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K/S Aller

Ledelsespategning

Vi har dags dato atlagt arsrapporten for K/S Aller for regnskabsaret 2016.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtamaessig, sdledes at arsrapporten giver et retvisende billede
af selskabets aktiver og passiver. den finansielle stilling samt resultat.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse

Holstebro, den 25. april 2017,

Direktion

homas Berg

Bestyrelse
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kommanditisterne i K/S Aller

Konklusion

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

Vi har revideret arsregnskabet for K/5 Aller for regnskabsaret 1. januar ~ 31, december 2016, der omfatter

resultatopgarelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis (regnskabet).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om tevision og de vderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er nathaengige af selskabet |
overensstemmeise med internationale etiske regler for revisorver (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligteiser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion med forbehold.

Vasentlig usikkerhed vedrorende fortsat drift

Vi gor opmaerksom pa, at der er vaesentlig usikkerhed, der kan rejse betydelig tvivl om selskabets mulighed
for at fortseette driften. Usikkerheden henfores til selskabets generelle finansielle stiliing, herunder, hvorvide
selskabets investorer kan lofte den fremtidige indbetalingsforpligtelse og om selskabet kan refinansiere sit
banxldn ultimo 2017. Vi henviser til note 2 i regnskabet, hvori ledelsen redegpr for disse usikkerheder. Det er
ledelsens vurdering, at den nadvendige likviditet vil vaere til radighed for at kunne fortsaette driften 1 2017,
hvorfor drsregnskabet i overensstemmelse hermed er udarbejdet under forudsatning af virksomhedens

fortsatte drift.
Vores konklusion er ikke modificeret vedrerende dette forhold.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvariig for ledelsesberemingen.

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

1 tilknvtning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
farbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden

opnaet ved revisionen eller pa anden méade svnes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.
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Den uafh®ngige revisors revisionspategning

Baseret pé det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmeise med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet

vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette driften; at
oplyse omn forhold vedrarvende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller f¢jl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej
grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende 1
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som
falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag at
regnskabet.

Som led i en revision, der udtares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
vderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel

¢ ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, 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 tor vores konklusion
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget at besvigelser er hpjere end ved
vasentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergeiser,

dokumentialsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse 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 eftektiviteten af selskabets interne kontroi.
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Den uathangige revisors revisionspategning

+  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmzessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

»  Konkiuderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet p4 grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pé grundiag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraskkelige, modificere voreg konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfaere, at selskabet ikke leengere kan foriseette driften.

«  Tager vistilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, sarnt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi ictentificerer under revisicnen,

A

Herning, den 25. april 2017

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVRnr. 33771231
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Ledelsesberetning
Aktivitet

Selskabets formal er at eje ejendommen Husarenstrasse 2, Verden, Tyskland, samt ar udvikle, administrere

og udleje ejendommen.

Udviklingen i akfiviteter og ekonomiske forhold

Arets resultat blev et underskud pa DKK .504.638.

Det negative resultat kan primeert henfores den manglende udlejning af de ledige kvadratmetre, som er
lejet ud ultimo 2016

Egenkapitalen udgor DKK -2.293.924 pr. 31. december 2016.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til underskrivelsen af arsrapporten ikke indtrutfet begivenheder, som

sendrer vurderingen af drsrapporten.

Forventet udvikling

Bestvrelsen forventer i det kommende ar et negativt resultat far veerdiregulering af investeringsejendom
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Arsrapporten afleegges efter arsregnskabslovens regnskabsklasse B.
Arsrapporten afleegges i danske kroner (DKK).

Virksomheden har som falge af zendring af arsregnskabsloven zendret anvendt regnskabspraksis p4 méling
af gaeeldsforpligtelsen vedrerende investeringsejendomme. Geelden vedrerende investeringsejendomme er
hidtil malt til dagsveerdi, men males fremadrettet til amortiseret kostpris. Ved andringen har
virksomheden anvendt lempelsesbekendtgorelser til arsregnskabsloven og anvendt dagsveerdien primo
som amortiseret kostpris. Der er derfor ikke zendret sammenligningstal.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med de indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnd drets indtjening, herunder
atskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af @ndrede

regnskabsmaessige sken af beleb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at tremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,

og aktivets vaerdi kan méles pilideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen nér selskabet, som folge af en tidligere begivenhed, har en retlig eller
faktisk forpligtelse og det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan mdles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs,

Monetere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter balancedagens
valutakurser. Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og —tab indgar i resultatopgerelsen under

tinansielle poster.
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Resultatopgerelsen:

Bruttofortjeneste

Med henvisning til arsregnskabslovens §32 er nettoomsaetning ikke oplyst 1 &rsrapporten

Lejeindtegter

[ lejeindtargter indregnes indteegter fra udleje at selskabetsejendom.

