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Ledelsespategning |

Komplementaren aflaegger hermed drsrapporten for 2014 for K/S Herning-Roskilde. Komplementaren
erkleerer:

- At drsrapporten er aflagt i overensstemmelse med den danske drsregnskabslov.

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

Aalborg, den 19. marts 2015

Direktion

Jesper Sgndergaard Kaysen Carsten Munk Thomsen Martin Krab Schou



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til komplementaren og kommanditisterne i K/S Herning-Roskilde

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Herning-Roskilde for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2014,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter drsregnskabsloven.

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 &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om drsregnskabet 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 haj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belgb og oplysninger i
drsregnskabet. 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 selskabets udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis 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 drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysning vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold ggr vi opmaerksom pd, at selskabet pr. 31. december 2014 har negativ
egenkapital, hvilket kan indikere usikkerhed om fortsat drift. Vi henviser til omtalen i ledelsesberetningen
i afsnittet "Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold™ samt note 1, hvor forudsaetningerne for at
aflaeegge arsregnskabet med fortsat drift for gje fremgar. Vi har ikke fundet anledning til at anlaegge en
anden vurdering.



Den uafhaengige revisors erklaeringer

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til 3rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den gennemfgrte revision af drsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 19. marts 2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Kim Miucke
statsautoriseret revisor



Ledelsesberetning |

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedformadl er at eje og udleje ejendommene matr. nr. 1104 B og 1164 Herning Bygrunde,
beliggende Vestergade 24, 7400 Herning samt Matr. nr. 78 C Nymarken, Roskilde Jorder, beliggende
Industrivej 29 D, 4000 Roskilde

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold har veeret som forventet, hvis der ses bort fra
dagsveerdireguleringer.

Selskabets ejendomme er fuldt udlejet, idet det bemaerkes, at selv om Fitness.dk er fraflyttet Herning
ejendommen, har de stadigvaek en lejekontrakt, der Igber frem til 2021. Fitness.dk har stoppet deres
manedlige lejebetaling primo september 2014, idet de mener, at selskabet ikke har gjort nok for
genudlejning. Selskabet har indgivet staevning mod Fitness.dk, og ligledes anmodet om udbetaling af den
stillede bankgaranti.

Selskabets 2. prioritetslan med tidligere Finansiel Stabilitet er i regnskabsaret blevet overdraget til LMN
Finance Ltd. som er indtr&dt i de samme rettigheder.

For 2015 forventes der et negativt resultat.
Der henvises til note 1 for ledelsens vurdering af vaesentlige regnskabsmaessige skgn 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 Herning-Roskilde for 2014 er aflagt i overensstemmelse med den danske &rsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

AEndring i anvendt regnskabspraksis
Praesentationen af resultatopggrelsen er zendret i forhold til 2013. Sammenligningstal er tilpasset i
overensstemmelse hermed

Generelt om indregning og maling

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 males pélideligt.

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. Efterfglgende maéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Afledte finansielle instrumenter
Selskabet har indgdet swapaftaler til delvis omlaegning af renteprofil. Rentebetalinger i henhold til
renteswapaftalerne indregnes under finansielle omkostninger, og dagsveerdien pr. balancedagen
indregnes i "Kreditinstitutter i gvrigt med en tilsvarende regulering direkte pd egenkapitalen under
"Overfgrt overskud eller underskud”.

Resultatopggrelsen

Generelt

Bruttofortjeneste eller -tab

I henhold til Arsregnskabslovens §32 sammendrages bruttofortjenesten. Bruttofortjeneste eller -tab
omfatter huslejeindtaegter, ejendomsomkostninger, andre driftsindteegter og eksterne omkostninger.

Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret sdledes, at de deekker perioden frem til regnskabsarets
udlgb. Opkraevede bidrag til daekning af varme indgér ikke i huslejeindtaegter.

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

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Veerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Udgangspunktet for &rets
veerdireguleringer er dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindteegter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger.



Anvendt regnskabspraksis |

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

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme males til dagsveerdi svarende til ejendommenes skgnnede handelsveerdi.
Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien baseres pd en afkastbaseret veerdianszettelsesmetode.

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

Farste indregning sker til kostpris. Forbedringer tilleegges anskaffelsessummen pd investeringsejendom-
mene, ndr 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 afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindest&ender.

Geaeldsforpligtelser

Geeld til kreditinstitutter indregnes til kostprisen pd optagelsestidspunktet. Efterfglgende opgeres geeld til
kreditinstitutter vedrgrende investeringsejendommen til dagsveerdi. Z£ndring i dagsveerdien indregnes i
resultatopggrelsen.

