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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséaret 1. oktober
2011 - 30. september 2012 for K/S Sadolin Parken.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2011/12.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den

Direktion
Claus Segaard Poulsen

Bestyrelse

Jargen Meyer Claus Segaard Poulsen Carl Erik Skovgaard Sgrensen
formand
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Den uafthangige revisors erkleringer
Til kommanditisterne i K/S Sadolin Parken

Piategning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Sadolin Parken for regnskabsaret 1. oktober 2011 - 30. september
2012, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbej-
des efter rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet p& grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at
opné hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger atheaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et rsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omsteendighederne, 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,
og om ledelsens regnskabsmeessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede presentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede 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. 30. september 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
oktober 2011 - 30. september 2012 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vihar 1 henhold til arsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af &rsregnskabet. Det er p denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

[ ae s /

S q O
Aarhus, den [3 - XC (’B
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

tpen Iversen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Kommanditist

Komplementar

Bestyrelse

Direktion

Revision

pwe

K/S Sadolin Parken
Helsingforsgade 10
8200 Aarhus N

CVR-nr.: 2750 73 44
Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september
Hjemstedskommune: Aarhus

Sadolin Parken 1 ApS

Komplementarselskabet Sadolin Parken 2003 ApS

Jorgen Meyer, formand
Claus Sggaard Poulsen
Carl Erik Skovgaard Serensen

Claus S@gaard Poulsen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1

8000 Aarhus C



Beretning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er kob, salg og udlejning af fast ejendom samt anden dermed beslagtet virksomhed.
Udvikling i dret

Arets resultat for dagsvaerdireguleringer anses af ledelsen som vaerende tilfredsstillende, men det samlede
resultat anses for utilfredsstillende.

Ejendommens lejer er fraflyttet lejemélet. Der er modtaget leje svarende til uopsigelighedsperioden, som
udger cirka 2 &r efter regnskabsérets udlgb. Belgbet indregnes i resultatopgerelsen.

For regnskabséret 2012/13 forventes et positivt resultat for dagsverdireguleringer.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har veesentlig indflydelse p& bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

Lejeindtagter og evrige indtaegter

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat for veerdireguleringer

Veerdiregulering af investeringsaktiver og hermed forbundne finansielle for

pligtelser

Bruttoresultat efter vaerdireguleringer

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfgrt resultat

pwe

Note 2011712 2010/11

DKK DKK
7.962.453 2.271.115
-838.956 -42.317
7.123.497 2.228.798
1 -23.621.719 -8.800.462
-16.498.222 -6.571.664
193.147 63.917
2 -1.005.794 -1.006.303
-17.310.869 ~7.514.050
0 0
~17.310.869 -7.514.050
-17.310.869 -7.514.050
-17.310.869 -7.514.050
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Balance 30. september

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Omsezetningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2012 2011
DKK DKK

24.500.000 48.100.000

3 24.500.000 48.100.000

24.500.000 48.100.000

4.874.170 737.028

67.025 0

4.941.195 737.028

4.941.195 737.028

29.441.195 48.837.028
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Balance 30. september

Passiver

Note 2012 2011

DKK DKK

Selskabskapital 8.530.000 8.530.000
Overfoart resultat -8.378.396 8.932.473
Egenkapital 4 151.604 17.462.473
Geeld til realkreditinstitutter 23.238.602 23.216.882
Kreditinstitutter 4.440.000 4.440.000
Deposita og forudbetalt leje 0 1.279.251
Langfristede galdsforpligtelser 5 27.678.602 28.936.133
Kreditinstitutter 5 460 222.273
Leverandgrer af varer og tjienesteydelser 328.064 108.320
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.234.899 1.164.999
Anden geeld 47.566 942.830
Kortfristede geeldsforpligtelser 1.610.989 2.438.422
Gaeldsforpligtelser 29.289.591 31.374.555
Passiver 29.441.195 48.837.028
Eventualposter og evrige gkonomiske forpligtelser 6

pwc 8



Noter til arsrapporten

1

pwe

Veardiregulering af investeringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forpligtelser

Veaerdireguleringer af investeringsejendomme
Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Materielle anlegsaktiver

Kostpris 1. oktober
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets igb

Kostpris 30. september

Veerdireguleringer 1. oktober
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 30. september

Regnskabsmaessig vaerdi 30. september

2011/12 2010/11
DKK DKK
-23.600.000 -8.800.000
-21.719 -462
-23.621.719 -8.800.462
69.900 166.311
935.894 849,992
1.005.794

1.006.303

Investerings-

ejendomme
DKK

41.396.949
0
0

41.396.949

6.703.051

-23.600.000
-16.896.949

24.500.000



Noter til arsrapporten

4 Egenkapital

Egenkapital 1. oktober
Arets resultat

Egenkapital 30. september

5 Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 &r, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser.

indregnet under langfristede geeldsforpligtelser.

