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Ledelsespåtegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar -
31. december 2014 for K/S Frankenthal, Tyskland.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Årsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsåret 1. januar - 31. december 2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de for-
hold, beretningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København Ø, den 17. juni 2015

Bestyrelse

Christian Lanng Nielsen Arno Steen Pedersen Morten Hultberg Buchgreitz

Michael Johnny Pedersen
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Den uafhængige revisors erklæringer

Til kommanditisterne i K/S Frankenthal, Tyskland

Påtegning på årsregnskabet

Vi har revideret årsregnskabet for K/S Frankenthal, Tyskland for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter.
Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om årsregnskabet på grundlag af vor revision. Vi har
udført revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere
krav ifølge dansk revisorlovgivning. Dette kræver, at vi overholder etiske krav samt planlæg-
ger og udfører revisionen for at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet er uden væ-
sentlig fejlinformation.

En revision omfatter udførelse af revisionshandlinger for at opnå revisionsbevis for beløb og
oplysninger  i årsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhænger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et årsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formålet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
om ledelsens regnskabsmæssige skøn er rimelige samt den samlede præsentation af årsregn-
skabet.

Det er vor opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag
for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsåret 1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

2



Den uafhængige revisors erklæringer

Supplerende oplysninger vedrørende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion gør vi opmærksom på, at der er knyttet en væsentlig
usikkerhed til selskabets mulighed for at fortsætte driften. Vi henviser til oplysningerne i note
1, hvoraf det fremgår, at selskabets fortsatte drift forudsætter at selskabets finansiering kan
opretholdes. -

Selskabets fortsatte drift er betinget af, at selskabets finansiering kan opretholdes. Ledelsen
har ved regnskabsaflæggelsen forudsat, at selskabets finansiering kan opretholdes og at sel-
skabets forpligtelser kan serviceres via driftsoverskuddet. Ledelsen har derfor aflagt årsregn-
skabet under forudsætning af virksomhedens fortsatte drift. Hvis ovenstående forudsætninger
ikke holder, kan selskabets ejendom og andre aktiver have en væsentlig lavere værdi end an-
givet i nærværende årsregnskab.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillæg til den udførte revision af årsregnskabet. Det er på denne bag-
grund vor opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med års-
regnskabet.

København, den 17. juni 2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Thomas Hermann
Statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet K/S Frankenthal, Tyskland
Hammershusgade 9
c/o I/S EjendomInvest
2100 København Ø

CVR-nr.: 31 36 74 09
Regnskabsår: 1. januar - 31. december
Hjemsted: København

Komplementar ApS Komplementarselskabet Frankenthal, Tyskland

Bestyrelse Christian Lanng Nielsen       
Arno Steen Pedersen
Morten Hultberg Buchgreitz
Michael Johnny Pedersen

Revision Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300  København S
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet omfatter udlejning og drift af selskabets retail-ejendom beliggende i
Frankenthal, Tyskland.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og økonomiske forhold

Selskabets resultatopgørelse for 2014 udviser et underskud på kr. 21.670.003, og selskabets
balance pr. 31. december 2014 udviser en egenkapital på kr. 7.763.842.

Årets resultat anses for mindre tilfredstillende, dog i overenstemmelse med forventningerne.
Årets resultat er væsentlig påvirket af nedskrivning på ejendommen.

Kapitalberedskabet

Selskabets finansielle stilling er ved udgangen af 2014 fortsat vanskelig, idet selskabets priori-
tetsgæld forfalder til indfrielse den 30. juni 2015. Der er i 2014 løbende sket forlængelse af
engagementet. Ledelsen forhandler om videreførelse af engagementet udover den anførte for-
faldsdato og det er ledelsens forventning, at forhandlingerne vil resultere i en forlængelse af
selskabets finansielle engagement.  

Selvom selskabets finansielle situation jævnfør ovenfor er vanskelig, forventer ledelsen så-
ledes, at selskabet kan opretholde og opnå den fornødne finansiering til at servicere sine for-
pligtelser på aftalte vilkår. På den baggrund aflægger ledelsen årsregnskabet med fortsat drift
for øje.

Usikkerhed ved indregning og måling

Ejendommen er i årsregnskabet optaget til en regnskabsmæssig værdi på EUR 10.000.000 -
(DKK 74.436.000). Værdien er fastsat ud fra forventede lejeindtægter og driftsudgifter for
2014 og kapitaliseret med et afkast på 6,50%, hvilket er uændret regnskabspraksis i forhold til
sidste regnskabsår.

Ændring af afkastkravet i opad- eller nedadgående retning med 0,5% vil påvirke værdien af
ejendommen med ca. - 5,3  mio. kr., henholdsvis ca. 6,2 mio. kr.

Begivenheder efter regnskabsårets afslutning

Der er efter regnskabsårets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som væsentligt vil kunne
påvirke selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for K/S Frankenthal, Tyskland for 2014 er aflagt i overensstemmelse med års-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte
bestemmelser af regnskabsklasse C..

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til sidste år.

