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Ledelsespategning |

Ledelsen aflaegger hermed &rsrapporten for 2015 for K/S Odense - Rugérdsvej. Ledelsen erkleerer:
- At drsrapporten er aflagt i overensstemmelse med den danske &rsregnskabslov.

- At den valgte regnskabspraksis anses for hensigtsmaessig og de udgvede regnskabsmaessige skan for
forsvarlige.

- At drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver og passiver, finansielle stilling
samt resultatet.

- Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 21. marts 2016

Direktion

Komplementarselskabet Odense
Rugardsvej ApS

Bestyrelsen i
Komplementarselskabet Odense
Rugardsvej ApS

Bjarne Petersen Lars Glarborg Ib Skals

Sgren Olsen



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til komplementaren og kommanditisterne i K/S Odense - Rugdrdsvej

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Odense - Rugdrdsvej for regnskabsdret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udar-
bejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer
revisionen for at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden veaesentlig 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 drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
&rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabs-
praksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation
af drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 regnskabsdret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Supplerende oplysning vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at det har pdvirket vores konklusion ggr vi opmaerksom pd note 1 - afsnit "Vaerdianseettelse af
ejendom", hvori ledelsen beskriver den generelle ggede usikkerhed i forbindelse med vaerdianseettelsen
af selskabets ejendom.

Uden at det har pdvirket vores konklusion, ggr vi opmaerksom p3, at selskabet har negativ egenkapital
og selskabets fortsatte drift er afheengig af investorernes mulighed for at honorere
indbetalingsforpligtelse i takt med de forfalder og reetablering af selskabets egenkapital via fremtidige
overskud. Vi henviser til note 1 — afsnit “Usikkerhed ved going concern”, hvori ledelsen redegar for disse
usikkerheder.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlzaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den gennemfarte revision af drsregnskabet. Det er p& denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aalborg, den 21. marts 2016
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

Sgren Korgaard-Mollerup
Statsautoriseret revisor



Ledelsesberetning |

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet ejendom har i hele perioden veeret fuldt udlejet.

Aret resultat er ikke tilfredsstillende, hvilket blandt andet skyldes nedskrivning af
investortilgodehavender, samt udgifter til finansiering.

For aret 2016 forventes et negativt resultat.
Der henvises til note 1 for ledelsens vurdering af vaesentlige regnskabsmaessige sk@n og vurdering.
Betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets
finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis |

Arsrapporten for K/S Odense - Rugdrdsvej for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske &rs-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste r.

Generelt om indregning og madling

I resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning madles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende mdles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og madling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrap-
porten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Resultatopggrelsen

Generelt
Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret sdledes, at de daekker perioden frem til regnskabs-
arets udlgb. Opkraevede bidrag til deekning af varme indgér ikke i huslejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til eiendommen og administration.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Veaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pd investeringsaktiverne og udgangspunktet for drets vaerdireguleringer er
dagsveerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsdret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser.

Skat
Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, og &rsregnskabet omfatter sdledes ikke skat af
selskabets driftsresultat.



Anvendt regnskabspraksis |

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme madles til dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsveerdi.
Veaerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen, hvor positive nettoreguleringer, efter tillaeg/fradrag af
vaerdireguleringer p& geeld, bindes/vises p& egenkapitalen under "Reserve for dagsveerdi pd
investeringsaktiver”. Veerdireguleringerne fremgar af noterne for investeringsejendom og egenkapital.

Dagsveerdien fastleegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pd en anerkendt vaerdiansattelsesmetode, baseret pd en
afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opggres veerdien pd basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pad investeringsejendommene, nér det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhzendelse af materielle anlsegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pd salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgarelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegéelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestdender.

Gaeldsforpligtelser

Geeld til kreditinstitutter indregnes til kostprisen pd optagelsestidspunktet. Efterfalgende opgeres geeld til
kreditinstitutter vedrgrende investeringsejendommen til dagsveerdi. £ndring i dagsvaerdien indregnes i
resultatopggrelsen.

Geeld i gvrigt méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Periodeafgraensningsposter, passiver

Under periodeafgraensningsposter indregnet under passiver indgdr modtagne betalinger vedrgrende
indteegter i de efterfglgende ar.



Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note 2015

DKK

Bruttofortjeneste............coomiiiii e 883.754

Resultat fgr finansielle poster............ccccoviiiiiceeenenn, 883.754

Andre finansielle indtaagter...........eeeei i 2 11.357

Andre finansielle omKOStNINGEr........ccvviiiiiiiriiicie e, 3 -1.436.767

Arets resultat.............cooviriniiicee s -541.656
Forslag til resultatdisponering

Overfart resUltat...........covvveiiieiiieeeee -541.656

Talt....o -541.656

2014
DKK

868.150

868.150

5.111
-1.337.519

-464.258

-464.258

-464.258



Balance 31. december |

Aktiver

InvesteringsejendoOm.......cceveeuuiie e e e e
Materielle anlaegsaktiver............c....ccccoiiiiiiiiiiicn,

Anlaegsaktiver ...

Tilgodehavende investorindskud............ccooveviiiiiiiiiininee,

Andre til

godehavender.......ccoooviviiiiii i,

Tilgodehavender................ooooimiiiiiii e

LI Y e (=T

OmsaetningsaktivVer................cooooiiiiiii e

Aktiver

10

Note

2015
DKK

16.300.000
16.300.000

16.300.000
445.610
1.706
447.316
941.492
1.388.808

17.688.808

2014
DKK

16.300.000
16.300.000

16.300.000
197.697

0

197.697
538.441
736.138

17.036.138



Balance 31. december |

Passiver

Indskud KOmMMaNAIitiStEr.....iviriiiiriiriiicirir e e ean
(01T | (=i U] | =]

Egenkapital...............ccooo i

Geeld til kreditinstitutter......ooocvveiiii e,
Langfristede geeldsforpligtelser...............ccoooiiiiniinnnnn,

Kortfristet del af langfristet gaeld..........covmmimriiiiii
Geeld til pengeinstitutter.......ccoviviivii i,
Husleje depositum........cccoiiiiiiiiin e,
Forudbetalt leje.....couvneei e
ANAEN GBI, ..
Kortfristede gzeldsforpligtelser..............cccoooiviiiiiiiiiciinnnnnn

Gaeldsforpligtelser................coooiriiiiii e

PaASSIVEL .....c.iiiiiiiiii i

Eventualposter mv.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

11

Note

2015
DKK

6.191.045
-10.761.808

-4.570.763

17.893.633
17.893.633

298.000
2.000.001
881.233
52.216
1.134.488
4.365.938

22.259.571

17.688.808

2014
DKK

5.124.378
-10.220.152

-5.095.774

0
0

18.191.633
1.999.999
881.233
349.295
709.752
22.131.912

22.131.912

17.036.138



1 Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af &rsrapporten foretager ledelsen en raekke regnskabsmaessige vurderinger
og skgn for indregning og vaerdianszettelse af selskabets aktiver og forpligtelser. Udviklingen
pd finans- og ejendomsmarkederne er praeget af en stabilisering, ejendomsmarkedet
bevaeger sig generelt i en positiv retning, men ogsd med stor diversitet og uforudsigelighed,
hvilket medfgrer at der fortsat er en vis usikkerhed knyttet til vaerdianszettelse af selskabets
aktiver og forpligtigelser, herunder specielt til selskabets investeringsejendomme.

Vaerdiansaettelse af ejendom

Vurderingen af ejendommens dagsveerdi er foretaget p& baggrund af ejendommens normal
budget for det kommende &r, indeholdende lejeindtaegt og driftsudgifter samt omkostninger
til administration.

Afkastkravet, der er lagt til grund ved fastsaettelse af ejendommens dagsveerdi udgar 6,5%
og fastsaettes arligt af selskabets administrator pd baggrund af udviklingen i markedsforhold
og ejendomstype mv.

Det er ledelsens skgn, at den fastsatte dagsveerdi for ejendommen er udtryk for det
geeldende markedsniveau.

Der har ikke vaeret involveret eksterne eksperter ved méling af dagsvaerdien.

Andring i de forudsezetninger, der primeert er lagt til grund ved veerdiansaettelse af
ejendommen, vil have en direkte indflydelse pd veerdiansaettelsen af ejendommen. Der
henvises til fglsomhedsanalysen i anlaegsnoten.

Til selskabets aktivitet er der knyttet en raekke risikofaktorer, hvoraf de vaesentligste er
opggrelse af ejendommens dagsveerdi og finansielle risici, som generelt er pdvirket af den
usikkerhed, der er pd ejendoms- og finansmarkederne.

