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Ledelsespadtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016
for K/S Butikscenter Hadsten.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2016 - 31.12.2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aarhus, den 13.02.2017

Direktion

Claus Mgller
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Butikscenter Hadsten

Afkreeftende konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for K/S Butikscenter Hadsten for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016, der
omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet som fglge af betydeligheden af det forhold, der er beskrevet i
"Grundlag for afkraeftende konklusion”, ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter i regnskabsaret 01.01.2016 -
31.12.2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for afkraeftende konklusion

Arsregnskabet er aflagt under forudsaetning af fortsat drift. Som anfgrt i note 1 i arsregnskabet er det en
forudsaetning for selskabets fortsatte drift, at der tilfgres ny selskabskapital, samt at selskabets nuvaerende
kreditfaciliteter kan opretholdes og udvides i takt med finansieringsbehovet. En udvidelse af selskabets kre-
ditfaciliteter er efter vores opfattelse ikke sandsynlig. Vi tager derfor forbehold for, at &rsregnskabet er aflagt
under forudsaetning af fortsat drift.

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
afkraeftende konklusion.

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 interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet
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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
drsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 13.02.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jacob Ngrmark
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er erhvervelse, salg og udlejning af fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet har i 2016 realiseret et underskud p% 7.780 t.kr., hvilket ledelsen anser for utilfredsstillende. Arets
resultat er negativt pavirket af dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme pa 8.000 t.kr.

Efter overfgrsel af arets resultat udger egenkapitalen +4.632 t.kr.
For 2017 forventes et positivt resultat fgr veerdireguleringer.

Selskabet har i regnskabsaret sendret anvendt regnskabspraksis vedrgrende dagsvaerdi af gaeld pa investe-
ringsejendomme. Selskabet maler nu gaeld til amortiseret kostpris mod tidligere dagsvaerdi. Den samlede
indvirkning af praksisaendringerne, som er beskrevet i anvendt regnskabspraksis, udggr en formindskelse
af driftsresultatet pd 106 t.kr. Indvirkningen udggr endvidere en formindskelse af 8rets resultat fgr skat pa
106 t.kr., hvorefter arets resultat efter skat formindskes med 83 t.kr. Balancesummen er uzendret, mens
egenkapitalen pr. 31.12.2016 formindskes med 83 t.kr.

Selskabet har i regnskabsaret aendret anvendt regnskabspraksis ved praesentation af depositum. Deposi-
tum indregnes nu efter opsigelsesvarsel pa lejekontrakterne. Som fglge heraf er en del af posten blevet re-
klassificeret til kortfristet geeld. Sammenligningstallene er blevet tilpasset den aendrede regnskabspraksis.
Reklassifikationen har ingen effekt pa resultat, balance eller egenkapitlen.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse for 2016

Nettoomsaetning

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvaerdiregulering af finansielle forpligtelser
Andre eksterne omkostninger

Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2016 2015
Note kr. kr.
1.149.240 2.479.009
(8.000.000) (5.000.000)
0 (62.337)
(295.579) (573.875)
(7.146.339) (3.157.203)
53.595 0
(12.984) (15.309)
(674.761) (738.254)
(7.780.489) (3.910.766)
(7.780.489) (3.910.766)
(7.780.489) (3.910.766)
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Balance pr. 31.12.2016

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note kr. kr.
20.000.000 28.000.000

2 20.000.000 28.000.000
20.000.000 28.000.000

93.899 8.652

93.899 8.652

482.399 1.193.605

576.298 1.202.257

20.576.298 29.202.257
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Balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 7.977.500 7.977.500
Overfgrt overskud eller underskud (12.609.120) (4.828.631)
Egenkapital (4.631.620) 3.148.869
Geeld til realkreditinstitutter 19.408.340 19.711.593
Anden geld 57.864 57.864
Langfristede gaeldsforpligtelser 3 19.466.204 19.769.457
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 3 249.658 244.295
Deposita 150.039 455.101
Geeld til tilknyttede virksomheder 286.024 262.243
Anden gaeld 5.055.993 5.322.292
Kortfristede gaeldsforpligtelser 5.741.714 6.283.931
Gaeldsforpligtelser 25.207.918 26.053.388
Passiver 20.576.298 29.202.257
Going concern 1

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 4
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Egenkapitalopggrelse for 2016
Overfort
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 7.977.500 (4.828.631) 3.148.869
Arets resultat 0 (7.780.489) (7.780.489)
Egenkapital ultimo 7.977.500 (12.609.120) (4.631.620)
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Noter

1. Going concern

Selskabet har i regnskabsdret mistet over 50% af lejeindtaegterne i forhold til regnskabsaret 2015 ved opsi-
gelse og fraflytning af ejendommens stgrste lejer malt pa lejeindtaegt. Det har ikke vaeret muligt at genudleje
det tomme lejemal, hvorfor driften og driftslikviditeten forventes forvaerret i regnskabsdret 2017. Ledelsen
har pa baggrund heraf ikke vaeret i stand til at forelaagge dokumentation for tilstraekkelig likviditet til fortsat
drift.