Årsrapporten for 2014 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes vær-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger. 

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele
vil fragå selskabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver
og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. 

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
årsrapporten aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.

Resultatopgørelsen

Nettoomsætning

Nettoomsætning vedrører huslejeindtægter. Huslejeindtægter indregnes eksl. moms for den
periode indtægten vedrører.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter ejendommens andel af driftsomkostninger, omkostnin-
ger til administration, reparation og vedligeholdelse, tab på debitorer mv.

Finansielle poster

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der ved-
rører regnskabsåret. Finansielle poster omfatter  renteindtægter og -omkostninger, samt reali-
serede og urealiserede kursgevinster og tab vedrørende gældsforpligtelser og transaktioner i
fremmed valuta.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af årets resultat

Skat af selskabets resultat samt udskudt skat påhviler de enkelte kommanditister, og der ind-
regnes derfor ikke skat i selskabets årsregnskab. Der foretages skattemæssige afskrivninger på
ejendommen i kommanditisternes egne selvangivelser.

Balancen

Materielle anlægsaktiver

Ejendommen som er erhvervet med henblik på at opnå afkast af den investerede kapital i form
af løbende driftafkast og/eller kapitalgevinst ved salg, præsenteres som en investerings-
ejendom.

Udgifter, der tilfører en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet, tillægges anskaffelsessummen som en forbedring. Udgifter, der ikke
tilfører en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, udgiftsføres i resultat-
opgørelsen under driftsomkostninger på investeringsejendomme.

Investeringsejendommen måles ved første indregning til kostpris, der omfatter ejendommens
anskaffelsessum og direkte tilknyttede omkostninger. Kostprisen omregnes til balancedagens
valutakurs og måles efterfølgende til dagsværdien og samtlige værdireguleringer indregnes i
resultatopgørelsen i posten "værdireguleringer af investeringsaktiver". Dagsværdien måles på
grundlag af en afkastbaseret model med udgangspunkt i investeringsejendommens forventede
afkast og et af ledelsen vurderet markedskonformt afkastkrav. Ved målingen tages hensyn til
eventuelle udskudte vedligeholdelsesarbejder og lejeregulering til markedsleje m.v.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der
nedskrives til imødegåelse af forventede tab.

Gældsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, der kan henføres til investeringsejendomme, måles til dagsværdi. Re-
guleringer af finansielle forpligtelser, der kan henføres til investeringsejendomme, indregnes i
resultatopgørelsen i posten "værdireguleringer af investeringsaktiver".

Gældsforpligtelser i øvrigt er målt til amortiseret kostpris svarende til nominel værdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstår mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultat-
opgørelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet på
balancedagen, måles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældens opståen indregnes i resultatopgørel-
sen under  finansielle indtægter og omkostninger, dog jf. afsnittet "afledte finansielle instru-
menter". 

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes første gang i balancen til kostpris og måles efter-
følgende til dagsværdi. Ændring i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsværdien af et indregnet aktiv eller
en indregnet forpligtigelse, indregnes i resultatopgørelsen sammen med ændringer i dags-
værdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtigelse.

Ændring i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige aktiver og forpligtelser, indregnes i andre tilgode-
havender eller anden gæld og i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i ind-
regning af aktiver eller forpligtigelser, overføres beløb, som tidligere er indregnet under
egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtigelsen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indtægter eller omkostninger, indregnes beløb, som tidligere er
indregnet i egenkapitalen, i resultatopgørelsen i den periode, hvor det sikrede påvirker
resultatet.

8



Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

Note 2014
kr.

2013
kr.

Nettoomsætning 6.180.827 7.145.853

Andre eksterne omkostninger -4.143.522 -3.468.268

Bruttoresultat 2.037.305 3.677.585

Finansielle indtægter 3 0 16.344

Finansielle omkostninger 4 -3.173.139 -2.718.966

Ordinært resultat før skat -1.135.834 974.963

Værdireguleringer af investeringsaktiver 2 -20.534.169 1.360.398

Årets resultat -21.670.003 2.335.361

Overført overskud -21.670.003 2.335.361

-21.670.003 2.335.361
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Balance 31. december

Note 2014
kr.

2013
kr.

Aktiver

Investeringsejendomme 74.436.000 95.118.214

Materielle anlægsaktiver 6 74.436.000 95.118.214

Anlægsaktiver i alt 74.436.000 95.118.214

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 873.357 0

Andre tilgodehavender 1.834.931 1.877.362

Periodeafgrænsningsposter 0 123.952

Tilgodehavender 2.708.288 2.001.314

Likvide beholdninger 244.684 1.034.584

Omsætningsaktiver i alt 2.952.972 3.035.898

Aktiver i alt 77.388.972 98.154.112
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Balance 31. december

Note 2014
kr.

2013
kr.

