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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsregnskab for 2016 for K/S Dansk Retail II.

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtmaessig og de udevede regnskabsmeessige sken for forsvarlige, ligesom
arsregnskabet efter vores opfattelse indeholder de oplysninger der er relevante for at bedemme selskabets skonomiske forhold.
Det er derfor vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling
samt resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2016.

Arsregnskabet indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 2. marts 2017
Bestyrelse:

\

(/ John Flemming Kahlke




Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kommanditisterne i K/S Dansk Retail Il.

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Dansk Retail Il for regnskabsaret 1. januar - 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 regnskabsaret 1. januar - 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 geeldende
i Danmark. Vores ansvar ifslge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskabet". Vi er uatheengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gzeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Vasentlig usikkerhed vedrorende fortsat drift

Vi ger opmaerksom p4, at der er en vaesentlig usikkerhed, der kan rejse tvivl om selskabets muligheder for at fortsaette driften. Vi
henviser til note 1 i regnskabet, hvoraf fremgar, at det nuvaerende pengeinstitut har stillet krav om afvikling af anleegslan ved salg
af ejendommene. Safremt salg af ejendomme eller overdragelse af laneengagementer til andet pengeinstitut ikke gennemfares
inden april 2017 kreever banken resthzeftelser, hos kommanditisterne opkraevet. | modsat fald overdrages engagementerne til
retslig inkasso.

De af banken stillede krav er tilbagevist af selskabet som veerende uberettigede. Der arbejdes bade med salg af ejendommene og
at engagementet fortseetter i andet pengeinstitut. Det er ledelsens vurdering, at safremt det ikke lykkes at afhaende ejendommene
inden for rimelig tid vil der kunne opnas refinansiering i andet pengeinstitut.

Vores konklusion er ikke modificeret vedrarende dette forhold.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne il at fortsztte driften; at oplyse om
forhold vedrerende 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 gere dette.



Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores maél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere end
ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfaisk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, 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 regnskabsmazessige sken og
tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er
tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for
vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lz=ngere kan fortszette driften.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, 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 overste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmzessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

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 lzese 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 vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krzevede oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

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

Kebenhavn, den 2. marts 2017

ERNST & YOUNG, Godkendt Revisionspartnerselskab

Henrik Reedtz
statsaut. revisor



Selskabsoplysninger
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Ledelsesberetning

Selskabets aktivitet og resultat

Driften for 4 ud af 5 anleegsejendomme er forlgbet tilfredsstillende. Der er indgaet aftale om forlaengelse af uopsigeligheden for
lejemalet for én af disse ejendomme og der arbejdes med udvikling og forleengelse af uopsigelighed for de ovrige 3
anlzegsejendomme. Den aktuelle korttidsudlejning af anlaegsejendommen GI. Stillingvej 430, Harlev er en midlertidig Izsning. Der
arbejdes bade med genudlejning og udvikling af denne anlaegsejendom.

Selskabets resultatopgerelse udviser et underskud pa tkr. 18.734 og selskabets balance pr. 31. december 2016 udviser en
egenkapital pa tkr. 4.172.

Begivenheder efter balancedagen

Usikkerhed vedrgrende fortsat drift

Det nuvaerende pengeinstitut har stillet krav om afvikling af anleegslan ved salg af ejendomsportefglien. Ligesom banken har
kreevet den fulde resthezeftelse hos kommanditisterne til betaling i april 2017, safremt der ikke er indgéet tilsagn om salg af
ejendommene eller overtagelse af bankfinansiering fra andet finansieringsinstitut. | modsat fald overdrages engagementet il retslig
inkasso. Der arbejdes badde med salg og med at engagementet fortszettes i andet pengeinstitut. Det er ledelsens vurdering at
safremt det ikke Iykkes at athzende ejendommene inden for rimelig tid vil der kunne opnéas refinansiering af lanene i andet
pengeinstitut, hvorfor regnskabet er aflagt under forudseetning af fortsat drift.



Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B virksomheder, samt
kommanditselskabets vedtaegter.

#Endring i anvendt regnskabspraksis

Selskabets regnskabspraksis er zendret, siledes at finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris mod tidligere
dagsveerdi.

Der er foretaget tilpasning af sammenligningstal for 2015. #Endringen har pavirket resultat for 2015 positivt med t.kr. 30, og den
samlede effekt pa egenkapitalen pr. 31.december 2015 har vaeret positiv med t. kr. 39.

Bortset fra ovennzevnte er den anvendte regnskabspraksis uzndret i forhold til sidste &r.

