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LEDELSESPATEGNING
Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapport for 2015 for K/S Warstock.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med selskabets vedtaegter samt &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling og resultatet.

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

Arsrapporten med tilhgrende forslag til resultatets fordeling indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Kgbenhavn, den 9. februar 2016

| bestyrelsen:

Bo Kinch Andersen (formand)

Thomas Neergaard Jacobsen

Jeppe Hartmann Berggreen
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til komplementar og kommanditisterne i K/S Warstock

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Warstock for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31. december 2015, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelse ar et arsregnskab, der giver et retvisende billede |

overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette krzaever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen
for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, 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 regnskabsmaessige skgn er rimelige, samt den samlede
preaesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2015 - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfgrte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 9. februar 2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Thomas Hermann
Statsautoriseret revisor
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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet K/S Warstock
c/o Fund Management A/S
Amaliegade 27
1256 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 297693 89
Hjemsted: Kgbenhavn
Regnskabsar: 1. januar 2015 - 31. december 2015

Komplementar  Warstock Komplementar ApS

Bestyrelse Bo Kinch Andersen (formand)
Thomas Neergaard Jacobsen
Jeppe Hartmann Berggreen

Selskabsadm. Fund Management A/S
Amaliegade 27
1256 Kgbenhavn K

Revision Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S
CVR-nr.: 3396 3556
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Virksomhedens hovedaktivitet bestar i udlejning af eiendommen beliggende 1034-1036 Yardley
Wood Road, Warstock, Birmingham, England.

Resultat for regnskabsaret 2015
Selskabets resultat fgr dagsveerdiregulering m.v. udggr t.dkk -140.

Regulering af ejendom og geeld til dagsvaerdi udggr netto en indtaegt pa t.dkk 335.

Arets resultat udviser et overskud pa t.dkk 195.

Egenkapital pr. 31. december 2015
Selskabets egenkapital pr. 31. december 2015 udggr t.dkk 3.179. Heri er ikke indregnet
kommanditisternes ikke indbetalte resthaeftelse pa t.dkk 6.831.

Selskabets finansiering

Jyske Bank har meddelt, at de gnsker andringer i vilkar for deres engagement med selskabet.
Selskabet er af den opfattelse, at der foreligger langt tilsagn fra banken, og at lanedokumenterne
og udviklingen i selskabet ikke giver banken mulighed for at andre pa vilkarene.

Usikkerhed ved indregning og maling
Med hensyn til usikkerhed ved indregning og maling af selskabets aktiver henvises til note 1 i
arsrapporten.

Haendelser efter regnskabsarets udigb

Der er ikke indtruffet forhold efter regnskabsarets afslutning, som har vaesentlig betydning for
bedgmmelse af arsrapporten.

Resultatfordeling
Forslag til fordeling af arets resultat fremgar i forleengelse af resultatopggrelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Arsrapporten for K/S Warstock for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for regnskabsklasse B samt kommanditselskabets vedtaegter.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar, og er i hovedsagen som fglger:

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske 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 fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende 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 arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Transaktioner i fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta - herunder lejeindtaegterne - omregnes med anvendelse af dagskurs.

Tilgodehavender og gaeldsforpligtelser i fremmed valuta males til statusdagens kurs pa GBP 1.011,19
(951,50 pr. 31/12 2014).

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster/-tab fgres i resultatopggrelsen.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopggrelsen er opstillet artsopdelt med de tilpasninger, som fglger af selskabets aktivitet og
juridiske form.

Lejeindtaegter

Lejeindtaegter er indregnet som periodiseret leje.

Finansiering

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Finansielle indtaegter omfatter renteindteegter samt kursgevinster.
Finansielle omkostninger omfatter renteomkostninger samt kurstab.

Skat

Skat af selskabets resultat samt udskudt skat medtages ikke i kommanditselskabets arsrapport, da disse
pahviler den enkelte kommanditist personligt.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

BALANCEN

Anlaegsaktiver
Investeringsejendomme males til dagsveerdi.

Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestrgmme fra den enkelte ejendom.

De forventede pengestrgmme tager udgangspunkt i den aktuelle nettolejeindtaegt, idet lejer afholder
driftsomkostningerne pa den enkelte ejendom.