Investerings

ejendomme
kr.
2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 36.540.909
Kostpris ultimo 36.540.909
Dagsveerdireguleringer primo (8.540.909)
Arets dagsveaerdireguleringer (8.000.000)
Dagsveerdireguleringer ultimo (16.540.909)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 20.000.000

Op- og nedskrivninger af investeringsejendomme sker pa grundlag af regnskabsmaessige vurderinger pa
baggrund af markedsvaerdiberegninger ud fra nettolejen.

Investeringsejendomme er, jf. beskrivelsen i anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anvendelse
af den afkastbaserede model. Det gennemsnitlige afkastkrav for selskabets ejendom udggr 8,9% pr.
31.12.2016 mod 6,5% sidste &r. En forggelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil reducere den samlede dags-
vaerdi med 1,0 mio.kr. En formindskelse af afkastkravet pd 0,5%-point vil forgge vaerdien med 1,2 mio.kr.

Den faktiske leje pr. m2 for ejendommen udggr 388 kr. mod 837 kr. sidste ar. Stgrrelsen pa ejendommen
udggr 2.963 m2. Der har i regnskabsaret vaeret tomgang i ejendommens stgrste lejemal i 10 af arets 12
maneder. Selskabet har indgdet lejekontrakter med lejerne, som er uopsigelige for lejerne fra 2017-2021.
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Noter
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder méaneder 12 méneder Restgaeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
3. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 249.658 244.295 19.408.340 11.456.060
Anden gaeld 0 0 57.864 0
249.658 244.295 19.466.204 11.456.060

4. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendom.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsat ejendom udggr 20.000.000 kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

FEndringer i anvendt regnskabspraksis
Geeld tilknyttet investeringsejendomme
Geeld tilknyttet investeringsejendomme males nu til amortiseret kostpris. Tidligere blev geeld tilknyttet in-

vesteringsejendomme malt til dagsvaerdi med vaerdireguleringer indregnet i resultatopggrelsen.

I overensstemmelse med drsregnskabslovens overgangsbestemmelser amortiseres gaeld tilknyttet investe-
ringsejendomme med udgangspunkt i dagsvaerdien pr. 31.12.2015 uden tilpasning af sammenligningstal-

lene.

Effekt af praksisaendringer

Selskabet har i regnskabsaret aendret anvendt regnskabspraksis vedrgrende dagsvaerdi af geeld pa investe-
ringsejendomme. Selskabet maler nu gaeld til amortiseret kostpris mod tidligere dagsvaerdi. Den samlede
indvirkning af praksiseendringerne, som er beskrevet i anvendt regnskabspraksis, udggr en formindskelse
af driftsresultatet p8 106 t.kr. Indvirkningen udggr endvidere en formindskelse af 8rets resultat fgr skat pa
106 t.kr., hvorefter arets resultat efter skat formindskes med 83 t.kr. Balancesummen er uzendret, mens
egenkapitalen pr. 31.12.2016 formindskes med 83 t.kr.

Depositum

Selskabet har i regnskabsaret aendret anvendt regnskabspraksis ved praesentation af depositum. Deposi-
tum indregnes nu efter opsigelsesvarsel pa lejekontrakterne. Som fglge heraf er en del af posten blevet re-
klassificeret til kortfristet geeld. Sammenligningstallene er blevet tilpasset den aendrede regnskabspraksis.
Reklassifikationen har ingen effekt pa resultat, balance eller egenkapitalen.

Ud over de naevnte forhold er drsregnskabet aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Anvendt regnskabspraksis

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

I resultatopggrelsen indregnes indtsegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning bestar af lejeindtaegter ved udlejning af erhvervslejemal. Lejeindtaegter indregnes i resul-
tatopggrelsen efter forfaldsprincippet.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af amortisering af finansielle aktiver.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestdr af renteomkostninger mv. fra gaeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer og
amortisering af finansielle forpligtelser.

Balancen

Investeringsejendomme

Afkastbaseret metode: Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejen-
dommenes kgbspris tillagt direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber. Dagsveerdien opggres ved
anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de forventede pengestrgmme
fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pd den budgetterede nettoindtjening for det kommende
ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle af-
kastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjenin-
gen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder og lign.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lI&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