Geeld i gvrigt males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2014
DKK
Bruttofortjeneste.............cccoooviiiiiiiicii s 1.986.319
Regulering til dagsveerdi, netto........cccuviiiiiiiiiiiiiicc e, 2 -6.715.056
Resultat fgr finansielle poster...............ccccvviiiiiiininenn, -4.728.737
Andre finansielle indtaegter.........ccovveviieiii e, 3 5.197
Andre finansielle omkostninger.........ccuuvviiiiiineeeeeencsn e, 4 -1.967.387
Aretsresultat...............cocovviiiiirc -6.690.927
Forslag til resultatdisponering
OVErfart reSUAt......cvvveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eereeeeeeereerrrerererernne -6.690.927
LAl ———— -6.690.927

2013
DKK

2.170.484

-2.284.367

-113.883

0
-1.993.422

-2.107.305

-2.107.305

-2.107.305



Balance 31. december |

Aktiver

Anlaegsakriver..............cccvviii s
Tilgodehavende l€Je........covvurniniiiiiiiirir s
Tilgodehavende investorindskud............ceeeviiviieeenniinnn e,
Andre tilgodehavender............ceviiiiiiiiriiiiiin e
Tilgodehavender............cc.cccoo i,
LIKVIAEN......ccoveie e e
Omsaetningsaktiver...........cc.ccccooiiiiiiiicii e

AKBIVEE ... e e a e

10

Note

2014
DKK

25.500.000
25.500.000

25.500.000
528.787
171.587

12.773
713.147
302.067

1.015.214

26.515.214

2013
DKK

32.500.000
32.500.000

32.500.000
0

143.750
15.386
159.136

0

159.136

32.659.136



Balance 31. december |

Passiver

Indskud kommanditister......coovveiiiiiiiiiiiiii e,
(O Y1 g g A (=Y U] L = | o
Forslag til udbytte........ccvvriiiii e,

Egenkapital..............coooviiii e,

Geeld til kreditinstitutter........ccvvvvviiei e
Langfristede gaeldsforpligtelser.............ccccccoeiiiiiiiiiiinicnnnn,

Kortfristet del af langfristet gaeld.........ccoooviviiiiiiciii,
Geeld til pengeinstitutter........ccvvvviiiiiceccrr e
Markedsvaerdi af SWAP-aftale......ccccooovevveeiiiciice e,
Anden gald.......cevviiiiii i
Kortfristede geeldsforpligtelser..............cccccoeeiiiiiiiiiiiiiinnnn,

Gaeldsforpligtelser.............coviiiii

2 YT AV =)

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Note

10

2014
DKK

11.263.210
-18.826.012
312.166

-7.250.636

29.686.380
29.686.380

2.203.948
436.220
1.065.235
374.067
4.079.470

33.765.850

26.515.214

2013
DKK

10.283.110
-12.135.085
0

-1.851.975

25.999.018
26.114.651

906.804
5.844.627
1.377.401

267.628

8.396.460

34.511.111

32.659.136



1 Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af drsrapporten foretager ledelsen en raekke regnskabsmaessige vurderinger
og skgn for indregning og veerdiansaettelse af selskabets aktiver og forpligtelser. Udviklingen
pd finans- og ejendomsmarkederne medfgrer, at der er stgrre end normal usikkerhed knyttet
til veerdiansaettelse af selskabets aktiver og forpligtigelser.

Vaerdiansaettelse af ejendomme

Der er en generel usikkerhed omkring opggrelse af dagsveerdien pd selskabets danske
investeringsejendom baseret pd administrators og ledelsens veerdiberegning, som fglge af
usikkerheder pd det danske ejendomsmarked, og den usikre situation i relation til Fitness.dk,
samt det at der ikke foreligger en ekstern uafhaengig vurdering af ejendommen.

Selskabets investeringsejendom er veerdiansat til DKK 25,5 mio. pr. 31. december 2014,
baseret pd en intern afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel og et afkastkrav pd 9,25%.

Vurderingen af ejendommens dagsveerdi er foretaget pd baggrund af ejendommens normal
indtjening for det kommende 4&r, indeholdende lejeindteegt og driftsudgifter samt
omkostninger til ejendomsadministration.

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

Andring i de forudsaetninger, der primaert er lagt til grund ved veerdianseettelse af
ejendommen, vil have en direkte indflydelse pd veerdiansattelsen af ejendommen. Der
henvises til fglsomhedsanalysen i note 5.

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
arreckke, md 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 dagsveerdi.

Usikkerhed ved going concern

Selskabets finansielle risici knytter sig primeert til finansiering af selskabets ejendomme,
risikoen for rentesendringer mv., samt investorernes mulighed for, fortsat at honorere
indbetalingsforpligtelse i takt med at de forfalder.

Der er ikke modtaget indikationer pd, at I&ngiverne vil opsige l&nene. Ledelsen forventer
derfor, at den nuvaerende lanefinansiering vil fortsaette pd uaendrede vilkar.

Selskabet er gdet i dialog med langiverne, som felge af de manglende lejeindteegter fra
selskabets lejer Fitness.dk. Selskabet har ikke betalt deres terminsopkreevinger pr. 31.
december 2014, hvilket sdledes betyder at selskabet har udestdende renter og afdrag for
mindst TDKK 562. Det er ledelsens opfattelse at der kan opnéds Igsninger med l8ngiver, og at
selskabet kan fortseette pd uzendrede vilkar.
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Selskabets egenkapital er negativ, hvilket primaert skyldes nedskrivning af dagsveerdien af
ejendommen. Selskabets likviditetsmaessige situation er dog ikke pavirket heraf, og
likviditeten til gennemfarsel af selskabets drift for det kommende &r er sikret ved den
eksisterende finansiering samt investorindbetalinger.

