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Side 1
LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2018 for K/S Griingrabenstrasse — Albstadt-Ebingen.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig og de udgvede regnskabsmassige skgn
for forsvarlige, ligesom arsrapporten efter min opfattelse indeholder de oplysninger, der er relevante
for at bedgmme selskabets gkonomiske forhold. Det er derfor min opfattelse, at arsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018

samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles il generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 5. marts 2019

Komplementar:

Komplementarselskabet Griingrabenstrasse — Albstadt-Ebingen ApS

e @%\m

Sgren Bgrglum



Side 2
DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til komplementaren og kommanditisterne i K/S Griingrabenstrasse — Albstadt-Ebingen

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Griingrabenstrasse — Albstadt-Ebingen for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar — 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gzldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er n®rme-
re beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
vathzngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbevis er tilstrekkeligt 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning 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 yderlige-
re krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder pro-
fessionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
settelse af intern kontrol.
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING - fortsat

e Opnér 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 udtryk-
ke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmassige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis
er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at forts@tte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i ars-
regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrekkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vo-
res revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet
ikke leengere kan forts®tte driften.

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke le-
delsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetnin-
gen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformati-
on. Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger
i henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 5. marts 2019

PricewaterhouseCoopers
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Side 5
LEDELSESBERETNING

Selskabets aktivitet
Selskabets aktivitet er udlejning af erhvervsejendommen beliggende Griingrabenstrasse 10, D-
72458 Albstadt-Ebingen.

Lejeforholdet med ejendommens lejer forlgber uproblematisk. Selskabet har indgéet en uopsigelig

lejekontrakt gzldende til 31. december 2023.

12018 er ldneaftalen med selskabets langiver forlenget med 5 ar indtil udgangen af 2023, hvor sel-

skabets lan vil veere fuldt afviklet.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet maler investeringsejendommen til dagsverdi, og har fastsat dagsvaerdien med udgangs-
punkt i en afkastbaseret model. Som grundlag for den vurderede leje, er anvendt driftsbudgettet for
2019 med en normal indtjening. Der er knyttet en usikkerhed til fastszttelse af en afkastprocent og
et forventet afkastkrav pa ejendommen ud fra den vedligeholdelsesmassige stand, beliggenhed og

anvendelighed.

Ved en stigning i afkastkravet med 0,50 % vil verdien af ejendommen falde med t.kr 1.847 og ved
et fald i afkastkravet/diskonteringsfaktoren pa 0,50 % vil ejendommen stige med tkr. 2.140.

Udyvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse udviser et overskud pa tkr. 1.754 og selskabets balance pr. 31. decem-

ber 2018 udviser en egenkapital pa t.kr. 18.614. Arets resultat anses som tilfredsstillende.

Der er i 2018 indbetalt t.kr. 160 af stamkapitalen. Der er udarbejdet budget for ejendommen for
2019. Der er 1 2019 hverken budgetteret med udlodninger til eller opkravninger hos kommanditi-

sterne.

Begivenheder efter balancedagen
Det er ledelsens opfattelse, at der ikke er indtruffet betydningsfulde hzndelser, som vesentlig vil

kunne forrykke selskabets pkonomiske stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B virk-
somheder med tilvalg af bestemmelser for en hgjere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Indtzgter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsvardi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtje-
ning herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge
af &ndrede regnskabsmassige skgn af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggrelsen.

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

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkel regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden &rs-
rapporten aflegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner 1 fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar
pa grund af forskelle mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i re-
sultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gzld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balan-
cedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og transaktionsda-
gens kurs indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

RESULTATOPGORELSEN

Bruttofortjeneste

Selskabets ledelse har valgt at sammendrage posterne lejeindtz gter, driftsomkostninger og admini-
strationsomkostninger. Lejeindtegter omfatter opkrevet leje ved udlejning af ejendommen. Drifts-
omkostninger omfatter alle omkostninger vedrgrende drift af ejendommene, herunder skatter og af-
gifter, forsikringer og vedligeholdelse. Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ad-
ministration af selskabet.

Finansielle poster

Finansielle indtgter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtzgter og renteomkostninger, realiserede og urea-
liserede kursgevinster og kurstab vedrgrende gzld samt amortisering af realkreditlan.

Skat
Regnskabet indeholder ikke skat, idet selskabet ikke er et selvstendigt skattesubjekt. De enkelte
kommanditister medtager resultatet fra kommanditselskabet i deres respektive indkomstopggrelser.
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BALANCEN

Investeringsejendomme
Ejendomme, som er erhvervet med henblik pa at opna afkast af den investerede kapital i form af 1g-
bende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved salg, betegnes som investeringsejendomme.