Driftsomkostninger

1 driftsomkostninger indregnes omkostninger i forbindelse med ejendommen drift og vedligeholdelse

Administrationsomkostninger

[ administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der atholdes til administration af seiskabet.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes 1 resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster indeholder renter, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer.

Skat

Der afsaites ikke skat i arsrapporten, idet selskabet ikke er selvstaendigt skattepligtigt.

Balancen:

Investeringsejendomme

Investeringer i ejendomme med det formal at opna afkast af den investerede kapital i form af lebende
driftsatkast og/eller kapitalgevinst wved videresalg indregnes og miles efter reglerne om
investeringsejendomme. Investeringsejendommen males til dagsveerdi efter normalindtjeningsmetoden.
Arligt foretages maling af ejendommen med udgangspunkt i budgettet for det kommende driftsar,
korrigeret for udsving, der karakteriseres som varende enkeltstaende heendelser. Afkastprocenten
fastseettes arligt af selskabets ledelse i samarbejde med selskabsadministrator pa grundlag af udviklingen i
markedsforholdene for den pageldende ejendomstvpe og dels pa grundlag af @ndringer i ejendommens
forhold. Veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten "Dagsvzardiregulering af
investeringsejendom”

10
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til palydende vardi
med fradrag af nedskrivning til imadeggeise til tab. Nedskrivninger opgeres pa grundlag af en individuel
vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Gzldsforpligtelser

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter (valutaterminskontrakter 0.1.) méales til markedsveerdi. Markedsveardien af
afledte finansielle instrumenter indregnes under andre tilgodehavender, henholdsvis anden gaeld.
Kursregulering af afledte finansielle instrumenter indgéet til sikring af forventede fremtidige
pengestremme indregnes i egenkapitalen, indtil den sikrede transaktion gennemferes.

Kursregulering til markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for
behandling som sikringsinstrumenter, indregnes i resultatopggarelsen,

Geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgorelse
Note 2016 2015

Bruttofortjeneste -895.224 -23.286
Dagsvardiregulering af investeringsejendom 3 -149.242
Resuitat for finansiering -895.224 -172.528
Finansielle indtaegter 39.340 0
Finansielle omkosininger -648.774 -750.948
Arets resultat ~1.504.658 -923.476
Forslag til resultatdisponering:

Overfort resultat -1.504.658 -923.476

-1.504.658 -923.476
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Balance

Aktiver
Investeringsejendom
Materielle anlaegsaktiver i alt
Anlagsaktiver i alt

Andre tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omszztningsaktiver i alt

Aktiveri alt

Passiver

Kontant andel af stamkapitalen

Cverfort resultat
Egenkapital i alt

Geeld til kreditinstitutter
Anden geeld, langfristet

Langfristede galdsforpligtelser i alt

Geeld til kreditinstitutter
Anden geeld

Kortfristede geldsforpligtelser i alt
Gazldsforpligtelseri alt
Passiver i alt

Pantsztninger og eventualforpligtelser

Note 2016 2015
7.434.400 7.462.100
7.434.400 7.462.100
7.434.400 7.462.100
263.082 192.521
1468.535 379.797
1.731.617 572.318
9.166.017 8.034.418
3 11.248.463 9348 463
-13.342.387 -12.037.729
-2.293.924 -2.689.2606
7 0 0
& 125.000 125.000
125.000 125.000
7 10.408.160 10.447.500
926.780 151.184
11.334.940 10.598.684
11.459.940 10.723.684
9.166.017 8.034.415
9
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Noter - fortsat

o

Usikkerhed ved indregning og maling

Seerlige nisici
Til selskabets aktivitet er der knyttet en rackke risikofaktorer, hvorat de vaesentligste er fastsarttelse

af ejendommens dagsveerdi og kapitalfremskaffelse.

Drifts- og markedsrisici

Det er vanskeligr at prognosticere de raktuelle ejendoms- og markedsforhold over en arrakke,
hvorfor det ma forventes, at den faktiske drift i en eller Here henseender vil forlabe andertedes i
savel positiv som negativ retning, end farudsat i forbindelse med fastseettelse af ejendommens

dagsveerdi.

Renre ag valutarisict
Selskabut har et valutalan paialt 1,4 mio. EUR, der er forreniet med 6%. Selskabet er saledes

eksponeret for finansielle risici i form af den generelle udvikling i kursen pa ELR
Usikkerhed om going koncern

Selskabets egenkapltal er negativ pr. 31 decemnber 2016 med TDKK 1522, som faige af
indevacrende og tidligere drs underskud. Selskabets fortsatte drift er afhamngig af investorernes
mulighed for at honorere indbetalingsforpligtelser 1 takt med forfald samt en reetablering af

egenkapitalen via fremtidige vverskud

Selskabets bankgaeld har udleb den 29. december 2017. Der er forhandlinger i gang om
refinansiering. En refinansiering al laneaftalen samt investorindbetalinger er en forudsa ming for
selskabets fortsatie drift. Det er leduelsens forventning, at laneaftalen kan forlenges pa minimum

tilsvarende vilkar som det nuveaerende lan.