Geldsforpligtelserne forfalder efter nedenstdende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
inden for 1 ar

Kreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Deposita og forudbetalt leje

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

pwe

Overfart
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
8.530.000 8.932.473 17.462.473
0 -17.310.869 -17.310.869
8.530.000 -8.378.396 151.604

@vrige forpligtelser er

2012 2011
DKK DKK
21.552.086 23.216.882
1.686.516 0
23.238.602 23.216.882
0 0
23.238.602 23.216.882
4.440.000 4.440.000
4.440.000 4.440.000
460 222.273
4.440.460 4.662.273
0 1.279.251
0 1.279.251
0 0
0 1.279.251
10



Noter til drsrapporten

6 Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitutter, TDKK 23.239, og geeld til kreditinstitutter, TDKK 4.440, er der givet
pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2012 udger TDKK 24.500.

Selskabet har endvidere stillet kaution og givet pant i ejendomme til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i
koncernselskaber og selskaber med helt eller delvist samme ultimative ejer.

Der er endvidere givet transport i lejeindtasgter.
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for K/S Sadolin Parken for 2011/12 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og méaling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opn3 arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af eendrede regnskabs-
messige skon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgorelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragi
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgerelsen
Lejeindtzegter og ovrige indtzegter
Lejeindteegter og evrige indtagter bestir af huslejeindtaegter som indregnes linezrt i lejeperioden.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder driftsomkostninger vedrorende ejendomme samt
administration.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter m.v.
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Regnskabspraksis

Balancen

Materielle anleegsaktiver
Ejendomme

Ejendomme méles i tre kategorier, baseret pa fastlagte kriterier for hver ejendomstype.

Investeringsejendomme (Portefaljeejendomme)

Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik p& langsigtet kapitalgevinst gennem
udlejning og/eller veerdistigninger. Investeringsejendomme under ombygning med henblik p4 fortsat
anvendelse som investeringsejendom, klassificeres som investeringsejendomme.

Investeringsejendomme veerdianseettes individuelt til skennet dagsveerdi. Ved vaerdiansattelsen af
investeringsejendomme til dagsveerdi fores dagsveerdireguleringer pa ejendommene over re-
sultatopgerelsen.

Veardianszttelsen af investeringsejendomme sker enten pa baggrund af eksterne vurderinger, ved tilbud
eller ved anvendelse af en 10-rig Discounted Cash Flow-model (DCF-model). Modellen er anerkendt som
god regnskabspraksis i ejendomssektoren. Herudover foretages der lobende analyser af
markedsudviklingen og afkastkravene i markedet.

Afkastkravene fastsattes af virksomhedens ledelse. Afkastkravene varierer fra &r til &r athengig af
markedsforholdene.

Discounted Cash Flow-model:

DCF-modellen i koncernen er en 10-rig budgetmodel, hvor de realiserede belgb for den forgangne
regnskabsperiode opferes, efterfulgt af 9 budgetar og folgende resultatlinjer indgér i beregningen:

Lejeindtaegter

Andre indtegter

Regulering af deposita

Bruttoleje

Driftsomkostninger (ejendomsskat, forsikring, renhold m.v.)
Administration -
Lobende vedligeholdelsesomkostninger -
@vrige ejendomsbestemte omkostninger -
Arligt cash flow

o+ o+ 4+

Cash flow ud over &r 10 beregnes efter en nettolejemodel med udgangspunkt i ar 10 og med gen-
nemsnitsbetragtninger for de enkelte poster og udger terminalperioderne. Det enkelte &rs cash flow samt
veerdien af terminalperioderne tilbagediskonteres med det pa ejendommen fastsatte afkastkrav.
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Regnskabspraksis
Bruttoleje:

Der tages udgangspunkt i budgettet for det kommende regnskabsér, og lejeindtaegterne reguleres over den
10-drige periode for kendte og forventede reguleringer, sisom trappeleje, faste indeksreguleringer og
pristalsreguleringer. I tilfzelde hvor den opkrevede leje ikke udger markedslejen, indregnes stigninger til
markedslejen, ndr disse varsles overfor lejeren. Udover leje indtagtsfores gvrige indteegter, herunder
serviceydelser udfort af selskabet betalt direkte af lejerne, samt accessoriske ydelser til erhvervslejem4l.
Endelig medregnes reguleringen i deposita. Alle belgb er fastsat ejendom for ejendom.

Arligt cash flow:

Ejendommenes driftsomkostninger er fastsat ud fra de foreliggende budgetter og erfaringstal for de
konkrete og lignende ejendomme. Driftsomkostninger omfatter skatter og afgifter, ejendomsforsikringer,
vand og el, renholdelse, grundejerforeninger og varmeregnskaber.

Administrationen fastsettes til de budgetterede og realiserede omkostninger forbundet med ad-
ministrationen af de enkelte ejendomme ud fra budgetter og erfaringstal for ejendommene og lignende
ejendomme.

