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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséaret 1. januar -
31. december 2015 for K/S Frankenthal, Tyskland.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
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Den uafhengige revisors erkleringer

Til kommanditisterne i K/8 Frankenthal, Tyskland
Pategning pa Arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Frankenthal, Tyskland for regnskabsiret 1. januar - 31.
december 2015 der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.
Arsregnskabet udarbsjdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som iedelsen anser nadvendig for at udarbejde et Arsregnskab uden vesentlig feji-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vor revision. Vi har
udfort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere
krav ifelge dansk revisorlovgivning, Dette krever, at vi overholder etiske krav samt
planlzgger og udfarer revisionen for at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet cr u-
den vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og
oplysninger i drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i Arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
televant for virksomhedens udarbejdelse af et 8rsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formilet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende cfier omstzendighederne,
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 regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede pressentation af 4rsregn-
skabet.

Det er vor opfattelse, at det opnede revisionshevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag
for vor konklusion,

Revisjonen har ikke givet anledning til forbehold.

Koanklusion

Det er vor opfattclse, at &rsregnskabet piver et retvisende billede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven,




Den uafhaengige revisors erklzringer

Supplerende oplysninger vedrorende forltold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion ger vi opmerksom pd, at der er knyttet en vasentlig
usikkerhed til selskabets mulighed for at fortswtte driften. Vi henviser til oplysningerne i note
1, hvoraf det fremgdr, at selskabets fortsatte drift forudsetter at selskabets finansiering kan
opretholdes.

Selskabets fortsatte drift er betinget af, at selskabets finansiering kan opretholdes. Ledelsen
har ved regnskabsafleggelsen forudsat, at selskabets finansiering kan opretholdes og at
selskabets forpligtelser kan serviceres via drifisoverskuddet. Ledelsen har derfor aflagt
arsregnskabet under forudswetning af virksomhedens fortsatte drift,

Hvis ovenstZende forudsetninger ikke holder, kan selskabets ejendom og andre aktiver have
en vesentlig lavere veerdi end angivet i nzrvarende arsregnskab.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af Arsregnskabet. Det er pi denne bag-
grund vor opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet

Kobenhavn, den 8, juni 2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Statsautorisdret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

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

Udviklingen i virksomhedens aktivitefer og okonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2015 udviser et overskud pa kr, 10.203.85 1, og sclskabets
balance pr. 31. december 2015 udviser en egenkapital p& kr. 17.967.693. Arets resultat er
vaesentlig pavirket af opskrivning af ejendommen pi kr. 13.880,250. Det ordinzre resultat pa
kr. -3.703.582 anses for utilfredstillende.

Kapitalberedskabet

Selskabets finansielle stilling er ved udgangen af 2015 fortsat vanskelig, idet selskabets
prioritetsgeeld forfalder til indfiielse den 30. juni 2016. Der er i 2015 lgbende sket forlengelse
af enpapementet. Selskabet afsgger p.t. markedet for refinansiering via en fysk
finansieringsmegler, Det forventes, at dette arbejde vil vere afsluttet i 2016. Herudover
forventes det, at laneaftalerne, der er indgdet med selskabets investorer, ligeledes bliver
forlenget. Det er derfor ledelsens samlede forventning, at forhandlingerne med bade
potentielle finansieringskilder og selskabets investorer vil resultere i en refinansiering af
selskabets finansielle engagementer,

Seiskabet har i 2015 investeret meget i vedligeholdelse af selskabets ejendom, hvilket har
resulteret i et forbedret forhold til selskabet lejere. Der er tillige opndet lejeforlengelse af
lejeaftale i det nweststerste lejemal.

Selvom selskabets finansiclle situation jevnfer ovenfor er vanskelig, forventer ledelsen si-
ledes, al selskabet kan opretholde og opnd den fornedne finansiering til at servicere sine
forpligtelser pa aftalte vilkar. P4 den baggrund aflgger ledelsen Arsregnskabet med fortsat
drift for gje.

Usikkerhed ved indregning og m3ling

Ejendommen er i &rsregnskabet optaget til en regnskabsmaessig veerdi pd EUR 11.860.000
(DKK 88.505.250). Vardien er baserct pd en ekstern vurderingsrapport udarbejdet i marts
2016. Vardien er fastsat ud fra forventede samlede lejeindtmpter fra selskabets lejere og
parkeringsanleg fratrukket driftsudgifter for 2015 og berepnet pa baggrund af et afkastkrav pd
5,9%, hvilket er veendret regnskabspraksis i forhold til sidste regnskabsar,

Zndring af afkastkravet i opad- clier nedadgiende retning med 0,5% vil pavirke vardien af
ejendommen med ca. - 6,9 mio. kr., henholdsvis ca. 8,2 mio. kr.




Ledelsesberetning

Begivenheder efter regnskabsiirets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pévirke selskabets finansielle stilling.




