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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. oktober 2013 - 30.
september 2014 for K/S Sadolin Parken.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2013/14.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 8. april 2015

Direktion

Johnny Bihl
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kommanditisterne i K/S Sadolin Parken

Pategning pa arsregnskabet

Vi er blevet engageret til at revidere arsregnskabet for K/S Sadolin Parken for regnskabsaret 1. oktober
2013 - 30. september 2014, der omfatter resultatopgorelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, 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 drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Pa grund af det
forhold, der er beskrevet i grundlag for manglende konklusion, har vi imidlertid ikke veeret i stand til at
opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis, der kan danne grundlag for en revisionskonklusion.

Forbehold

Grundlag for manglende konklusion
Selskabets tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder males i arsregnskabet til nominel vardi pa trods
af, at der forventes tab herpé som folge af, at koncernens egenkapital er negativ.

Ledelsen har i note 2 redegjort for, at det ikke har veeret praktisk muligt for ledelsen at foretage en belagbs-
maessig opgerelse af nedskrivningsbehovet pa tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, idet der i
koncernen eksisterer bade mellemregninger, pantsetninger og kautioner pa tveers af koncernselskaberne.

Som folge af ovenstdende har det ikke vaeret muligt for os at opna overbevisning om vardiansattelsen af
tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, og vi tager derfor forbehold herfor.

Manglende konklusion

Pa grund af betydeligheden af det forhold, der er beskrevet i grundlaget for manglende konklusion, har vi
ikke veeret i stand til at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis, der kan danne grundlag for en revi-
sionskonklusion. Vi udtrykker derfor ingen konklusion om &rsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aarhus, den 8. april 2015
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Steen Iversen Kasper Elkjaer Nielsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
-
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Selskabsoplysninger

Selskabet K/S Sadolin Parken
Voldbjergvej 16 A 1
8240 Risskov

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

Kommanditist Sadolin Parken 1 ApS
Komplementar Komplementarselskabet Sadolin Parken 2003 ApS
Direktion Johnny Bihl
Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C

Koncernregnskab Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet
SE Ejendomme, Aarhus ApS, som har hjemsted i Aarhus.
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Beretning

Hovedaktivitet

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

Selskabets ejendom er solgt i regnskabsaret, og selskabet er herefter uden aktivitet.

Arets resultat anses af ledelsen som vaerende acceptabelt.

Kapitalberedskabet

Selskabet er et datterselskab i SE Ejendomme, Aarhus koncernen. Som folge af koncernens likviditets-
maessige udfordringer er der indgéet en aftale med koncernens finansielle kreditorer om at stille et passen-

de likviditetsberedskab til radighed i regnskabsaret 2014/15.

Strategi og malsatninger

Malsaetninger og forventninger for det kommende ar

SE Ejendomme, Aarhus koncernens ledelse vil i samarbejde med léngiverne tage stilling til fremtidsplaner-
ne for de enkelte ejendomme. Der forventes som et led heri en fortsat reduktion af koncernens balance i et
kontrolleret tempo.

Desuden vil ledelsen tilstrabe en forenkling af koncernens struktur.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

Lejeindtaegter og gvrige indtagter

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat for vardireguleringer

Veerdiregulering af investeringsaktiver og hermed forbundne finansielle for
pligtelser

Bruttoresultat efter veaerdireguleringer

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat

pwe

Note 2013/14 2012/13
DKK DKK
90.050 198.818
-215.593 -489.054
-125.543 -290.236
3 273.993 1.736.009
148.450 1.445.773
239.583 254.588
4 -397.311 -662.100
-9.278 1.038.261
0 0
-9.278 1.038.261
-9.278 1.038.261
-9.278 1.038.261
6



Balance 30. september

Aktiver

Note 2014 2013

DKK DKK

Investeringsejendomme 0 26.200.000
Materielle anlaegsaktiver 5 0 26.200.000
Anlagsaktiver 0 26.200.000
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 4.242.253 4.076.930
Andre tilgodehavender 0 197.937
Tilgodehavender 4.242.253 4.274.867
Likvide beholdninger 12.790 0
Omseatningsaktiver 4.255.043 4.274.867
Aktiver 4.255.043 30.474.867
58
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Balance 30. september

