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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2016 for
K/S Michael Drewsens Vej, Hajbjerg.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 15. februar 2017

Bestyrelse:

Niels Grosen Frederik Gert Von Kiaer Martin Frants Von Kiaer
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejerne af K/S Michael Drewsens Vej, Hojbjerg

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Michael Drewsens Vej, Hajbjerg for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser 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 ars-
regnskabet 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 gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Haj 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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 udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet 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 pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Esbjerg, den 15. februar 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Flemming Bro Lund
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendommen beliggende
Michael Drewsens Vej 3, 8270 Hajbjerg.

Indregning og maling af investeringsejendomme

Ejendommenes dagsvaerdi er fastlagt pa baggrund af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstrackning
markedsrenter andrer sig, en investors rentekrav andres eller ejendommenes forhold i @vrigt aendres,
kan ejendommenes vardi tilsvarende andre sig.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Kommanditselskabets ledelse anser arets resultat som vaerende tilfredsstillende.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
virksomhedens finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE.......c.eiuiiiiiiininenenneaneeneeneeneeness
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme....................

DRIFTSRESULTAT ...c.uiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinine e

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Overfart resultat......ccceeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirreeeaeeeaanens

FALT. e

Note

2016
kr.

1.439.044

155.000

1.594.044

706.017
-1.012.452

1.287.609

1.287.609

1.287.609

2015
tkr.

1.423

200

1.623

565

-1.116

1.072

1.072

1.072
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Investeringsejendomme. .. ...coveeeieieerenneerenneenennnss
Materielle anlaegsaktiver............ccoovviiiiiiiiiinnn.

ANLAGSAKTIVER......ccoiiiiiiiiiiiiin

Tilgodehavender..........c.ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieaee,
OMSZETNINGSAKTIVER. ....c.eiiiiiiniiiiieiieieeneenanne,

AKTIVER. ...

PASSIVER

Indskudskapital......cooeeeriiiiniiiiiiiiiiiiiiriinenennnns
Overfart overskud......cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen,

EGENKAPITAL ...

Geeld til realkreditinstitutter........ccooeviiiiiiiiiiiin,
Geeld til pengeinsitut....c.cveveiriiiiniiiiiiiiiieneennns
RENTESWAD. i ittt ee e ieieeeeeaaans
Likviditetsindskud investorer.......coooveeveiieinenneenenns
DEePOSTtUM. it ee e iireeeeeaanns
Langfristede geeldsforpligtelser...........................

Kortfristet del af langfristet gaeld...........ccevenienan
Geeld til tilknyttede virksomheder............ccoovveen
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse..........c.c.........
Anden gaeld...cooieiiiiiiiiii e
Kortfristede geaeldsforpligtelser...........................

GALDSFORPLIGTELSER......cccvvvvniiiiiiiiiiiiniinnenn,

PASSIVER. ..ot

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note

2016
kr.

18.855.000
18.855.000

18.855.000

92.714
20.319
113.033

113.033

18.968.033

8.400.000
-8.598.114

-198.114

14.210.247
312.428
401.974
990.500

2.244.415
18.159.564

797.753
139.745
4.100
64.985
1.006.583

19.166.147

18.968.033

2015
tkr.

18.700
18.700

18.700
114

20

134
134

18.834

8.400
-9.885

-1.485

14.570
1.405
1.098

538
2.244
19.855

259
137

64
464

20.319

18.834
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NOTER
2016 2015
kr. tkr.
Finansielle omkostninger
Tilknyttede virksomheder........cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeae, 6.273 6
Finansielle omkostninger i @vrigt......cccvvvviiiiiiiiniiiinnenennnns 1.006.179 1.110
1.012.452 1.116

Materielle anlaegsaktiver
Investerings-

ejendomme
KOSEPris 1. JAnUAr 2076, ...ceieeiiiitttieeeiiieeteereainneeeeeeeerinsseeeeessnnnneeseenanns 25.007.969
Kostpris 31. december 2016........ccueiiiiiiiiiieiiiaieieeiteeiteeieeaieeaiaeanaenn 25.007.969
Veardireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2016.......cccvvviiiiiiiiiieineneneeenannnns -6.307.969
Arets Vaerdir@QUIEIINGE . .. .. iu ittt 155.000
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2016............c..ccceviiiiiinnnn -6.152.969
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..........cccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiinennnnn. 18.855.000

Dagsveerdi for erhvervsejendom.