Anvendt regnskabspraksis

Arstapporten for K/S Frankenthal, Tyskland for 2015 er aflagt i overensstemmelse med
&rsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilval g af enkelte
bestemmelser af regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til sidste &r.

Arsrapporten for 2015 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indizgter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes var-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. 1 resultatopgerelsen indregnes ligeledes

alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele il til-
flyde selskabet, og aktivets vardi kan miles palideligt.

Farpligtelser indregnes i balancen, nir det er sandsynlipt, at fremtidige gkonomiske fordele
vil fragd selskabet, og forpligtelsens vardi kan miles palideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser il kostpris. Efterfelgende males aktiver
og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor,

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
&rsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pi balancedagen.

Resultatopgoarelsen
Nettoomszetning

Nettoomsetning vedrerer huslejeindtzgter. Huslejeindtagter indregnes eksl. moms for den
periode indtzgten vedrorer.

Andre cksterne omkostninger

Andre cksterne omkostninger omfatter ejendommens andel af drifisomkostninger,
omkostninger til administration, reparation og vedligeholdelse, tab p& debitorer mv.

Finansiclle poster

Finansielle indtzegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der ved-
rarer regnskabsiret. Finansielle poster omfatter renteindtmgter og -omkostnipger, samt
realiscrede og urealiserede kursgevinster og tab vedrerende geldsforpligtelser og
transaktioner i fremmed valuta.




Anvendt regnskabspraksis

Skat af firefs resultat

Skat af selskabets resultat samt udskudt skat pihviler de enkelte kommanditister, og der ind-
regnes derfor iike skat i selskabets drsregnskab. Der foretages skattemzssige afskrivninger p&
ejendommen i kommanditisternes egne selvangivelser.

Balancen
Materielle anlegsaktiver

Ejendommen som er erhvervet med henblik pa at opn afkast af den investerede kapital i form
af Igbende driftafkast ogfeller kapitalgevinst ved salg, preesenteres som en investerings-
ejendom.

Udgifter, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet, tillzgges anskaffelsessummen som en forbedring. Udgifter, der ikke
tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, udgiftsferes i resuliat-
opgerelsen under driftsomkostninger pd investeringsejendomme,

Investeringsejendommen méles ved farste indregming til kostpris, der omfatter ejendommens
anskaffelsessum og direkte tilknyttede omkostninger. Kostprisen omregnes til balancedagens
valutakurs og méles efterfalgende til dagsvaerdien og samtlige veerdireguleringer indregnes i
resultatopgerelsen i posten "verdireguleringer af investeringsaktiver", Dagsveerdien méles pd
grundlag af en afkastbaseret model med udgangspunkt i investeringsejendommens forventede
afkast og et af ledelsen vurderet markedskonformt afkastkrav. Ved malingen tages hensyn til
eventuelle udskudte vedligeholdelsesarbejder og lejeregulering til markedsleje m.v.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der szzdvanligvis svarer til nominel veerdi. Der
nedskrives til imedegielse af forventede tab.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, der kan henferes til investeringsejendomme, méles til dagsverdi.
Reguleringer af finansielle forpligtelser, der kan henferes til investeringsejendomme,
indregnes i resultatopgerelsen i posten "vezrdireguleringer af investeringsaktiver”.

Geeldsforpligtelser i evrigt er mélt til amortiseret kostpris svarende til nominel verdi.



Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstér mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resuliat-
opgorelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, ga:ld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, méles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen p4 tidspunktet for tilgodehavendets eller galdens opstden indregnes i resultatopgerel-
sen under finansielle indtzgter og omkostninger, dog jf. afsnittet "afledte finansielle instru-
menter”.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes firste gang i balancen ti} kostpris og méles efter-
folgende til dagsvaerdi. Andring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller
en indregnet forpligtigelse, indregnes i resultatopperelsen sammen med endringer i dags-
veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtigelse.

Zndring i dagsvardien 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 geld og i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i ind-
regning af aktiver eller forpligtigelser, overfores belob, som tidligere er indregnet under
egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtigelsen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indtagter eller omkostninger, indregnes belgb, som tidligere er
indregnet i cgenkapitalen, i resultatopgorelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker
resultatet,



Resultatopgerelse 1. januar - 31, december

Nettoomsetning

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresulfat

Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Ordinsgert resultat for skat

Vardireguleringer af investeringsaktiver

Arets resulfat

Overfort overskud

Note

2015

kr.

6.345.914

-6.086.138

259.776

2.65%

-3.966.017

-3.703.582

13.907.433
10.203.851

_10203.851
10.203.851

2014

6.180.826

-4.143.522
2.037.304

0
-3.173.139

-1.135.835

~20.534.169
-21.670.004

-21.670.004
-21.670.004
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Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme

Matericlle anlepsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2015
kr.