Ved beregning af kapitalvaerdien anvendes et afkastkrav, som fastsaettes for den enkelte ejendom pa
grundlag af gaeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaldende ejendomstype,
ejendommens beliggenhed, lejers bonitet, lejekontraktens lzengde etc.

Verdireguleringer foretages over resultatopggrelsen.

Tilgodehavender
Der foretages individuel vurdering af debitorerne og nedskrivninger finder sted, hvor det vurderes at vaere
pakraevet.

Geeldsforpligtelser

De med investeringsejendommen forbundne forpligtelser opggres til dagsvaerdi. Dagsvaerdien beregnes
som nominel restgeeld reguleret for den tilbagediskonterede sum af forskelsrenter i fastrenteperioden.
Forskelsrenten opggres som differencen mellem markedsrenten pa statusdagen og renten for
fastrenteperioden.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris.

Verdireguleringer foretages over resultatopggrelsen.
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RESULTATOPG@RELSE FOR PERIODEN 1. januar 2015 - 31. december 2015

2015 2014
Note dkk dkk
Lejeindtaegter 2 1.682.519 1.519.322
Driftsomkostninger 3 -51.668 -35.496
Nettoleje 1.630.851 1.483.826
Administrationsomkostninger 4 -200.223 -183.353
Resultat fgr finansielle poster m.v. 1.430.628 1.300.473
Finansielle indtaegter 5 43.679 70.519
Finansielle omkostninger 6 -1.614.343 -1.549.324
Resultat fgr dagsvaerdiregulering -140.036 -178.332
Verdireguleringer 7 335.290 -1.653.016
ARETS RESULTAT 195.254 -1.831.348
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 195.254 -1.831.348

195.254 -1.831.348
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Anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendom

Materielle anlaegsaktiver i alt

ANLAGSAKTIVER | ALT

Omsaeetningsaktiver

Tilgodehavender
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER I ALT

AKTIVER | ALT
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BALANCE PR. 31. december 2015
AKTIVER

31.12.2015
Note dkk

8 28.634.282
28.634.282

28.634.282

9 70.798

70.798

166.093

236.891

28.871.173

31.12.2014
dkk

26.953.569
26.953.569

26.953.569

60.679

60.679

148.517

209.196

27.162.765
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BALANCE PR. 31. december 2015

PASSIVER
31.12.2015 31.12.2014

Note dkk dkk
Egenkapital
Indskudskapitalen udggr kr. 19.800.000.
Kontant indbetalt andel af Indskudskapitalen 10 11.947.992 10.797.996
Overfgrt resultat 10 -8.768.782 -8.814.537
EGENKAPITAL | ALT 3.179.210 1.983.459
Gezeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld, Leeds Building Society 11 20.773.494 19.843.609
Prioritetsgeeld, Jyske Bank 12 1.894.000 2.320.000
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 22.667.494 22.163.609
Kortfristede geeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld, Leeds Building Society 11 357.496 320.941
Prioritetsgeeld, Jyske Bank 12 426.000 426.000
Kreditinstitut, Jyske Bank 1.577.326 1.663.478
Anden geeld 13 279.489 243.796
Periodeafgraensningsposter, forudbetalt leje 384.158 361.482
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 3.024.469 3.015.697
G/ALDSFORPLIGTELSER I ALT 25.691.963 25.179.306
PASSIVER | ALT 28.871.173 27.162.765
Usikkerhed ved indregning og maling 1

Pantsaetninger, sikkerheder og eventualforpligtelser 14
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NOTER

1 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i arsrapporten til markedsvaerdi opgjort pa grundlag af en
afkastbaseret vaerdianszettelsesmodel. Denne model indeholder skgn over ejendommens
forventede afkastkrav. Ejendommens afkast er skgnnet pa grundlag af eksisterende
lejekontrakter. Skgn over afkastkrav er baseret pa administrators registreringer og indhentede
statistikker mv.

For ejendomme, der veerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en andring i renten pavirke
forrentningskravet, som markedet matte have til eiendommene og dermed have en
afsmittende effekt pa ejendommenes vaerdi. Afkastsatsen er efter ledelsens vurdering
behaftet med en vis usikkerhed.