For at sikre likviditetsberedskabet og cash flow forventes en investorindbetaling i 2015 pa
TDKK 1.600.
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2014 2013
DKK DKK
2 Regulering til dagsveerdi, netto
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme............cccevvvnnnnn. -7.000.000 -2.400.000
Dagsveerdiregulering af geeld vedrgrende
iNvesteringsejeNdomMmME........ccviiiieeeeesriiis s e e e 284.944 115.633
-6.715.056 -2.284.367
3 Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i @Vrigt......ccccov i, 5.197 0
5.197 0
4 Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i @vrigt........ccceevvriiiiiiecererrr e 1.967.387 1.993.422
1.967.387 1.993.422
5 Investeringsejendomme
Investerings-
ejendomme
Kostpris 1. Januar 2014 ........ccuvueiieeeeeieereneseerrsssrrs s eren s s s rensserrnn s errsnssenenns 40.587.217
Kostpris 31. december 2014................ccoooiiiiiiiiiiii 40.587.217
Veerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2014........ccceveeeniiiiiirennen s -8.087.217
Rrets Vaerdir@QUIBTINGEN......ccveiveeeeee ettt s st -7.000.000
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2014..............c....occevvees -15.087.217
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2014..................cooooiiiii, 25.500.000

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

ANvENdt afKaStKraV | 0. .ucieiriieiiriieiiiiisierieniern e e e rarenns

2014

9,25

2013

6,50

Forskel i ejendommens dagsveerdi pr. 31. december 2014 i TDKK ved brug af andet afkastkrav:

+0,5%
-0,5%

14
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1/1-14 Arets resultat

Egenkapital

DKK
Kommanditkapital..........ccooviiiiiiiiniiiieeceennne, 10.000
indbetalt......cvuceeiiiiiieee s 10.273.110
Indskud kommanditister.......c.coresinremnrnnnann 10.283.110
Overfgrt resultat........ccoooveveeveicciieeeeeee e, -12.135.085
Regulering af SWap........ccovviiiiierniiciin e 0
I | -1.851.975

Der er udstedt 1000 andele af DKK 10.

Den eneste fuldt ansvarlige deltager i
Ejendomsselskabet Herning-Roskilde ApS, der

Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 3r, er opfart under kortfristede
forpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet under langfristede
forpligtelser.

Forpligtelserne forfalder efter nedenstdende orden:
[ LT LS TP TP PURRR
=Ty T o T T

Langfristet del...........ccccceeii i,
(T [ 10Tl A P

Regulering til kontantvaerdi, netto 1. januar ......cccccevvvvivrvevnnnnnnn,
Arets regulering, NELEO........vcviveirieieeereeesee et
Regulering til kontantvaerdi, netto 31. december ..............

Regnskabsmaessig veerdi 31. december .............cc......c......

Markedsveaerdi af SWAP-aftale

selskabet er
som komplementar
ubegraenset for alle selskabets forpligtelser med hele sin formue.

DKK

0
980.100

980.100

-6.690.927
312.166

-5.398.661

selskabets

2014
DKK

0

29.665.698
29.665.698
2.203.948
31.869.646

-115.633
94.951
20.682

31.890.328

31/12-14
DKK

10.000
11.253.210

11.263.210

-18.826.012
312.166

-7.250.636

komplementar
haefter direkte og

2013
DKK

8.969.876
17.144.775
26.114.651
906.804
27.021.455

-380.294
264.661
-115.633

26.905.822

Swap-aftalen er indgdet for perioden 30 juni 2006 til 30 juni 2016. Swap-aftalens hovedstol
svarer til hovedstolen pd 1. prioritetsldnene. Swap-aftalen er indgdet i sikringsgjemed og sikrer
sdledes en fast rente pa 5,38% incl. marginal i hele swapaftalens lgbetid.
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9 Eventualposter mv.

Kontraktlige forpligtelser

Kommanditselskabet har indgdet selskabsadministrationsaftale med Kristensen Management
A/S, der tidligst kan ophgre pr. 31. december 2015. Honoraret i opsigelsesperioden udggr
TDKK 100 exclusiv moms.

Kommanditselskabet har endvidere indgdet aftale med Kristensen Fund & Asset Management,
der tidligst kan ophgre pr. 31. december 2015. Honoraret i opsigelsesperioden udggr TDKK 60
exclusiv moms.

10 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetsgeeld pd TDKK 31.890 er der ved ejerpantebrev givet pant i grund og
bygning, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2014 udggr i alt TDKK 25.500, samt
transport i lejeindtaegter.

Herudover er der til sikkerhed for bankgaeld afgivet transport i lejeindteegter og indbetalinger
fra kommanditisterne.

Endvidere har kommanditisterne overfor 2. prioriteten afgivet selvskyldnerkaution p& 125% af
restgeelden, svarende pr. 31. december 2014 til TDKK 7,5 pr. andel.
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