88.505.250

4 88.505.250

88.505.250

1.458.511

1,072.866
2.531.377

791.020

3.322.397

91.827.647

2014

74.436.000
74.436.000

74.436.000

873.357
1.834.931

2,708.288

244.684

2.952.972

77.388.972
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Balance 31, december

Passiver
Selskabskapital
Overfert resultat

Egenkapital

Aps Komplementarselskabet
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfiistede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter
Anden geld

Kortiristede geldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser i alt
Passiveri alt

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Eventualposter m.v.
Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

2015
kr.

29.700,000

~11.732.307
17.967.693

180.881

180.881

66.350.776
0

7.328.297
73.679.073

73.859.954

_9L827.647

2014
kr.

29.700.000
-21.936.159

7.763.841

157.605
157.605

64.349.922

152
3.117.452

69.467.526

69.625.131

77.388.972
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Noter til arsrapporten

1 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Selskabets finansielle stilling er ved udgangen af 2015 forisat vanskelig, idet selskabets
prioritetsgeeld forfalder til indfrielse den 30. juni 2016. Der er i 2015 lgbende sket
forlengelse af engagementet. Ledelsen forhandler om viderefarelse af engagementet udover
den anforte forfaldsdato og det er ledelsens forventning, at forhandlingerne vil resuitere i en

forlengelse af selskabets finansielle engagementer.

Selvom selskabets finansielle situation jeevnfor ovenfor er vanskelig, forventer ledelsen
séledes, at selskabet kan opretholde og opna den fornadne finansiering til at servicere sine
forpligtelser pa aftalte vilkdr, P4 den baggrund aflmgger ledelsen drsregnskabet med fortsat

drift for gje,

2 Vmrdireguleringer af investeringsaktiver

Verdireguleringer af investeringsejendomme som falge af
kursudvikling i EUR

Vzrdireguleringer af investeringsejendomme som felge af
@ndrede forudsztninger

Vzrdiregulering investeringsejendomme

Verdireguleringer af geld som felge af kursudvikling i EUR

Dagsveerdireguleringer af geeld vedrorende
investeringsejendomme

2015

189.000

13.880.250
14.069,250

-161.817

-161.817

13.307.433

2014

-212.315

-20.469.900
-20.682.215

148.046

148.046

-20.534.169
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Noter til arsrapporten

3 Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2015
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2015

Egenkapital 1. januar 2014
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2014

Selskabs- Overfert
kapital resultat Talt
29.700.000 -21.936.158 7.763.842
0 10.203.851  10.203.851
29.700.000 -11,732.307 17.967.693
Selskabs- Overfort
kapital resultat [alt
29.700.000 266,155  29.433.845
0 -21.670.004 -21.670.004
29.700.000 -21.936.159 7.763.841

Stamkapitalen bestdr af 100 kommanditanparter  nominelt kr. 257.000, Ingen

kommanditanparter er tillagt serlige rettigheder. Hele stamkapitalen er indbetalt.
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Noter til arsrapporten

4  Aktiver der miles til dagsvaerdi

Kostpris 1. januar 2015
Kostpris 31. december 2015

Veardireguleringer 1. januar 2015

Valutakursregulering
Arets veerdireguleringer

Veerdireguleringer 31, december 2015
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2015

Ejendomsvardi EUR

Valutakursen for EUR er p# statusdagen 7,46 (2014: 7,44),

Investerings-

ejendomme

108.804.039
108.804.039

-34.368.039
189.000

__ 13880250
-20.298.789

__88.505.250

11.860.000

Investeringsejendomme er jf. anvendt regnskabspraksis malt til dagsvaerdi ved anvendelse af
den afkastbaserede model. Afkastkravet for selskabets ejendom udger 5,9% pr. 31.12.2015
(2014: 6,5%). Zndring af afkastkravet i opad- eller nedadgiiende retning med 0,5% vil
pavirke veerdien af ejendommen med ca. -6,9 mio kr., henholdsvis ca. 8,2 mio kr.

5 Langfristede gzldsforpligtelser

Gzld
Gald 31. december

1. januar 2015 2015
Banker 0 0
Prioritetsgeeld 64.349.922 0
Aps Komplementarselskabet 157.605 180.881

64.507.527 180.881

Afdrag
nxste ir

1.837.463
64.513.313
0

_66350.776

Restgeeld
efter 54r

L—T == R - B e
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Noter til &rsrapporten

6 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgeeld og bankgeeld pa t.kr, 66.351 er der ved gjerpantebreve givet
pant { investeringsejendomme, hvis regnskabsmassige veerdi pr. 31, december 2015 udger

t.kr. 88.505.

7 Eventuzalposter m.v.

Kommanditselskabet har indgdet selskabsadministrationsaftale
tidligst kan ophare pr. 31. december 2016,

med I/S EjendomsInvest, der
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