Passiver

Note 2014 2013

DKK DKK

Selskabskapital 8.530.000 8.530.000
Overfort resultat -7.349.413 -7.340.135
Egenkapital 6 1.180.587 1.189.865
Geeld til realkreditinstitutter 0 23.202.593
Deposita og forudbetalt leje 0 186.825
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 0 23.389.418
Kreditinstitutter 1.655.923 4.513.074
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 0 3.570
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.387.533 1.308.993
Anden gaeld 31.000 69.947
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.074.456 5.895.584
Galdsforpligtelser 3.074.456 29.285.002
Passiver 4.255.043 30.474.867
Den finansielle situation
Usikkerhed ved indregning og maling 2

Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
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Noter til arsrapporten
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Den finansielle situation

SE Ejendomme, Aarhus koncernens drift har ikke genereret tilstrackkelig likviditet til at servicere koncernens
finansielle forpligtelser. Koncernen har derfor indgaet en aftale med de finansielle kreditorer, som sikrer et
passende likviditetsberedskab for regnskabsaret 2014/15.

Der henvises desuden til ledelsens beretning vedrgrende forventninger for det kommende ar.
Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder males til nominel vaerdi. Som falge af koncernens
finansielle situation, hvor koncernens egenkapital er negativ, forventes der tab pa disse tilgodehavender.

Det forhold, at der i koncernen eksisterer bade mellemregninger, pantsaetninger og kautioner pa tveers af
koncernselskaberne, betyder imidlertid, at det ikke har vaeret praktisk muligt at foretage en belgbsmaessig
opgerelse af nedskrivningsbehovet pa tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, og der hersker derfor
vaesentlig usikkerhed om veerdianseettelsen.

2013/14 2012/13
DKK DKK
Vardiregulering af investeringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forpligtelser
Veerdireguleringer af investeringsejendomme 15.196.949 1.700.000
Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser 42.593 36.009
Nettofortjeneste ved salg af ejendom -14.965.549 0
273.993 1.736.009
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder 78.540 74.094
Andre finansielle omkostninger 318.771 588.006
397.311 662.100




Noter til arsrapporten
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Materielle anlaegsaktiver

Investeringseje
ndomme

DKK
Kostpris 1. oktober 41.396.949
Afgang i arets lgb -41.396.949
Kostpris 30. september 0
Veerdireguleringer 1. oktober -15.196.949
Arets vaerdireguleringer 0
Arets tilbagefersler af veerdireguleringer pa afheendede aktiver 15.196.949
Veerdireguleringer 30. september 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 0

Egenkapital
Overfort

Selskabskapital resultat | alt

DKK DKK DKK
Egenkapital 1. oktober 8.530.000 -7.340.135 1.189.865
Arets resultat 0 -9.278 -9.278
Egenkapital 30. september 8.530.000 -7.349.413 1.180.587

Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

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

2014

2013

DKK

DKK

19.210.784
3.991.809

23.202.593
0

o |lo olo ©

23.202.593

10



Noter til arsrapporten
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Langfristede gaeldsforpligtelser (fortsat)

2014 2013
DKK DKK
Deposita og forudbetalt leje
Mellem 1 og 5 ar 0 186.825
Langfristet del 0 186.825
Inden for 1 &r 0 0
0 186.825

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Selskabet har stillet kaution til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i koncernselskaber.
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for K/S Sadolin Parken for 2013/14 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

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

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

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

Resultatopgerelsen
Lejeindtzegter og gvrige indtaegter

Lejeindtaegter og ovrige indteaegter bestar af huslejeindtaegter som indregnes linezert i lejeperioden.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder driftsomkostninger vedrarende ejendomme samt
administration.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter mv.
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Regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Ejendomme
Ejendomme males i tre kategorier, baseret pa fastlagte kriterier for hver ejendomstype.
Investeringsejendomme (Portefaljeejendomme)

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

Investeringsejendomme vardiansaettes individuelt til skennet dagsvaerdi. Ved vardiansattelsen af
investeringsejendomme til dagsverdi fores dagsveerdireguleringer pa ejendommene over re-
sultatopgerelsen.

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

Afkastkravene fastsettes af virksomhedens ledelse. Afkastkravene varierer fra &r til ar atheengig af
markedsforholdene.