Passiver

Selskabskapital 29.700.000 29.700.000

Overført resultat -21.936.158 -266.155

Egenkapital 5 7.763.842 29.433.845

Anden gæld 157.605 171.349

Langfristede gældsforpligtelser 7 157.605 171.349

Kortfristet del af langfristede gældsforpligtelser 7 64.349.922 66.135.560

Kreditinstitutter 152 0

Anden gæld 5.117.451 2.413.358

Kortfristede gældsforpligtelser 69.467.525 68.548.918

Gældsforpligtelser i alt 69.625.130 68.720.267

Passiver i alt 77.388.972 98.154.112

Usikkerhed om fortsat drift (going concern) 1

Eventualposter m.v. 9

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 8
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Noter til årsrapporten

1 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Selskabets finansielle stilling er ved udgangen af 2014 fortsat vanskelig, idet selskabets prio-
ritetsgæld forfalder til indfrielse den 30. juni 2015. Der er i 2014 løbende sket             forlæn-
gelse af engagementet. Ledelsen forhandler om videreførelse af engagementet udover den an-
førte forfaldsdato og det er ledelsens forventning, at forhandlingerne vil resultere i en      for-
længelse af selskabets finansielle engagement.  

Selvom selskabets finansielle situation jævnfør ovenfor er vanskelig, forventer ledelsen
således, at selskabet kan opretholde og opnå den fornødne finansiering til at servicere sine
forpligtelser på aftalte vilkår. På den baggrund aflægger ledelsen årsregnskabet med fortsat
drift for øje.

2014
kr.

2013
kr.

2 Værdireguleringer af investeringsaktiver

Værdireguleringer af investeringsejendomme som følge af
kursudvikling i EUR -212.315 -1.346

Værdireguleringer af investeringsejendomme som følge af æn-
drede forudsætninger -20.469.900 0

Værdiregulering investeringsejendomme -20.682.215 -1.346

Værdireguleringer af gæld som følge af kursudvikling i EUR 148.046 2.461

Værdiregulering renteswap 0 1.359.283

Dagsværdireguleringer af gæld vedrørende investe-
ringsejendomme 148.046 1.361.744

-20.534.169 1.360.398

3 Finansielle indtægter

Andre finansielle indtægter 0 -56

Valutakursreguleringer 0 16.400

0 16.344
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Noter til årsrapporten

2014
kr.

2013
kr.

4 Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 3.160.702 2.702.696

Valutakursreguleringer 12.437 16.270

3.173.139 2.718.966
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Noter til årsrapporten

5 Egenkapital

Selskabskapi-

tal

Overført re-

sultat I alt

Egenkapital 1. januar 2014 29.700.000 -266.155 29.433.845

Årets resultat 0 -21.670.003 -21.670.003

Egenkapital 31. december 2014 29.700.000 -21.936.158 7.763.842

Selskabskapi-

tal

Overført re-

sultat I alt

Egenkapital 1. januar 2013 29.700.000 -2.601.516 27.098.484

Årets resultat 0 2.335.361 2.335.361

Egenkapital 31. december 2013 29.700.000 -266.155 29.433.845

6 Aktiver der måles til dagsværdi

Investerings-

ejendomme

Kostpris 1. januar 2014 108.804.039

Kostpris 31. december 2014 108.804.039

Værdireguleringer 1. januar 2014 -13.685.824

Valutakursregulering -212.315

Årets værdireguleringer -20.469.900

Værdireguleringer 31. december 2014 -34.368.039

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2014 74.436.000

Ejendomsværdi EUR 10.000.000

Afkastkrav til ejendommen udgør 6,50% (2013: 6,5% ) og er uændret i forhold til sidste år.
Valutakursen for EUR er på statusdagen 7,44 (2013: 7,46).

Investeringsejendomme er jf. anvendt regnskabspraksis, målt til dagsværdi ved anvendelse af
den afkastbaserede model. Afkastkravet for selskabets ejendom udgør 6,5% pr. 31.12.2014
(2013: 6,5% 2013). Ændring af afkastkravet i opad- eller nedadgående retning med 0,5% vil
påvirke værdien af ejendommen med ca. - 5,3  mio. dkr., henholdsvis ca. 6,2 mio. dkr.
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Noter til årsrapporten

6 Aktiver der måles til dagsværdi  (Fortsat)

Investerings-

ejendomme

Stamkapitalen består af 100 kommanditanparter à nominelt kr. 297.000. Ingen kommanditan-
parter er tillagt særlige rettigheder. Hele stamkapitalen er indbetalt.

7 Langfristede gældsforpligtelser

Gæld

1. januar 2014

Gæld-

31. december

2014

Afdrag

næste år

Restgæld

efter 5 år

Prioritetsgæld 66.135.560 64.349.922 64.349.922 0

Anden gæld 171.349 157.605 0 157.605

66.306.909 64.507.527 64.349.922 157.605

8 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgæld på t.kr. 64.350 er der ved ejerpantebreve givet pant i investe-
ringsejendomme, hvis regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2014 udgør t.kr. 74.436.

9 Eventualposter m.v.

Kommanditselskabet har indgået selskabsadministrationsaftale med I/S EjendomsInvest, der
tidligst kan ophøre pr. 31. december 2016.
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