For at sikre likviditetsberedskabet og cash flow forventes en investorindbetaling i 2017 pa TDKK
350

Ovenneevnte forhold indikerer, at der er vazsentlig usikkerhed, der kan rejse betydelig tvivi om

virksomhedens evne Hl at rortsatie driften

Ledelsen vurderer, at den fornadne likviditet vil vaere til radighed for at kunne fortsactte driften i

2017 og aflegger i overensstemmelse hermed arsrapporten med fortsat drift for eje.

14
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Noter - fortsat

2016 2015

Dagsvardiregulering af investeringsejendom
Vardiregulering af ejendom 0 149.242

0 -149.242
Investeringsejendom
Kobspris 15.621.332 15.621.332
Eivrige kebsomkostninger 2.311 868 2.311.868
Kostpris 31.12 17.933.200 17.933.200
Veerdiregulering 01.01, -10.471.100 -10.321.358
Areis veerdiregulering 0 -149.242
Teknisk valutakursregulering -27.700 U
Verdiregulering 31.12 -10.498.800 -10.471.100
Regnskabsmaessig veerdi 31.12 7.434.400 7.462.100
Anvendt afkastprocent ved vardiberegning 3,50% 2,50%

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen sammen med selskabets administrator en
rackke regnskabsmarssige sker g vurderinger for indregning og veerdiansasttelse af selskabets
aktiver ug forpligtelser.

Vurderingen af ejendommens dagsvardi pr. er fastlagt af seiskabets ledelse sammen med
selskabets administrator ved anvendelse af en afkastbaseret veerdianseettelsesmodel
Beregningerne tager udgangspunkt i ejendommens budget for det kommende ar, korrigeret for
udsving, der karakteriseres ved at vacre enkeltstaende begivenheder

De forventede lejeindtagter er opgjort til TDKK 850 realiseret med en forventet tomgang pa 0 pct -
svarende til en nettoleje pa TDKK 850.

Fratrukket omkostninger til vedligeholdelse og administration mv. med TDKK 125 udger
ejendommens driftsafkast derfor netto TDKK 723.

Afkastkravet, der ligger til grund ved fastsaettelse af ejendommenes dagsvaerdi, udger 8,50% og
fastsacttes arligt pa baggrund af udviklingen i markedsforhold, ejendomstype m.v

illS;



K/S Aller

Noter - fortsat

Konsekvenserne pa ejendommens vaerdi og selskabets egenkapital af @ndring 1 afkastprocenten pa

ejendommene er iliustreret i nedenstaende skema.

Afkastkrav Veerdi af ejendommen ] Egenkapital
| = 3,00% B 6.690.960 | -3.037.364
| 8.50% 7.434 400 ! -2.293924
3,00% 8177840 L -1530484 |

De anvendte skon er baseret pa historiske oplysninger samt forudsatninger, som varderes

forsvarlige, men som i sagens natur er usikre og vanskelige at forudsige

Det er administrator og ledelsens skon, at den fastsatte dagsvarrdi far ejendommen er et udirvk for

det geeldende markedsnivean,

Der har ikke veeret eksterne eksperter involveret ved maling al ejendommen.

Kontant andel af stamkapitalen

Kontant andel af stamkapilalen, primo
Arets opkraevninger

Kontant andel af stamkapitalen, ultimo

Den hertil svarende stamkapital udgar
156 kommanditisk anparter a kr. 100.000

Qverfort resultat

Saldo 01 01,
Overfart, if. resultatdisponeringen

Geld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter

Heraf forfalder indenfor 1 ar

Forfald 5 ar eller senere

2016 2015
9.348.463 8.036.100
1.900.000 1.312.363
11.248.463 9.348.463

15.600.000

-12.037.729 -11.114.253
-1.504.658 -623.476

-13.542.387 -12,037.729

10.408.160

10.447.500

10.408.160
-10 408.160

10.447.500
-10.447.500

1]

0

0
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Noter - fortsat

] anden geld, langfristet

entes moed 4,00

Lan stillet at ApS Aller Komplementar, hvorira det i a., dog min. den

til enhver tid varende mindsterente. [anet indestar wopsigehigr frakreditors side, indtil

ApS Aller Komplementar, opharer som seiskab.

3 Pantsztninger og eventualiorpligtelser

Pantsetninger

T sikikerhed ror geeld G kredidnstitutter er der ved ejerpanteibrey giver panti grund og

bygning. hvis regnskabsmerssige veerdi pr. 31122016 udger falt thr 7434

Herudover har langiver sikkerhed [ kommanditisternes resthacftelse



