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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2015 for
K/S Michael Drewsens Vej, Hajbjerg.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for

regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 17. marts 2016

Bestyrelse

Niels Grosen Frederik Gert Von Kiaer Martin Frants Von Kiaer



|IBDO “

DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i K/S Michael Drewsens Vej, Hajbjerg

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Michael Drewsens Vej, Hajbjerg for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysning vedrerende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, skal vi henvise til omtale i arsregnskabets note om
"oplysning om usikkerhed ved indregning og maling" og ledelsesberetningens afsnit 2. Det fremgar
heraf, at der er usikkerhed forbundet med maling af ejendommens veerdi.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARINGER

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Esbjerg, den 17. marts 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Flemming Bro Lund
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

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

Usikkerhed ved indregning og maling

Kommanditselskabets erhvervsejendom indregnes til dagsvaerdi efter reglerne om investerings-
ejendomme. Der foretages saledes lgbende veerdireguleringer til dagsveerdi, hvorfor der ikke skal
foretages systematiske afskrivninger over ejendommens brugstid. Tilsvarende males prioritetsgaeld og
anden geeld vedrgrende investeringsejendommen til dagsvaerdi.

Ejendommens vaerdi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstrackning markedsrenter
aendrer sig og en investors rentekrav andres, eller ejendommens forhold i @vrigt aendres, kan
ejendommens vaerdi tilsvarende aendre sig.

Ved vurdering af markedsvaerdi for ejendommen pr. 31. december 2015 er der anvendt et basis
afkastkrav pa 7,50%. Ved anvendelse af dette afkastkrav er investeringsejendommen opgjort til 18.700
tkr.

Andringer af afkastkrav for investeringsejendommen vil pavirke den indregnede veaerdi af
investeringsejendommen i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopgarelsen.

Safremt afkastkravet forhgjes med 0,25, vil den opgjorte vaerdi af investeringsejendommen falde med
603 tkr. Saledes pavirkes resultatopgarelsen og egenkapitalen negativt med 603 tkr.

Safremt afkastkravet saenkes med 0,25, vil den opgjorte veerdi af investeringsejendommen stige med
726 tkr. Saledes pavirkes resultatopgarelsen og egenkapitalen positivt med 726 tkr.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Kommanditselskabets ledelse anser arets resultat som vaerende tilfredsstillende.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
virksomhedens finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for K/S Michael Drewsens Vej, Hojbjerg for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
virksomheden, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb.

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

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er
indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er
tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning omfatter huslejeindtaegter, som er periodiseret saledes, at de dackker perioden frem
til regnskabsarets udlgb. Opkraevede bidrag til dackning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.
Nettoomsaetning indregnes eksklusiv moms og afgifter.

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

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gaeld. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer 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.

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

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

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

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen.

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

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
folgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes prioritetsgaeld og andre finansielle forpligtelser
vedrarende investeringsejendomme til dagsvaerdi, der svarer til lanets kontantvaerdi pa arsafslutnings-
tidspunktet. Kursreguleringen af gaeldsforpligtelserne indregnes i resultatopgarelsen.

Geeld i gvrigt males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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LTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE.......c.oiviiiiiiiiiiiiiiii

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme....................
Dagsvaerdiregulering af gaeld vedrerende investeringsejendom-

DRIFTSRESULTAT ..o

Finansielle indtagter.....ccoviiiiiiiiiiiiiii e,

Finan

sielle OmMKOSENINGEr .. .viiit i ecieeeenaees

ARETS RESULTAT ....oiiniiiiiiiieeiieeiie et et et e eeieeeneeeanee

FORS

LAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfart resultat......ccvviiiiiiiiiiiiiiiicccccr e

Note

2015
kr.

1.423.662

200.000

40.213

1.663.875

565.070
-1.116.959

1.111.986

1.111.986

1.111.986

2014
tkr.

1.368

100

1.468

322

-1.237

553

553

553
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

INnvesteringsejeNdOMME. ... vvireriiriietieieereneeeenneeeenneeaennees
Materielle anlaegsaktiver........c.cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

ANLAGSAKTIVER ...

Tilgodehavender........ccoviiiiiiiiiiiiiiii e,
Likvide beholdninger..........ccccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee
OMSZETNINGSAKTIVER. ....c.vitiitiiiiieieieeieeieeieeneeneeneenaanes

AKTIVER. ...

PASSIVER

Indskudskapital......coeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Overfart OVerskUQ. ....oooiiiiiiiiiiiiiiiiiii i ieeeeeeeeaeenns

EGENKAPITAL ..ot

Geeld til realkreditinstitutter.......cocoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienn.,
Gaeld til pengeinsitUt......cvviiiiiiiiiiiiii i,
Anden langfristet gaeld....ccvvviiiiiiiiiiii e
Langfristede gaeldsforpligtelser...........cccceviiiiiiiiiiiiinin.,

Kortfristet del af langfristet gaeld.......covvviiiiiiiiiiiiiiiint,
Geeld til tilknyttede virksomheder.......cccvvveiiiiiiiiiiiinennnennn.
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse........cccvvviiiiiiiiiinnnn...
Anden Gaeld...oonniiii i e e e e e
Kortfristede geeldsforpligtelser.........c.cccooviiiiiiiiiiiininin.,

GALDSFORPLIGTELSER ..o,

PASSIVER. ...