2015 2014
dkk dkk

2 Lejeindtaegter
Leje 1.662.106 1.511.272
Forsikring 20.413 8.050
Lejeindtaegter i alt 1.682.519 1.519.322

Den indtaegtsf@rte leje udggr den periodiserede leje i henhold til lejeaftalen med Somerfield
Stores Ltd.

Lejen betales kvartalsvis forud og udggr p.t. GBP 164.779 og reguleres fast hvert 5 ar med 2,25% p.a.
naste gang december 2016. Lejemalet Igber indtil 2031.

3 Driftsomkostninger

Forsikring 20.413 8.050
Ejendomsadministrationshonorar 31.255 27.446
Driftsomkostninger i alt 51.668 35.496

4 Administrationsomkostninger

Selskabsadministrationshonorar 127.470 104.849
Revision, DK 19.000 18.500
Revisor, UK 20.413 17.406
Regnskabsudarbejdelse 11.000 11.000
Bestyrelsesansvarsforsikring 3.219 4.249
Gruppelivsforsikring 7.711 12.211
Diverse omkostninger 11.410 15.138
Administrationsomkostninger i alt 200.223 183.353

5 Finansielle indtaegter

Renter, kreditinstitutter 130 105
Renter, Investorer 7.816 4.761
Kursgevinst, valuta 35.733 65.653

Finansielle indtaegter i alt 43.679 70.519
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NOTER
2015 2014
dkk dkk
6 Finansielle omkostninger
Renter, prioritetsgeeld, Leeds Building Society 1.272.067 1.180.110
Renter, prioritetsgeeld, Jyske Bank 208.392 235.162
Renter, kreditinstitut, Jyske Bank 123.668 124.446
Renter, komplementarselskab 10.216 9.606
Finansielle omkostninger i alt 1.614.343 1.549.324
7 Veardireguleringer
Regulering ejendom, afkastrelateret, jf. note 8 -9.553 -986.648
Regulering ejendom, valutakursrelateret, jf. note 8 1.690.266 1.686.900
Regulering prioritetsgzeld, renterelateret, jf. note 11 -43.721 -1.020.924
Regulering prioritetsgaeld, valutakursrelateret, jf. note 11 -1.301.702 -1.332.344
Veardireguleringeri alt 335.290 -1.653.016
8 Investeringsejendom
Anskaffelsessum, primo 34.255.019 34.255.019
Anskaffelsessum, ultimo 34.255.019 34.255.019
Anskaffelsessum, ultimo, GBP 3.086.150 3.086.150
Regulering til dagsveerdi, primo -7.301.450 -8.001.702
Arets regulering, afkastrelateret -9.553 -986.648
Arets regulering, valutakursrelateret 1.690.266 1.686.900
Regulering til dagsveerdi, ultimo -5.620.737 -7.301.450
Dagsveerdi, ultimo 28.634.282 26.953.569
Dagsveerdi, ultimo, GBP 2.831.741 2.832.745
Leje i forhold til eiendommens vaerdi (engelske regler) 5,50% 5,50%
9 Tilgodehavender
Tilgodehavende, Tax UK 4.686 4.410
Tilgodehavende moms, DK 13.434 13.106
Tilgodehavende investorindskud 52.678 43.163

Tilgodehavender i alt 70.798 60.679
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NOTER
2015 2014
dkk dkk
10 Egenkapital
Oprindelig Indskudskapital udger:
100.000 kommanditanparter a kr. 160, ultimo 16.000.000 16.000.000
Den kontante andel udggr:
100.000 kommanditanparter a kr. 108, primo 10.797.996 9.648.000
Z&ndring i aret 1.149.996 1.149.996
100.000 kommanditanparter & kr. 119, ultimo 11.947.992 10.797.996
Resthaeftelse i alt, fgr egne anparter 4.052.008 5.202.004
Resthzeftelse, egne anparter 526.761 676.261
Resthaftelse i alt, efter egne anparter 3.525.247 4.525.743
Pr. anpart 41 52
Ny Indskudskapital udggr:
100.000 kommanditanparter & kr. 0, primo 0 0
Zndring i aret 3.800.000 0
100.000 kommanditanparter a kr. 38, ultimo 3.800.000 0
Den kontante andel udggr:
100.000 kommanditanparter a kr. 0, ultimo 0 0
Resthaeftelse i alt, fgr egne anparter 3.800.000 0
Resthaftelse, egne anparter 494.000 0
Resthaeftelse i alt, efter egne anparter 3.306.000 0
Pr. anpart 38 0

