Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR nr. 33963556

Papirfabrikken 26

8600 Silkeborg

Telefon 89207000
Telefax 89207005
www.deloitte.dk

Retail Brazil 1 ApS
CVR-nr. 32666256
Ahusene 6

8382 Hinnerup

Arsrapport 2015

Godkendt pa selskabets generalforsamling, den 24.05.2016

Dirigent

Navn: Kurt Kahla

Medlem af Deloitte Touche Tohmatsu Limited



Retail Brazil 1 ApS

Indholdsfortegnelse

Virksomhedsoplysninger

L edel sespétegning

Den uafhamngige revisors erklaginger
L edel sesberetning

Anvendt regnskabspraksis
Resultatopgere se for 2015

Balance pr. 31.12.2015

Egenkapital opgarelse for 2015

Noter

csandgaard/26.05.2016 - 12:37/No info/MStC_E Excel BC 2015 DPT 2/E.20.16 Status II: 0

2}
o
®

10

12

13



Retail Brazil 1 ApS

Virksomhedsoplysninger

Virksomhed
Retail Brazil 1 ApS
Ahusene 6

8382 Hinnerup

CVR-nr.: 32666256
Hjemsted: Favrskov
Regnskabsar: 01.01.2015 - 31.12.2015

Telefon: 70228777
Hjemmeside: www.exactinvest.dk
E-mail: info@exactinvest.dk

Bestyrelse

Hans Knag Tjernelund, formand
Mark Eskild Hartwig

Martin Nymark Hansen

Direktion
Kurt Kahla

Revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnersel skab
Papirfabrikken 26

8600 Silkeborg



Retail Brazil 1 ApS 2

L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015 for Retail Brazil 1 ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

L edelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Hinnerup, den 29.04.2016

Direktion

Kurt Kahla

Bestyrelse

Hans Knag Tjernelund Mark Eskild Hartwig Martin Nymark Hansen
formand
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalgjernei Retail Brazil 1 ApS
Pategning pa ar sregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Retail Brazil 1 ApS for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter anvendt

regnskabspraksis, resultatopgarel se, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt planlasgger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om ars-
regnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaanger 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 ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, 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 ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt 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.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrgrendeforhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, skal vi henvise il note 2, hvori der er omtalt usikkerhed ved maling til dagsvaadi af
kapitalandele i tilknyttede virksomheder. Opgarelsen af dagsvaardien er baseret pa en raskke vassentlige forudsagtninger.
Vi har gennemgaet den modtagne dokumentation, hvilket ikke har givet anledning til at anfaegte ledelsens opgerelse af
dagsvaadien af kapitalandelei tilknyttede virksomheder.

Uden at modificere vores konklusion, skal vi henvise til note 3, hvori er omtalt, at tilgodehavende salgssum fra salg af
kapitalandele i tilknyttede virksomheder er overforfaldent. Vi har ikke fundet anledning til at anfaegte ledelsens maling,
men der er i sagens natur tale om en vaesentlig usikkerhed.
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesber etningen
Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlasst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lagg til den udferte revision af &rsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnska:
bet.

Silkeborg, den 29.04.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Bo Odgaard
statsautoriseret revisor

CVR-nr. 33963556
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formdl er at finansiere fast ejendom/projektudvikling i Brasilien — enten ved direkte investering
eller ved indirekte investering gennem et brasiliansk dattersel skab — samt andre beslasgtede investeringer.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat udger et underskud fer skat p& 5.250 t.kr. mod et overskud far skat pa 3.030 t.kr. sidste &r. Resul-
tatet er negativt pavirket af en valutakursregulering pa 7.435 t.kr. af tilgodehavende for salg af et datterselskab
og positivt pavirket af tilskrevne renter pa 3.929 t.kr. pa den skyldige kebesum af dattersel skabet.

Primo 2015 udkabte den samlede g erkreds den oprindelige g er Cameron af North Shopping Sobral og overtog
projektsel skabet Technic Ltda. ultimo januar 2015. Ejerkredsen har i 2015 haft fokus pa driften og udviklingen
af North Shopping Sobral, og det er blandt andet lykkes at indvie biografen med 5 sale i oktober 2015, hvilket
har for@aget kundestrgmmen med ca. 16%.

Den samlede gjerkreds har overtaget Camerons 10% af North Shopping Sobral, sa selskabets gjerandel af
North Shopping Sobral er steget fra 25,00% til 27,78%.

Arets resultat betragtes som utilfredsstillende.

Usikker hed vedr grende indregning og maling

Selskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i henhold til anvendt regnskabspraksis til dags-
vaadi. Den indregnede dagsvaadi af datterselskabet Retail Brasil 1 Ltda. er behadtet med vassentlige usikker-
heder, som beskrivesi note 2, hvortil vi skal henvise.

Sel skabets tilgodehavende for salg af et datterselskab er overforfaldent pr. 31. december 2015. Kgbers beta-
lingsvilkér blev genforhandlet i oktober 2014, og keber har overholdt betalingsvilkarene indtil oktober 2015.
Der forhandles p.t. med kegber om de udestéende rater, der ifglge kabers oplasg betales ultimo 2016, inklusive
den aftalte forrentning. Det er ledelsens forventning, at keber har betalingsevne og betalingsvilje til at overhol-
de den nuvazrende betalingsplan frem til ultimo 2017.

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.