Erhvervsejendommen er beliggende i Aarhus og er fuldt udlejet pa en 12-arig lejekontrakt,
med start i 2007, til tredjemand. Erhvervsejendommens dagsvaerdi vurderes ved hjalp af en
afkastbaseret  vaerdianseettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af
investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Det anvendte driftsafkast er baseret pa det kommende ars huslejeindtagter med en 100 %
udlejningsprocent fratrukket skennede driftsudgifter vedrerende ejendommen.

Ved beregningen er anvendt et afkast pa 7,5 %, som er fastlagt under hensyntagen til de
geldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes
beliggenhed mv.

Zndringer af afkastkrav for investeringsejendommen vil pavirke den indregnede veerdi af
investeringsejendommen i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopgarelsen.

Safremt afkastkravet forhgjes med 0,25, vil den opgjorte vaerdi af investeringsejendommen
falde med 608 tkr. Saledes pavirkes resultatopgerelsen og egenkapitalen negativt med 608
tkr.

Safremt afkastkravet saenkes med 0,25, vil den opgjorte vaerdi af investeringsejendommen
stige med 650 tkr. Saledes pavirkes resultatopgarelsen og egenkapitalen positivt med 650 tkr.

10

Note
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NOTER
Egenkapital
Indskuds- Overfort
kapital overskud lalt
Egenkapital 31. december 2015......cceiiiiiiiiininiinennnn. 8.400.000 -9.845.510 -1.445.510
Praksisaendringer....ccueiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiii et eieee e, -40.213 -40.213
Korrigeret egenkapital 1. januar 2016.........ccccceue..... 8.400.000 -9.885.723 -1.485.723
Forslag til arets resultatdisponering...........cccvcveveenenen., 1.287.609 1.287.609
Egenkapital 31. december 2016..........ccccceevvnennnen.. 8.400.000 -8.598.114 -198.114
Langfristede geeldsforpligtelser
1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgaeld
geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter... 14.570.000 14.570.000 359.753 11.332.222
Geeld til pengeinsitut............. 1.665.092 750.428 438.000 0
Renteswap.....coveeveineinnnnennnns 1.098.185 401.974 0 0
Likviditetsindskud investorer.... 537.535 990.500 0 0
Depositum......cceveeiieiiieiinnnn. 2.244.415 2.244.415 0 0
20.115.227 18.957.317 797.753  11.332.222

Renteswap under langfristet gaeldsforpligtelser, 402 tkr. udlgber 30. juni 2017. Der foreligger

rammeaftale vedrgrende tabsramme for renteswap pa 1,5 mio kr.

Kreditmaks pa driftskreditten 1.750 tkr. pr. 31. december 2016 nedskrives til 1.050 tkr. pr.

31. december 2017.

Eventualposter mv.
Ingen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinsitut, 14.570 tkr., der er givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi 31. december 2016 udger 18.855 tkr.

Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut, 750 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis

regnskabsmaessige vaerdi 31. december 2016 udger 18.855 tkr.

Selskabet har udstedt ejerpantebrev pa i alt 9.000 tkr., der giver pant i ovenstaende grunde

og bygninger.

Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut er der givet transport i huslejegaranti.

11

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for K/S Michael Drewsens Vej, Hojbjerg for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar, bortset fra folgende
andringer.

Zndring i anvendt regnskabspraksis og klassifikation
Anvendt regnskabspraksis er andret pa falgende omrader:

. Den til investeringsejendommene tilknyttede geeld var tidligere indregnet og malt til dagsvaerdi
med indregning af arets vaerdiregulering over resultatopgerelsen. Praksis aendres, til at gaeld
vedrgrende investeringsejendomme fremover males til amortiseret kostpris.

Arsagen til praksisaendringen er en andring i arsregnskabsloven vedtaget i 2015, hvorefter det
ikke laengere er muligt at indregne gaeld vedrerende investeringsejendomme til dagsvaerdi.

Den akkumulerede virkning af praksisaendringen udger en reduktion af arets resultat med 40
tkr., mens egenkapitalen pr. 31. december 2016 reduceres med 40 tkr.

Sammenligningstal for 2015 er tilpasset til den andrede regnskabspraksis
RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de dackker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendom og administration, som er periodiseret
saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlagb.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige veerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gaeld. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Z&ndringer i
dagsveaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsveerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt veaerdiansaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

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

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