For den Ny Indskudskapital geelder den begraensning, at krav fra Leeds Building Society ("1.
prioritetslangiver") og Jyske Bank ("2. prioritetslangiver") og krav, der er afledt heraf, er
undtaget fra kommanditisternes haeftelse.
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Egenkapital, fortsat

Samlet Indskudskapital udggr:

-15-

NOTER

100.000 kommanditanparter 8 kr. 160, primo

Zndring i aret

100.000 kommanditanparter a kr. 198, ultimo

Den kontante andel udggr:

100.000 kommanditanparter 8 kr. 108, primo

Zndring i aret

100.000 kommanditanparter a kr. 119, ultimo

Resthaeftelse i alt, f@r egne anparter

Resthaeftelse, egne anparter

Resthaftelse i alt, efter egne anparter

Pr. anpart

Overfort resultat

Overfgrt resultat, primo
Overfgrt af arets resultat
Hensat til tab pa investorindskud

Overfgrt resultat, ultimo

Egenkapital i alt

Kommanditselskabet har tilbagetaget 13.000 anparter, hvilket svarer til 13%.

2015 2014

dkk dkk
16.000.000 16.000.000
3.800.000 0
19.800.000 16.000.000
10.797.996 9.648.000
1.149.996 1.149.996
11.947.992 10.797.996
7.852.008 5.202.004
1.020.761 676.261
6.831.247 4.525.743
79 52
-8.814.537 -6.818.240
195.254 -1.831.348
-149.499 -164.949
-8.768.782 -8.814.537
3.179.210 1.983.459
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NOTER
2015 2014
dkk dkk
11  Prioritetsgeeld, Leeds Building Society

Prioritetsgeeld, til optagelseskurs 22.565.689 22.944.672
Prioritetsgaeld, nominelt GBP 2.031.476 2.065.594
Veerdiregulering, primo -2.780.122 -5.133.390
Arets vaerdiregulering, renterelateret 43.721 1.020.924
Arets vaerdiregulering, valutakursrelateret 1.301.702 1.332.344
Veerdiregulering, ultimo -1.434.699 -2.780.122
Dagsveerdi, ultimo 21.130.990 20.164.550
Prioritetsgeeld, dagsveerdi, GBP 2.089.715 2.119.238

Langfristet del:
Forfalder mere end 5 ar efter statusdagen 18.202.997 17.737.682
Forfalder mellem 1 og 5 ar efter statusdagen 2.570.497 2.105.927
Langfristet del i alt 20.773.494 19.843.609

Kortfristet del:
Forfalder inden 1 ar efter statusdagen 357.496 320.941

12  Prioritetsgeeld, Jyske Bank

Langfristet del:
Forfalder mere end 5 ar efter statusdagen 190.000 616.000
Forfalder mellem 1 og 5 ar efter statusdagen 1.704.000 1.704.000
Langfristet del i alt 1.894.000 2.320.000

Kortfristet del:
Forfalder inden 1 ar efter statusdagen 426.000 426.000
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NOTER
2015 2014
dkk dkk
13  Anden geeld

Mellemregning med Warstock Komplementar ApS 146.429 137.697
Skyldig moms, UK 81.260 76.499
Skyldige omkostninger 51.800 29.600
Anden geld i alt 279.489 243.796

14  Pantsatninger, sikkerheder og eventualforpligtelser

Sikkerhedsstillelser

Aktiver til en bogfgrt veerdi pa t.dkk 28.634 samt den ikke indbetalte andel af Oprindelig
Indskudskapitalen er stillet til sikkerhed for selskabets finansieringskilder.

Andre forpligtelser

Kommanditselskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre eventualforpligtelser, udover
hvad der er sedvanligt for et ejendomsselskab og i gvrigt fremgar af arsrapport og noter.