Discounted Cash Flow-model:

DCF-modellen i koncernen er en 10-arig budgetmodel, hvor de realiserede belgb for den forgangne
regnskabsperiode opfares, efterfulgt af 9 budgetar og falgende resultatlinjer indgéar i beregningen:

Lejeindtaegter

Andre indteegter
Regulering af deposita
Bruttoleje =
Driftsomkostninger (ejendomsskat, forsikring, renhold m.v.) -

+ o+ o+

Administration -
Lebende vedligeholdelsesomkostninger -
@vrige ejendomsbestemte omkostninger -
Arligt cash flow

Cash flow ud over ar 10 beregnes efter en nettolejemodel med udgangspunkt i ar 10 og med gen-

nemsnitsbetragtninger for de enkelte poster og udger terminalperioderne. Det enkelte ars cash flow samt
vardien af terminalperioderne tilbagediskonteres med det pa ejendommen fastsatte afkastkrav.

.
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Regnskabspraksis

Bruttoleje:

Der tages udgangspunkt i budgettet for det kommende regnskabsar, og lejeindtagterne reguleres over den
10-arige periode for kendte og forventede reguleringer, sdsom trappeleje, faste indeksreguleringer og
pristalsreguleringer. I tilfeelde hvor den opkravede leje ikke udger markedslejen, indregnes stigninger til
markedslejen, nar disse varsles overfor lejeren. Udover leje indtaegtsfores gvrige indtaegter, herunder
serviceydelser udfert af selskabet betalt direkte af lejerne, samt accessoriske ydelser til erhvervslejemal.
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 fastsattes 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 labende vedligeholdelsesarbejder og investeringer ud fra budgetter og erfaringstal for de
konkrete og lignende ejendomme.

Cash flowet for den 10-arige periode samt terminalveerdien tilbagediskonteres med det for ejendommen
valgte afkastkrav inkl. inflation. Den saledes beregnede dagsverdi analyseres ud fra sammenligninger med
koncernens gvrige ejendomme og markedet generelt.

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

Andringer i satsen for pristalsregulering af savel indteegter og omkostninger vil have indflydelse pa
vaerdiansaettelsen af ejendommen. Det er derfor af betydning, at der som udgangspunkt tages realistiske
forudseetninger for disse.

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

Pristalsreguleringen af omkostningerne folger ovenstaende princip.

En investeringsejendom kan reklassificeres til projektejendomme safremt ledelsen traeffer beslutning
herom, og nér ejendommen i vaesentligt omfang undergar ombygning eller renovering med henblik pa salg
til tredjemand. Overforsel fra investeringsejendom til projektejendom sker til dagsveerdi pa
overfarselsdagen. Dagsvardien udger herefter kostprisen for projektejendommen.

_i
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Regnskabspraksis

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

Handelsejendomme

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

Handelsejendomme vaerdiansaettes 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 maegler, valuar,
advokat samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingenigrer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kabet. Efterfolgende foroges kostprisen med eventuelle
omkostninger som forbedrer ejendommenes vaerdi, herunder aftholdte omkostninger, der medferer en
foragelse af ejendommenes veerdi, nar denne kan opgeres péalideligt.

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

En handelsejendom kan reklassificeres til investeringsejendomme eller projektejendomme safremt
ledelsen traffer beslutning herom, og nér det enten ikke leengere er hensigten at afheende ejendommen
indenfor en kortere arraekke, eller nar ejendommen i vaesentligt omfang undergar opferelse, ombygning
og/eller renovering. Overforsel fra handelsejendom til investeringsejendom sker til dagsveerdi pa
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 opferelse, ombygning og/eller
renovering samt ejendomme under opferelse for tredjemand. Efter projektejendommenes opfarelse,
ombygning og/eller renovering reklassificeres disse til handelsejendomme eller investeringsejendomme.

Projektejendomme vaerdianszttes 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 ingenigrer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfalgende forgges kostprisen med omkostninger
som relateres til egendommens opfarelse, ombygning og/eller renovering. Desuden omfatter kostprisen
renter af kapital, der er 1ant til finansieringen af projektejendommen.
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Regnskabspraksis

Projektejendomme behandles regnskabsmaessigt som materielle anlaeegsaktiver under opfarelse, og
nedskrives til genindvindingsvaerdien, hvor denne er lavere end kostprisen. Nedskrivning af
projektejendomme til genindvindingsveaerdi fares over resultatopgerelsen.

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imeadegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme males til dagsveerdi. £ndring i dagsveerdi fores
over resultatopgarelsen.

Ovrige geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vasentlighed svarer til nominel verdi.
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