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LEDELSESPATEGNING:

Komplementaren har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2016 for K/S Tysk Ejendomsinvest XXVI.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016.

Samtidig er det min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vearlgse, den 5. maj 2017

Direktionen i Tysk EjendomsAdministration XXVI ApS:

Henrik Granau



3 ENGELSTED
PETERSEN

statsautoriserede
DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING: revisorer

Til kommanditisterne i K/S Tysk Ejendomsinvest XXV1:

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Tysk Ejendomsinvest XXV for regnskabsaret 1. januar
2016 - 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2016, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar 2016 - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregn-
skabet". Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revi-
sionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk al-
ternativ end at gare dette.



4 ENGELSTED
PETERSEN

statsautoriserede

revisorer

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspateg-
ning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en
garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejl-
information, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og
kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet
har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opret-
holder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.
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Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revi-
sionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i darsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare,
at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
maessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejl-
information.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Naestved, den 5. maj 2017

ENGELSTED PETERSEN
Statsaut. revisionsanpartsselskab
CVR.nr. 20658231

Martin B. Jensen
statsautoriseret revisor
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Selskabet:

Hovedaktivitet:

Komplementar:

Komplementarselskabets direktion:

Revision:

revisorer

K/S Tysk Ejendomsinvest XXVI
c/o Henrik Granau

Stormvang 5, Hareskov

3500 Veerlgse

CVR.nr. 185947 73
Stiftet: 11. december 1991
Hjemsted: Furesg
Regnskabsar: 1/1-31/12

Investering i og udlejning af fast ejendom

Tysk EjendomsAdministration XXVI ApS
c/o Henrik Granau

Stormvang 5, Hareskov

3500 Veerlgse

Henrik Granau

Engelsted Petersen
Statsautoriserede revisorer
Farvergade 9 B

4700 Neestved
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktiviteter:
Selskabets primaere aktivitet er investering i og udlejning af fast ejendom.

Useadvanlige forhold:
Selskabet har ikke veeret udsat for useedvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling.

Usikkerhed ved indregning eller maling:

Ledelsen vurderer, at der ikke har varet poster i arsregnskabet, der har veeret pavirket af veesentlig
usikkerhed ved indregning og maling, udover verdiansattelsen af selskabets investeringsejendom.
Der henvises til anvendt regnskabspraksis, samt note herom.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold:

Selskabets resultat og skonomiske udvikling har i 2016 veeret tilfredsstillende.
Selskabet har ikke afholdt udgifter til forskning og udvikling i regnskabsaret.
Selskabet har ikke filialer i udlandet.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning:
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pa-
virke selskabets finansielle stilling.

Den fremtidige udvikling:
Selskabet forventer et uandret resultat for 2017 i forhold til 2016.
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Arsregnskabet for K/S Tysk Ejendomsinvest XXVI er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder. Der er foretaget tilvalg af enkelte
elementer fra regnskabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er ugndret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling:

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes verdire-
guleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle om-
kostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsregnskabet afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGYRELSEN:

Nettoomsaetning:
Nettoomsaetning, der bestar i huslejeindtaegter, indregnes i takt med, at de indtjenes.
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Bruttofortjeneste:
Selskabets ledelse har af konkurrencemaessige hensyn valgt at sammendrage posterne omsatning,
vareforbrug og andre eksterne omkostninger.

Finansielle poster:

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og —omkostninger, finansielle omkost-
ninger ved realiserede og urealiserede kursgevinster og —tab vedrgrende geeld samt amortisering af
realkreditlan.

BALANCEN:

Investeringsejendom:

Investeringsejendommen males til en skannet markedsveerdi. Malingen sker ved anvendelsen af en
afkastbaseret veerdiansaettelsesmodel, hvor et normaliseret driftsafkast i form af en forventet
markedsbaseret lejeindteegt for ejendommen med fradrag af stabiliserede gennemsnitlige
driftsomkostninger, herunder skatter, vedligeholdelse, administration m.v. settes i forhold til et
afkastkrav.

Verdien af investeringsejendommen reguleres ved udgangen af hvert regnskabsar, idet det afkast,
der ligger til grund for investeringen, tilpasses de aktuelle markedsforhold, herunder forventet
inflation, tomgang, genudlejningsmuligheder, ejendommens beliggenhed m.v. Eventuelle op- eller
nedskrivninger fares i resultatopgerelsen under den ordingre drift.

Tilgodehavender:
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veardien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter:
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfalgende regnskabsar.
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Geeldsforpligtelser:

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente,
saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen
over laneperioden. Geld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.
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Gewinn- und Verlustrechnung
1. Januar — 31. Dezember 2016
2016 2015
Note/Erlauterung kr./DKK kr./DKK
Bruttofortjeneste 728.026 391.746
Betriebsergebnis
Finansielle indtaegter 0 6.392
Finanzielle Einnahmen
Finansielle udgifter +82.863 +114.452
Finanzielle Ausgaben
ARETS RESULTAT 645.163 283.686