Der er i gvrigt anvendt nedenstaende vurderingsprincipper :

Resultatopggrelsen

Lejeindtagter
Lejeindteegter omfatter opkraevet leje ved udlejning af ejendommene. Opkraevede bidrag til dzekning af faellesomkostninger m.v.
optages i balancen.

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger omfatter alle omkostninger vedrerende drift af ejendommene, herunder skatter og afgifter, forsikringer og
vedligeholdelse i det omfang disse omkostninger ikke deekkes af feellesregnskabet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ledelse og administration af selskabet m.v.

Verdireguleringer
Veerdireguleringer omfatter arets regulering af ejendom og renteswap il dagsveerdi.



Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Balancen

Investeringsejendom
Investeringsejendommene vzaerdiansasttes til dagsveerdi og veerdireguleringer foretages over resultatopgerelsen.

Opgerelsen af dagsveerdien foretages af ledelsen i samarbejde med radgivere i ejendomsbranchen.

Malingen sker pa baggrund af en afkastbaseret 10-arig cash flow-model, hvor de fremtidige pengestremme ved ejerskab af
ejendommene tilbagediskonteres. De enkelte ars cash flow kapitaliseres med et fastsat markedsbaseret afkastkrav. Indteegterne er
dels baseret pa eksisterende lejekontrakter dels pa sken over fremtidige lejeindtaegter baseret pa administrators registreringer,
markedskendskab samt indhentede statistikker m.v. Driftsomkostningerne er baseret pa historiske erfaringer herunder
ejendommenes aktuelle stand m.v.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amoritseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Vaerdien reduceres med nedskrivninger
til imedegaelse af forventede tab.

Skat
Regnskabet indeholder ikke skat, idet kommanditselskabet ikke er selvsteendigt skattepligtigt. De enkelte kommanditister medtager
resultatet fra kommanditselskabet i deres respektive indkomstopgerelser.

Resultatfordeling og andel i egenkapital
Arets resultat samt balanceposter er fordelt blandt kommanditisterne i forhold til deres andel af kommanditkapitalen.
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Resultatopgerelse

1. januar 2016 - 31."december 2016

Lejeindtzegter 4.885.085 4.843
Driftsomkostninger -409.490 -337
Andre eksterne omkostninger -265.719 -182
Bruttofortjeneste 4.209.876 4.324
Veerdireguleringer 2 -19.786.996 388
Resultat for finansielle poster -15.577.120 4.712
Finansieringsomkostninger -3.157.243 -3.303
Arets resultat -18.734.363 1.409

Resultatdisponering

Arets resultat -18.734.363 1.409
/Endring i regnskabspraksis 0 9
Overfort fra tidligere ar 11.051.157 9.633
Til disposition -7.683.206 11.051

Fordeles saledes:
Overfart resultat -7.683.206 11.051

Disponeret -7.683.206 11.051
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Balance

Pr. 31. december.2016

AKTIVER

Langfristede aktiver

Langfristede aktiver
Investeringsejendomme

Langfristede aktiver

LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT

Kortfristede aktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender

KORTFRISTEDE AKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

12

1/4 69.363.000 90.784
69.363.000 90.784

69.363.000 90.784

3.124 16

3.124 16

3.124 16

69.366.124 90.800




Balance

Pr.-31. december.2016

PASSIVER

Egenkapital
(Den tegnede kommanditkapital udger kr. 33.000.000)

Opkreevet del af kommanditkapitalen 11.855.000 11.855
Overfort resultat i alt -7.683.206 11.051
EGENKAPITAL | ALT 4.171.794 22.906
Forpligtelser

Langfristede forpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 5 0 65.516

Langfristede forpligtelser 0 65.516

Kortfristede forpligtelser

Prioritetsgzeld 63.979.737 1.017
Geeld til pengeinstitutter 480.491 633
Anden gzeld 734.102 728
Kortfristede forpligtelser 65.194.330 2.378
FORPLIGTELSER | ALT 65.194.330 67.894
PASSIVER | ALT 69.366.124 90.800

Usikkerhed vedrerende fortsat drift
Personaleforhold
Sikkerhedsstillelser

Andre forpligtelser

Neertstaende parter

O N O W =
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Egenkapitalforklaring

2016 2015

kr: t.kr.