Der afsattes lobende vedligeholdelsesarbejder og investeringer ud fra budgetter og erfaringstal for de
konkrete og lignende ejendomme.

Cash flowet for den 10-4rige periode samt terminalveerdien tilbagediskonteres med det for ejendommen
valgte afkastkrav inkl. inflation. Den séledes beregnede dagsvardi analyseres ud fra sammenligninger med
koncernens ovrige ejendomme og markedet generelt.

I forbindelse med anvendelsen af DCF-modellen er der en raekke forhold, der har betydning for
veerdiansattelsen, og som vi her gor saerligt opmarksom pa:

Andringer i satsen for pristalsregulering af sdvel indtegter og omkostninger vil have indflydelse pa
vaerdiansettelsen af ejendommen. Det er derfor af betydning, at der som udgangspunkt tages realistiske
forudsatninger for disse.

Indteegterne reguleres jf. de indgéede lejekontrakter, og hvor der angives en pristalsregulering heri, folger
pristalsudviklingen ovenstéende princip. Hvor der er angivet andre reguleringsmetoder, er disse anvendt,
herunder minimums- og maksimumsreguleringer af lejen.

Pristalsreguleringen af omkostningerne folger ovenstiende princip.

En investeringsejendom kan reklassificeres til projektejendomme sifremt ledelsen traeffer beslutning
herom, og nir ejendommen i veesentligt omfang undergar ombygning eller renovering med henblik pa salg
til tredjemand. Overfarsel fra investeringsejendom til projektejendom sker til dagsveerdi pa
overforselsdagen. Dagsvardien udger herefter kostprisen for projektejendommen.
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Regnskabspraksis

Investeringsejendomine, der udbydes til salg og som ikke ombygges eller renoveres, overfores ikke til
handelsejendomme.

Handelsejendomme

Handelsejendomme omfatter ejendomme, der er opfert eller anskaffet med videresalg for gje indenfor en
kortere &rreekke. Handelsejendomme omfatter ikke ejendomme under ombygning, idet disse klassificeres
som projektejendomme.

Handelsejendomme veerdiansattes til kostpris jf. ARL § 44. Kostprisen omfatter kostprisen for grund og
bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henfores til
erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til meegler, valuar,
advokat samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingeniorer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfolgende foroges kostprisen med eventuelle
omkostninger som forbedrer ejendommenes verdi, herunder afholdte omkostninger, der medferer en
forpgelse af ejendommenes veerdi, ndr denne kan opgeres palideligt.

Handelsejendomme behandles regnskabsmeessigt som materielle anlegsaktiver, idet salget forventes at
straekke sig over en arraekke. Handelsejendomme nedskrives til genindvindingsvaerdien, hvor denne er
lavere end kostprisen. Nedskrivning af handelsejendomme til genindvindingsvardi fores over
resultatopgerelsen.

En handelsejendom kan reklassificeres til investeringsejendomme eller projektejendomme sifremt
ledelsen treeffer beslutning herom, og nar det enten ikke leengere er hensigten at athznde ejendommen
indenfor en kortere rrakke, eller nir ejendommen i vaesentligt omfang undergar opforelse, ombygning
og/eller renovering. Overforsel fra handelsejendom til investeringsejendom sker til dagsveerdi pé
overforselsdagen. Overforsel fra handelsejendom til projektejendom sker til kostprisen eller
nettorealisationsveerdien, hvor denne er lavere.

Projektejendomme

Projektejendomme omfatter ejendomme, der er anskaffet med henblik pa opfarelse, ombygning og/eller
renovering samt ejendomme under opforelse for tredjemand. Efter projektejendommenes opfarelse,
ombygning og/eller renovering reklassificeres disse til handelsejendomme eller investeringsejendomme.

Projektejendomme vardianseettes til kostpris jf. ARL § 40. Kostprisen omfatter kostprisen for grund og
bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henfores til
erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til maegler, valuar,
advokat samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingeniorer m.fl. Endvidere indgér
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfolgende forages kostprisen med omkostninger
som relateres til ejendommens opferelse, ombygning og/eller renovering. Desuden omfatter kostprisen
renter af kapital, der er 1ant til finansieringen af projektejendommen.

Projektejendomme behandles regnskabsmassigt som materielle anleegsaktiver under opforelse, og
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Regnskabspraksis

nedskrives til genindvindingsveerdien, hvor denne er lavere end kostprisen. Nedskrivning af
projektejendomme til genindvindingsveerdi fores over resultatopgerelsen.

Der afskrives ikke pa projektejendomme, idet fzerdiggjorte projektejendomme reklassificeres til enten
handels- eller investeringsejendomme.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til plydende vardi med fradrag af nedskrivning til imgdeggelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgores pd grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret p4 selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Andring i dagsveerdi fores
over resultatopgerelsen.

@vrige geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel veerdi.
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