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

2015
kr.

18.700.000
18.700.000

18.700.000
113.895
19.850
133.745

0

133.745

18.833.745

8.400.000
-9.845.509

-1.445.509

14.529.787
1.406.092
1.635.720

17.571.599

259.000
136.846
4.100
2.307.709
2.707.655

20.279.254

18.833.745

10

2014
tkr.

18.500
18.500

18.500
98

19
117

118

18.618

8.205

-10.957

-2.752

14.570
2.450
1.663

18.683

243
122
25
2.297
2.687

21.370

18.618
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NOTER

2015 2014
kr. tkr.

Finansielle omkostninger
Tilknyttede virksomheder........cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i, 6.143 5
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccvvviiiiiiiiiiiiiinnenennnns 1.110.816 1.232
1.116.959 1.237

Materielle anlaegsaktiver
Investerings-
ejendomme
KOStpris 1. JanUar 2015, .. .eiiireiiitiieiireiteeenneeeeneeeeannerennnesenanesonneennnes 25.007.969
Kostpris 31. december 2015.......coouiiitiiitiiiiiiiaiteeiteeneeenteeneeeneeaneeaneens 25.007.969
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2015......ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinas -6.507.969
Arets Vaerdir@QUIEIINGE . .. ..vv it 200.000
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2015............ccoiiiiiiiiinnn -6.307.969
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiinnnennnn. 18.700.000

Investeringsejendommen er vaerdiansat med udgangspunkt i en afkastbaseret model.

Investeringsejendommen er malt saledes, at der pa baggrund af ejendommens forventede
resultat for finansielle poster opnas et afkast pa 7,50%

Egenkapital
Indskuds- Overfort
kapital overskud lalt
Egenkapital 1. januar 2015......civiiiiiiiiiiiiiiiiiienaene. 8.205.035 -10.957.495 -2.752.460
Kapitalforhgjelse......ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeae, 194.965 194.965
Forslag til arets resultatdisponering............ccceevvevenen.. 1.111.986 1.111.986
Egenkapital 31. december 2015..........cccevvviniinennennns 8.400.000 -9.845.509 -1.445.509

Indskudskapitalen har ikke varet andret i de seneste 5 ar, foruden ordinaere indskud til at
nedbringe resthaeftelsen. Resthaftelsen udger den 31. december 2015 0 kr.

11
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NOTER
Note
Langfristede gaeldsforpligtelser 4
1/1 2015 31/12 2015 Afdrag Restgaeld
geldi alt geldi alt naste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter-... 14.570.000 14.529.787 0 12.070.397
Geeld til pengeinsitut............. 2.693.777 1.665.092 259.000 0
Rente swap.....cccevvviiinnnnnnnn.. 1.663.255 1.098.185 0 0
Likviditetsindskud investorer.... 0 537.535 0 0
18.927.032 17.830.599 259.000 12.070.397
Rente swap under langfristede geeldsforpligtelser, 1.098 tkr. udlgber den 30. juni 2017. Der
foreligger rammeaftale vedrerende tabsramme for rente swap pa 2,8 mio. kr.
Kreditmaks pa banklan 2.450 tkr. pr. 31. december 2015 nedskrives til 1.650 tkr. pr. 31.
december 2016
Eventualposter mv. 5
Ingen.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 6

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitut, 14.570 tkr., er det givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi 31. december 2015 uger 18.700 tkr.

Selskabet har udstedet realkredit pantebrev pa 14.570 tkr., det giver pant i ovenstaende
grunde og bygninger.

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut, 1.665 tkr., er det givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vaerdi 31. december 2015 uger 18.700 tkr.

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

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Kommanditselskabets erhvervsejendom indregnes til dagsvaerdi efter reglerne om
investerings-ejendomme. Der foretages saledes lgbende veerdireguleringer til dagsveerdi,
hvorfor der ikke skal foretages systematiske afskrivninger over ejendommens brugstid.
Tilsvarende males prioritetsgaeld og anden gaeld vedrgrende investeringsejendommen til
dagsveerdi.

Ejendommens vaerdi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning
markedsrenter aendrer sig og en investors rentekrav andres, eller ejendommens forhold i
gvrigt aendres, kan ejendommens vardi tilsvarende andre sig.

Ved vurdering af markedsvaerdi for ejendommen pr. 31. december 2015 er der anvendt et
basis afkastkrav pa 7,50%. Ved anvendelse af dette afkastkrav er investeringsejendommen
opgjort til 18.700 tkr.

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 603 tkr. Saledes pavirkes resultatopgerelsen og egenkapitalen negativt med 603
tkr.

Safremt afkastkravet saenkes med 0,25, vil den opgjorte veerdi af investeringsejendommen
stige med 726 tkr. Saledes pavirkes resultatopgarelsen og egenkapitalen positivt med 726 tkr.
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