Opkreevet del af kommanditkapital 11.855.000 11.855
Overfort resultat tidligere ar 11.051.157 9.633
ZEndring i regnskabspraksis 0 9
Overfart af arets resultat -18.734.363 1.409
Overfart resultat i alt -7.683.206 11.051
Egenkapital i alt 4.171.794 22.906
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Noter til arsrapporten

1 Usikkerhed ved fortsat drift

Det nuveerende pengeinstitut har stillet krav om afvikling af anlaegslan ved salg af ejendommene. Safremt salg af ejendomme eller
overdragelse af laneengagementer til andet pengeinstitut ikke gennemfares inden april 2017 kreaever banken resthzasftelsen hos
kommanditisterne opkraevet. | modsat fald overdrages engagementerne til retslig inkasso.

De af banken stillede krav er tilbagevist af selskabet som vaerende uberettigede. Det er ledelsens vurdering at lanene ikke kan
opsiges fer 30. juni 2017 og efterfelgende alene hvis selskabet undlader at fremme salget af ejendommene. Der arbejdes bade
med salg af ejendommene og at engagementet fortszetter i andet pengeinstitut. Det er ledelsens vurdering, at safremt det ikke
lykkes at afhzende ejendommene inden for rimelig tid vil der kunne opnas refinansiering i andet pengeinstitut, hvorfor regnskabet er
aflagt under forudsaetning af fortsat drift.

2 Veerdireguleringer

Nedskrivning af ejendom -21.421.000 -903
Regulering af geeld til dagsveerdi - SWAP 1.634.004 1.291
Veerdireguleringer -19.786.996 388

Ved fastleeggelse af dagsvaerdien for ejendommene er
felgende forrentningskrav anvendt:

Gammel Stillingvej 430 7,75% 7,00%
Brovejen 187-191 6,45% 6,25%
Karrebaekvej 4 B/Slagelsesvej 17 7,50% 6,00%
Akirkebyvej 53 9,00% 6,50%
Jyllingevej 66-68 6,25% 5,50%

3 Personaleforhold

Der har ikke vaeret ansatte i arets Igb.
Der er udbetalt kr. 61.000 i vederlag til bestyrelsen.
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Noter til arsrapporten

2016 2015
kr, tkr.
4 Investeringsejendomme
Tilgang primo, bygning 89.698.650 89.699
Arets tilgang, bygning 0 0
Arets afgang, bygning 0 0
Kostpris pr. 31/12 2016 89.698.650 89.699
Opskrivninger
Opskrivninger pr. 1/1 2016 1.085.350 1.988
Tilbageferte opskrivninger -1.085.350 -903
Opskrivninger pr. 31/12 2016 0 1.085
Nedskrivninger
Arets nedskrivninger -20.335.650 0
Nedskrivninger pr. 31/12 2016 -20.335.650 0
Veerdiregulering pr. 31/12 2016 -20.335.650 1.085
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31/12 2016 69.363.000 90.784

Selskabets ejendom er jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis malt til markedsvaerdi ved anvendelse af afkastbaseret 10-arig
cash flow-model. Afkastet for investeringsejendommene fremgar af note 1.

Den veesentlige nedskrivning i ejendommenes veerdi skyldtes, at afkastkravene er steget kraftigt i overensstemmelse med de
salgsprospekterne, der er udarbejdet af Colliers i forbindelse med salgsforberedelserne. Det giver en samlet regnskabsveerdi pa
69,4 mio. kr. Colliers samlede vurderinger pa de 5 ejendomme ligger lige under 70 mio. kr.

Herudover er anvendt falgende vaesentlige forudszetninger ved dagsveaerdimalingen:
Der er forudsat en inflation pa 2 % p.a. og ingen tomgang.
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Noter til arsrapporten

5 Galdsforpligtelse
Hele prioritetsgzelden forfalder indenfor et ar, da lanene er opsagt af Nordea.

6 Sikkerhedsstillelser
Aktiver til en bogfaert veerdi pa t.kr. 69.366 samt ikke indbetalte andel af kommanditkapitalen er stillet til sikkerhed for selskabets
finansieringskilder.

7 Andre forpligtelser
Kommanditselskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre eventualforpligtelser, udover hvad der er saedvanligt for et

ejendomsselskab og i gvrigt fremgar af arsrapport og noter.

8 Nzrtstaende parter

Neertstaende parter med bestemmende indflydelse:
K/S Dansk Retail Il har ingen neertstaende parter med bestemmende indflydelse.

Qvrige nzertstidende parter som K/S Dansk Retail Il har haft transaktioner med i regnskabsaret: Mellemregning med
komplementarselskabet Dansk Retail Il ApS.

Alle transaktioner er foregéet pa markedsmaessige vilkar.

17