Investeringsejendommene verdianszttes ved fgrste indregning til kostpris med tilleeg af kgbs- og
etableringsomkostninger. Kostprisen males efterfglgende til dagsvaerdien (markedsvardien). Dags-
verdien opggres efter en afkastbaseret metode pa grundlag af ejendommens driftsafkast og et af
kommanditisterne fastsat afkastkrav. Ved verdians=ttelse tages hensyn til eventuelle udskudte ved-
ligeholdelsesarbejder og lejereguleringer til markedsleje. Op- og nedskrivninger fgres i resultatop-
ggrelsen under den ordin®re drift.

Tilgodehavender
Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel verdi. Vardien
reduceres med nedskrivning til imgdegéelse af forventet tab.

Finansielle geldsforpligtelser
Geld til realkredit- og finansieringsinstitutter, herunder finansielle instrumenter der anvendes til af-
dzkning af renterisiko, males til amortiseret kostpris.

Andre gzldsforpligtelser, som omfatter geld til leverandgrer, tilknyttet virksomhed samt anden
geld, méles til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

Resultatfordeling og andel i egenkapital
Arets resultat samt balanceposter er fordelt blandt kommanditisterne i forhold til deres andel af
kommanditkapitalen.
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2018 2017
Note kr. kr.

BRUTTOFORTIENESTE .......ccconiemennecrnnneeenn 1.988.987 1.934.359
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER .......... 1.988.987 1.934.359
Finansielle indt@®ter ......ccociirmecrecnreeseneninarinene, 0 0
Finansielle omKoStninger .........ocvveeereereercieerensnnnen, 3 235.240 268.284
ARETS RESULTAT ...cooveciieectreeeeneeeeneerennnn 1.753.747 1.666.075
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Overfort resultat ...........oovevcveenneinrnrece e, 1.753.747 1.666.075

1.753.747 1.666.075
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BALANCE pr. 31. december

31/12-2018 31/12-2017
AKTIVER Note kr. kr.
Investeringsejendom ........cc.oiirerecinieccienine s 27.000.000 27.000.000
MATERIELLE ANLEGSAKTIVERTALT .......... 4 27.000.000 27.000.000
ANLAEGSAKTIVERTALT ...oocvverernenirrcerennns 27.000.000 27.000.000
Andre tilgodehavender ..........cccceciiviiinniciinenieeans 6.684 18.293
TILGODEHAVENDER .....cccoocvmecieeereinnirenimrienene 6.684 18.293
LIKVIDE BEHOLDNINGER .....ccoooovveiririiniariiennns 590.224 330.470
OMSAETNINGSAKTIVER T ALT ...oovveiiiieriienene 596.908 348.763
AKTIVERTALT ...coniiiciiiinenceneseesn s 27.596.908 27.348.763
PASSIVER
Kontant opkreevet stamkapital .......coeevereeccvenneneens 8.344.000 8.184.000
Overfort 1eSUltat ....ooveeceere e tecreseeereesrrreenens 10.270.227 8.516.480
EGENKAPITAL T ALT oot seenenn, 5 18.614.227 16.700.480
PrioritetSZald ..oovicerereireircreniecceeir e s e 6.880.643 0
LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER ..... 6 6.880.643 0
Kortfristet del af langfristet geeld ...vovvveveeveevennenee. 6 1.688.702 10.270.608
Geeld til tilknyttet virksomhed ....coovvvecerrvverrverennnnn. 182.507 173.607
Anden geeld ....ccovviiieriii e 230.829 204.068
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER ...... 2.102.038 10.648.283
GZALDSFORPLIGTELSER I ALT ...cccovveccvricnnennn 8.982.681 10.648.283
PASSIVERTALT ... cccreeece, 27.596.908 27.348.763
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser ......c..cceruenuan. 7

Kontraktlige forpligtelser .......cccoocvvivvriininncrrnncns 8
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NOTER

Note 1 - Vzesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen en reekke regnskabsmassige vurderinger

og sken for indregning og veerdianszttelse af selskabets aktiver og forpligtelser.

Til selskabets aktivitet er der knyttet en reekke risikofaktorer, hvoraf de vaesentligste er opgerelse
af ejendommens dagsvaerdi og finansielle risici, som generelt er pavirket af usikkerhederne, der er

pa ejendoms- og finansmarkederne.

Veerdiansattelse af ejendom
Vurderingen af ejendommens dagsvardi er foretaget med udgangspunkt i en afkastbaseret model.

Ledelsen anvender regnskabsmaessige sken i forbindelse med fastleggelse af dagsvardi og afkast-
krav.

Dagsvzerdien er opgjort pd baggrund af forudseetninger, som ledelsen vurderer er sandsynlige og

realistiske.

Der er knyttet en usikkerhed til fastsettelse af en afkastprocent og et forventet afkastkrav pa

ejendommen ud fra den vedligeholdelsesmassige stand, beliggendhed og anvendelighed.
Likviditet/going concern

Selskabets finansielle risici knytter sig primeert til finansiering af selskabets ejendom og dermed til
risikoen for rentezendringer mv., samt investorernes mulighed for at honorere indbetalings-

forpligtelser i takt med, at de forfalder.

Note 2 - Personaleomkostninger

Der har ikke veret ansatte 1 arets lgb.