Jahresergebnis
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Bilanz zum 31. Dezember 2016
Aktiva
2016 2015
Note/Erlauterung kr./DKK kr./DKK
1 Ejendom 5.500.000  5.100.000
Grundstiicke, grundstlicksgleiche Rechte & Bauten,
einschliesslich Bauten auf fremden Grundstticken
Materielle anleegsaktiver i alt 5.500.000  5.100.000
Sachanlagevermdgen gesamt
ANLAGSAKTIVER | ALT 5.500.000 5.100.000
Anlagevermogen gesamt
Andre tilgodehavender 9.225 0
Umlaufvermdgen und sonstige Vermégensgegenstande
Tilgodehavender i alt 9.225 0
Forderungen gesamt
Likvide midler 139.659 70.940
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks
OMSZAETNINGSAKTIVER I ALT 148.884 70.940
Umlaufvermdgen gesamt
AKTIVER | ALT 5.648.884 5.170.940

Aktiva gesamt
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016
PASSIVER
Bilanz zum 31. Dezember 2016

Passiva

Note/Erlauterung

a1 b

Kontant opkraevet stamkapital
Bareinlagen Stammkapital
Overfart resultat
Gewinn-/Verlustvortrag

EGENKAPITAL | ALT
Eigenkapital gesamt

Prioritetsgeeld
Hypothekenschulden (Verbindlichkeiten)

Langfristede geeldsforpligtelser i alt
Langfristige Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten gesamt

Kortfristet del af langfristet geeld

Kurzfristiger Teil der langfristigen Verbindlichkeiten
Bankgeld

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Mellemregning med komplementarselskab
Verrechnungskonto Komplementérin

Anden geeld

Sonstige Verbindlichkeiten

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt
Kurzfristige Verbindlichkeiten gesamt

GALDSFORPLIGTELSER I ALT
Verbindlichkeiten gesamt

PASSIVER I ALT
Passiva gesamt

ENGELSTED

PETERSEN
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2016 2015
kr./DKK kr./DKK
7.604.557 7.744.971
+3.863.428 +4.508.591
3.741.129 3.236.380
1.365.049 1.425.110
1.365.049 1.425.110
202.122 312.631
157.384 0
116.556 118.744
66.644 78.075
542.706 509.450
1.907.755 1.934.560
5.648.884 5.170.940

Personaleomkostninger mv. (Personalaufwendungen und &hnliches)
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser (Verpfandungen und Sicherheitsleistungen)

Vasentlige regnskabsmaessige skan og vurderinger (Wesentliche bilanzielle

Schatzungen und Bewertungen)



15

NOTER

INVESTERINGSEJENDOM:
Kostpris, primo

Kostpris 31. december

Samlede op-/nedskrivninger, primo
Avrets op-/nedskrivninger

Samlede op-/nedskrivninger 31. december

REGNSKABSMASSIG VARDI 31. DECEMBER

EGENKAPITAL:
Stamkapital, 81 andele a kr. 100.000
Kontant opkraevet andel af stamkapital:

Kontant opkraevet andel af stamkapital, primo
Arets havning

Kontant opkraevet andel af stamkapital 31. december

Overfart resultat:
Overfart resultat, primo
Overfart af arets resultat

Overfart resultat 31. december

EGENKAPITAL 31. DECEMBER

ENGELSTED
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8.914.607

+3.814.607
400.000

8.100.000

7.744.971
+140.414

+4.508.591
645.163
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NOTER

GALDSFORPLIGTELSER:
1/1 2016 31/12 2016

Prioritetslan, Ringkjebing
Landbobank (tidl. Euro Hypo) 1.737.741 1.567.171

| ALT 1.737.741 1.567.171

PERSONALEOMKOSTNINGER M.V.:
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Afdrag, Restgeeld
naeste ar efter 5 &r
202.122 556.561
202.122 556.561

Selskabet har ikke haft nogen ansatte i regnskabsaret. Der er ikke ydet honorar til bestyrelsen.

PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER:

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter, t.kr. 1.567, er der givet pant i grunde og bygninger,

hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.kr. 5.500.
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NOTER

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SK@N OG VURDERINGER:
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Det er ved udarbejdelsen af regnskabet ngdvendigt for ledelsen at anleegge forudsaetninger,
der pavirker aktiver og forpligtelser pr. balancedagen samt indtegter og udgifter for
regnskabsperioden. Ledelsen vurderer lgbende disse skan og vurderinger.

Skegn og vurderinger er baseret pa historiske erfaringer samt en raekke andre faktorer, der
anses for rimelige under de givne omstendigheder. De faktiske resultater kan under andre
forudseaetninger eller forhold afvige fra disse skan. Der henvises til anvendt regnskabspraksis.

Felgende skan vurderes som vasentlige for beskrivelsen af den finansielle stilling:

Investeringsejendomme er verdiansat til en skannet markedsverdi med udgangspunkt i en
teknisk beregning ud fra en afkastbaseret model, hvor der er anvendt en nettofaktor pa 12,5,
svarende til et afkastkrav pa 8,00%. Da der er tale om et sken, kan ejendommens
handelsveerdi afvige herfra. Konsekvenserne for ejendommens verdi og selskabets
egenkapital ved &ndring i afkastkrav er vist nedenfor:

Ejendomsveerdi
/Endring, nettofaktor +1,0 procent (7,50) 6.000.000
/ndring, nettofaktor +0,5 procent (7,70) 5.750.000
Nettofaktor 12,5, afkast procent 8,00 5.500.000
/Endring, nettofaktor +0,5 procent (8,33) 5.250.000
/Endring, nettofaktor +1,0 procent (8,70) 5.000.000

ZEndring Egenkapital
500.000 4.241.129
250.000 3.991.129
0 3.741.129
+250.000 3.491.129
+500.000 3.241.129