Retail Brazil 1 ApS 6

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmel ser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

K oncer nregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, n&r det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtel se, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtagter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de bel gb,
der vedrarer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerel sen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagysaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaare aktiver, der er kabt i fremmed
valuta, omregnestil historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstaandige enheder,
omregnes resultatopgerel serne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vassentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes som
tilhgrende den selvstaandige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer, der er
opstéet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens
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Anvendt regnskabspraksis

valutakurser samt ved omregning af resultatopgaerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser,
indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaarender med selvstaandige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del af
den samlede investering i den pagad dende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaae aktiver og
forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetagre aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa anskaffel-
sestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfelgende op- eller nedskrivninger. Resultatopgarelsens
poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster, som er afledt af ikke-monetagre
aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gaddende for de paged dende ikke-monetaare poster.

Resultatopger elsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttof ortjeneste omfatter andre eksterne omkaostninger.

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primaare aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar endvi-
dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsagtningsaktiver.

Andrefinansielleindtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter.

Andrefinansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder nettokurstab vedrarende transaktioner i
fremmed valuta.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aadring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til dagsvaardi via lgbende vaadiregulering i hen-
hold til arsregnskabslovens § 41. Indregning af indtaggter fra tilknyttede virksomheder foretages pa baggrund
af drets modtagne udbytte.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfares til reserve for nettoopskrivning under
egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige vaadi overstiger kostprisen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veardi af aktiverne opgares med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imedegael se af forventede tab.

Periodeaf gr sansningsposter
Periodeaf gramsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsdr. Periodeafgrasnsningsposter malestil kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sesdvanligvis svarer til nominel vaadi.

Skyldig og tilgodehavende sel skabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat og opgjort kildeskat p& udenlandske over-
farder.
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Resultatopger else for 2015

2015 2014
Note Kr. Kr.
Bruttotab (139.217) (192.370)
Andre finansielle indtasgter 3.928.623 3.492.435
Andre finansielle omkostninger (9.039.638) (270.229)
Resultat af ordinsere aktiviteter far skat (5.250.232) 3.029.836
Skat af ordinaat resultat 1 (1.087.480) 170.000
Aretsresultat (6.337.712) 3.199.836
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat (6.337.712) 3.199.836
(6.337.712) 3.199.836
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Balance pr. 31.12.2015

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Udskudt skat
Finansielle anlaagsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Periodeaf gramsningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note kr. kr.
4.947.745 9.372.995

300.000 300.000

2 5.247.745 9.672.995
5.247.745 9.672.995

6.564.159 4.410.783

3 23.954.018 31.197.812
16.923 16.923

30.535.100 35.625.518

62 0

30.535.162 35.625.518
35.782.907 45.298.513
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Balance pr. 31.12.2015
2015 2014

Note Kr. Kr.
Virksomhedskapital 50.000.000 50.000.000
Overfart overskud eller underskud (15.819.449) (5.056.487)
Egenkapital 34.180.551 44.943.513
Bankgadd 0 186
Skyldig sel skabsskat 1.087.480 0
Anden gadd 514.876 354.814
Kortfristede gaddsforpligtelser 1.602.356 355.000
Gaddsfor pligtel ser 1.602.356 355.000
Passiver 35.782.907 45.298.513
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Egenkapitalopger else for 2015

Egenkapital primo
Veagdireguleringer

Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfart
Virksomheds- overskud €ller
kapital under skud | alt
kr. kr. kr.
50.000.000 (5.056.487) 44,943,513
0 (4.425.250) (4.425.250)
0 (6.337.712) (6.337.712)
50.000.000 (15.819.449) 34.180.551
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Noter

1. Skat af ordinaert resultat
Aktuel skat

AEndring af udskudt skat
Regulering vedragrende tidligere &r

2. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostprisultimo

Opskrivninger primo
Dagsveadireguleringer

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veer di ultimo

Dattervirksomheder:
Retail Brasil 1, Desen-
volvimento Imobilidrio

2015 2014
kr. kr.
504.697 0
0 (170.000)
582.783 0
1.087.480 (170.000)
K apitalande-
lei tilknytte-
devirksom-
heder  Udskudt skat
Kr. Kr.
21.283.989 300.000
21.283.989 300.000
(11.910.994) 0
(4.425.250) 0
(16.336.244) 0
4.947.745 300.000
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Fortaleza, Bra-
silien Ltda. 99,99 15.367.816 (1.033.849)

Ltda

Selskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i henhold til anvendt regnskabspraksis til dags-
vaadi. Der eksisterer ikke et aktivt velfungerende marked for handel med selskabets kapitalandele. Ledelsen
har derfor indregnet kapitalandelene til en skennet dagsvaardi pa 4.948 t.kr. pad baggrund af skennede dags-

vagdier af aktiver og passiver i datterselskabet Retail Brasil 1 Ltda., hvoraf det vaesentligste udger €jerandelen

i shoppingcentret North Shopping Sobral. Opgerelsen er foretaget pa baggrund af tilnearmet kostpris med fra-

drag for afskrivninger, og ledelsen har gennemfart en nedskrivningstest herpd, som ikke udviser et yderligere

nedskrivningsbehov pr. 31. december 2015. Vaadien er behadtet med vassentlig usikkerhed.
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Noter

Den opgjorte dagsvaadi svarer til en tilneamet indre veardi af datterselskabet Retail Brasil 1 Ltda., og ledelsen
vurderer, at dennei a vassentlighed er udtryk for dagsvaardien pa balancedagen.

3. Andretilgodehavender
Andre tilgodehavender udger tilgodehavende salgssum fra salg af kapitdandele i tilknyttede virksomheder,

tillagt pal gbne renter.

Tilgodehavendet er overforfaldent, og kaber har ikke overholdt betalingsvilkar siden oktober 2015. Der for-
handles p.t. med keber om de udestdende rater, der ifelge kabers oplagg betales ultimo 2016, inklusive den
aftalte forrentning. Det er ledelsens forventning, at keber har betalingsevne og betalingsvilje til at overholde
den nuvagende betalingsplan frem til ultimo 2017.