2018 2017
Note 3 - Finansielle omkostninger kr. kr.
Finansielle omKoStNiNger, GVIIZE ...cocvvrreccraerricnarreneeriereresresnennes 224991 255.803
Mellemregning med tilknyttet virksomhed .........ccoccoiniiininiennncns 10.249 12.481

235.240 268.284
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NOTER - fortsat

31/12-2018  31/12-2017

Note 4 - Investeringsejendom kr. kr.
Anskaffelsessum 1. JaAnUAr .......cccoevvverieriincereins e, 24.242.368 24.242.368
Anskaffelsessum 31. deCember ........ccceveceiiceirriinenicene et 24.242.368 24.242.368
Op-/nedskrivining 1. JANUAT .......ccceveiriiciie e, 2.757.632 2.757.632
Aret 0p-/MedSKIIVING ....c.vveemirereeecieieees e rensees 0 0
Op-/nedskrivning 31, deCEMDET ....ccouvreereriirerierneeeinnerie e sereenes 2.757.632 2.757.632
Bogfort veerdi 31. december ......cccceviirieivciiiiiirieniiinn e 27.000.000 27.000.000
Ejendommens afkast 1 %0 ...cccevvrieiniriinnieniiiciicniconieees s snssseseesanne 6,81% 6,79%

Selskabets investeringsejendom bestér af en ejendom klassificeret som erhvervslejemal, og er be-
liggende Griingrabenstrasse 10, 72458 Albstadt-Ebingen, Tyskland. Selskabet méler investerings-
ejendomme til dagsvaerdi, og har fastsat dagsveerdien ved anvendelse af en afkastbaseret model.
Som grundlag er anvendt budgettet for 2019 med udgangspunkt i forventede lejeindteaegter ved fuld
udlejning fratrukket forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostninger.
Driftsafkastet for 2019 er opgjort til t.kr. 1.838.

Der har ikke varet anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsattelsen af dagsveerdien. Den

anvendte veerdiansattelsesmetode er uandret i forhold til sidste ar.

Andringer i de forudsaetninger som primeert er lagt til grund ved veerdiansettelsen af ejendommen,
vil have en direkte indflydelse pa verdien af ejendommen. Fastsattelse af dagsveerdi er baseret pé

skon ud fra den vedligeholdelsesmaessige stand, beliggenhed og anvendelighed.

For 2019 er anvendt et afkastkrav pa 6,81 % (2018 6,79 %). En e&ndring i afkastsatserne vil have
vaesentlig beydning for mélingen af investeringsejendomme. Markedsudviklingen kan medfore, et
endret krav til forrentningen af fast ejendom, som vil pavirke den indregnede verdi af

investeringsejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopgerelsen.

Eftersom det er vanskeligt at forudse de faktuelle ejendoms- og markedsforhold over en arraekke,
ma det forventes, at den faktiske drift i en eller flere henseender vil forlebe anderledes i sével

positiv som negativ retning, end forudsat i forbindelse med maling af ejendommens dagsveerdi.

Felsomhedsberegninger: Afkast 6,31 % Afkast 7,31 %
Ejendommens VEIAI .....ccoviviiniiniriiicinceniec s tkr.29.140  tkr.25.153

Stigning / fald ..., tkr. 2.140 tkr. - 1.847
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31/12-2018  31/12-2017
Note 5 - Egenkapital kr. kr.
Stamkapital, 80 andele af kr. 135.000 .........ccceriimrevereveninnsniennenans 10.800.000 10.800.000
Kontant opkrzevet andel af stamkapital:
Kontant OpKraevet primo .........ccccieirneveccmnnmeirensineers s 8.184.000 8.184.000
Opkravet 1 2018 ...oviicierrcre e 160.000 0
Kontant opkraevet andel af stamkapital 31. december ..........ceuveen. 8.344.000 8.184.000
Overfort resultat:
Saldo PIIMIO veiciieeiieiiinere e et 8.516.480 7.504.405
UdIOANMNZET ...ttt ettt sie e st sbe st se et enrneas 0 -654.000
Overfort af drets TeSultat ........coovviirnicrcnc e, 1.753.747 1.666.075
Overfort til NESLE &F v..vcveeevecirieiee e re e 10.270.227 8.516.480
EGENKAPITAL TALT ..ot e 18.614.227 16.700.480
Forfalden Forfalden Forfalden

Note 6 - Gldsforpligtelser w/1 ar 1-5ar e/5 &r
Realkreditinstitut - DG HYP ....ccovinininiiiniann 1.688.702 6.880.643 0

1.688.702 6.880.643 0

Note 7 - Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter, t.kr. 8.569 er der givet pant i ejendom,

hvis regnskabsmaessige vardi pr. 31. december 2018 udger t.kr. 27.000 samt lejeindtegter.

Note 8 - Kontraktlige forpligtelser

Der er indgiet ejendomsadministrationsaftale, hvor honoraret i opsigelsesperioden udger t.kr. 14.