Eftersom det er vanskeligt at forudse de faktuelle ejendoms- og markedsforhold over en
arraeekke, m3 det forventes, at den faktiske drift i en eller flere henseender vil forlgbe
anderledes i sdvel positiv som negativ retning, end forudsat i forbindelse med maélingen af
ejendommens dagsvaerdi.

Usikkerhed ved going concern

Selskabets finansielle risici knytter sig primeert til finansiering af selskabets ejendom og
dermed til risikoen for renteaendringer mv., samt endvidere investorernes mulighed for at
honorere indbetalingsforpligtelse i takt med at de forfalder.

Selskabets egenkapital incl. den ikke indbetalte del af stamkapital er negativ pr. 31. december
2015. Selskabets fortsatte drift er afhaengig af investorernes mulighed for at honorere
indbetalingsforpligtigelser i takt med forfald samt en reetablering af egenkapitalen via
fremtidige overskud.

Selskabets 1. og 2. prioritetsldn er forlaenget frem til udgangen af 2017. P& dette tidspunkt
skal engagementerne genforhandles.

For at sikre likviditetsberedskabet og cash flow forventes en investorindbetaling i 2016 pa
TDKK 800.
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2 Andre finansielle indtzegter
Renteindtaagter i gvrigt......ccoovevii i, 11.357 5.111

11.357 5.111
3 Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i @VHgt....... ..o 1.436.767 1.337.519

1.436.767 1.337.519

4 Investeringsejendomme

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. Januar 2015......ccviiuiiniiiirinr i 25.368.030
Kostpris 31. december 2015...............ccooiiiiini 25.368.030
Veerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2015...........eoiiiiiiiiiie e, -9.068.030
Veerdireguleringer til dagsveerdi 31. december 2015.................ccoeeee. -9.068.030
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015..................ccccviiiviiiiiieeen, 16.300.000

Nedenstdende oversigt angiver det anvendte afkastkrav og pdvirkningen pd ejendommens
dagsveerdi ved aendringer i afkastkravet p& henholdsvis +0,5% og -0,5%, hvor gvrige faktorer i
dagsvaerdiberegningen er uaendret.

2015 2014
Anvendt afkastkrav i %0......ccvcvuiiiiiiiiiiii i 6,50 6,50
Regulering af ejendommens dagsvaerdi pr. 31. december 2015 i TDKK som falge af aendring af
anvendt afkastkrav:

+0,5% -1.160
-0,5% 1.353
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Egenkapital
Indskud /
regulering af
1/1-15 stamkapital Arets resultat 31/12-15
DKK DKK DKK DKK
Kommanditkapital.........cccccoeees 10.000.000 0 0 10.000.000
Heraf ikke indbetalt.................. -4.875.622 1.066.667 0 -3.808.955
Indskud kommanditister...... 5.124.378 1.066.667 0 6.191.045
Overfgrt resultat...........ccevvveen. -10.220.152 0 -541.656  -10.761.808
| - 1| -5.095.774 1.066.667 -541.656 -4.570.763
Der er udstedt 80 andele af DKK 125.000.
Den eneste fuldt ansvarlige deltager i selskabet er selskabets komplementar

Komplementarselskabet Odense Rugdrdsvej ApS der som komplementar heaefter direkte og
ubegreenset for alle selskabets forpligtelser med hele sin formue.

2015 2014
DKK DKK

Langfristede gzeldsforpligtelser
Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfart under kortfristede
forpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet under langfristede
forpligtelser.
Forpligtelserne forfalder efter nedenstdende orden:
Y Y | SRR 0 0
MENIEM 110G 5 8Fiuuvreriiiiiirieeiiirrie e s ssiree e s e sirne e sire e e e srree s s e 17.893.633 0
Langfristet del............oooorimiicii e 17.893.633 0
g Yo <101 o) o - T SRR 298.000 18.191.633
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015.................... 18.191.633 18.191.633

Eventualposter mv.

Kontraktlige forpligtelser

Kommanditselskabet har indgdet selskabsadministrationsaftale med Kristensen Management
A/S, der tidligst kan ophgre pr. 31. december 2016. Honoraret i opsigelsesperioden udggr
TDKK 162.
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8 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetsgaeld p& TDKK 18.192 er der ved ejerpantebrev givet pant i grund
og bygning, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2015 udggr i alt TDKK 16.300,

samt transport i lejeindteegter.
Herudover har 2. prioriteten sikkerhed i kommanditisternes resthaeftelse samt transport i

likvide beholdninger.
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