pant i investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vardi pr. 30.
juni 2012 udger 2.713 tEUR.

Endvidere er der givet transport i lobende lejebetalinger.

Til sikkerhed for geeld til Skjern Bank A/S, 987 tEUR., er der udstedt ejerpantebreve for i alt
2.500 tEUR, der giver pant i investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vardi pr. 30.
juni 2012 udger 2.713 tEUR.

Kontraktlige forpligtelser

Der er med Skjern Bank A/S indgaet en renteswap, der fastlaser rentesatsen frem til 30. juni
2017 pa langfristede 14n pa 2.050 tEUR. I forhold til renteniveauet pé balancedagen har kon-
trakterne en negativ veerdi pa 334 tEUR. Den negative vaerdi er indregnet i egenkapitalen.

806720 / CW 15
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