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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2015 for
Progressive Investments K/S.

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.

Aarhus, den 24. februar 2016

Bestyrelse

K.O. Bggh-Kristensen Arne Jargensen Niels Christian Schouboe Bech
Formand

Jens Vestergaard
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i Progressive Investments K/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Progressive Investments K/S 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.

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.

Aarhus, den 24. februar 2016

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

Jesper L. Christensen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Kommanditselskabets formal er drift af og handel med enhver form for fast ejendom, handel med og
investering i vaerdipapirer samt enhver anden form for national og international handel.

Usikkerhed ved indregning og maling

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

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat anses for tilfredsstillende.

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



|IBDO "

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Progressive Investments K/S 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 immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis
dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Huslejeindtaegter
Der er i arsregnskabet medtaget de for perioden opgjorte huslejeindtagter.

Ikke indbetalt boligafgift og leje samt forudbetalt boligafgift og leje er medtaget i arsregnskabet som
henholdsvis tilgodehavende og forudbetaling.

Prioritetsrenter
Prioritetsrenter omfatter direkte renteudgifter til lan i de enkelte ejendomme. Prioritetsrenter
indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til drift af ejendommene, herunder
ejendomsskatter og afgifter, reparation og vedligeholdelse og administrationsudgifter.

Ikke betalte udgifter samt betalte udgifter vedrerende efterfglgende regnskabsperioder er medtaget i
arsrapporten som henholdsvis skyldige omkostninger og periodeafgrasnsningsposter.

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.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved ejendommens generelle drift. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat
Skat betales af de enkelte kommanditister og af komplementaren. Derfor afsaettes der ikke skat i
regnskabet.

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver
Investeringsejendomme males til dagsveaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien fastlaegges ved anvendelse af en anerkendt vaerdiansaettelsesmetode, som er 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.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver omfatter anparter, der ikke forventes afhaendet. Disse anparter males til
indre vaerdi pa balancedagen.

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.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender og indestaende i Grundejerens
Investeringsfond.

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 er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

HUSLEJEINDTAEGTER ...t eee
Prioritetsrenter....occvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiii
Andre eksterne omKkoStNINGEr......cvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeanenn
BRUTTORESULTAT ....oeiiii it ee e

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme....................
Dagsvaerdiregulering af gaeld vedr. investeringsejendomme......

DRIFTSRESULTAT .....uiiiiiiiiiiiiieieeneeeeneeneeeeneeneeneenees
Fortjeneste ved salg af lejligheder og ejendomme.................
Indtaegter af vaerdipapirer.....cooevviiiiiiiiiiiiiiiiiiii i,
Andre finansielle indtagter......ccovviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeaees
RESULTAT FOR SKAT ...eiitiiiiiiiiiiiieneieeieeneeneeneeneeneanees

SKat af Arets reSUILAL. ...vvive i ieeiieeeienieneeneeneeneeneeneeneeneenes

ARETS RESULTAT ...eiiniiiieiieeiieeiie et et et e eeieeeieeeanee

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

KOMPLlEMENTAr. . v i ittt e i e i e e e eaeeaas
Overfart resultat......ccooeiiiiiiiiiiiii e

Note

2015
kr.

12.082.143

-798.378

-3.669.237

7.614.528

2.141.093
146.720

9.902.341
1.363.987
0

24.845
11.291.173
0

11.291.173

1.000
11.290.173

11.291.173

2014
kr.

11.952.210

-706.930

-3.341.018

7.904.262

-113.791
31.996

7.822.467
582.065
80.427
42.238
8.527.197
0

8.527.197

1.000
8.526.197

8.527.197
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER
INnvesteringsejeNdOMME. ... vvireriiriietieieereneeeenneeeenneeaennees

Materielle anlaegsaktiver........c.cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

ANdre Vardipapirer...c.o.eeiei i e
Finansielle anlaagsaktiver..........cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenne..

ANLZEGSAKTIVER.....eiiiiitiitiiiiiieieeeeeeeeeenenneeneenens
Tilgodehavende boligafgift og leje.....ccevvviieiiiiiiiiiiinnninnnn...
Udlaeg vedrarende kgb af anparter.........cccvvveiiiiiiiiiiininnnn...
Andre tilgodehavender........cvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Periodeafgraansningsposter......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
Tilgodehavender.......cc.oiiiiiiiiiiiiiiiiiii i e eaaenn
7 [ (=) P
OMSZETNINGSAKTIVER. ......eitiiiiiiiiiiiiiiiinieeneeneeneeneeenes

AKTIVER. ...t

2015
kr.

Note

141.900.000

2 141.900.000

143.129
143.129

142.043.129
8.128

86.000
37.728
64.138
195.994
4.493.153
4.689.147

146.732.276

2014
kr.

140.200.000
140.200.000

143.129
143.129

140.343.129
0

86.000
70.327
52.093
208.420
3.673.973
3.882.393

144.225.522
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

KOmplementar. ..oo.eeeeeeireieieiieineneerenneeeenneeaanns
Kommanditister ...oooeeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaas
Overfart overskud......oovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn.

Kortfristet del af langfristet geeld.........cceevenninann
Modtagne forudbetalinger fra lejere.....................
Anden gaeld...cooneiiiiiiiiiii i e
Kortfristede geeldsforpligtelser..........................

GALDSFORPLIGTELSER.......ccoiiiiiiiiiiiiiins

PASSIVER.... .o

Eventualposter mv.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Note

2015
kr.

25.000
9.185.139
75.815.741

85.025.880
52.248.346
914.800
53.163.146
2.164.000
3.729.537
2.649.713
8.543.250
61.706.396

146.732.276

10

2014
kr.

25.000
9.185.139
71.019.179

80.229.318
54.500.841
968.800
55.469.641
2.158.432
3.651.633
2.716.498
8.526.563
63.996.204

144.225.522
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NOTER
2015 2014
kr. kr.
Fortjeneste ved salg af lejligheder og ejendomme
SAlESSUM . .t ttetiteeteiteeteeteeteenenreeneaneaneaneaneaneeneeneeneeneenes 1.915.729 926.209
SalgsOmMKOSTNINGEI . ue it i eiieirreeeeeenaeeanas -551.742 -344.144
1.363.987 582.065
Materielle anlaegsaktiver
Investerings-
ejendomme
KOStpris 1. JanUar 2015, .. .eiiireiiitiieiireiteeenneeeeneeeeannerennnesenanesonneennnes 94.017.232
TN et tetet ettt et et et et et eeteateeneaaeaneaneaneaneaneaneaneeneenaeneeneeneenenns 408.907
F N T o T« S PP -384.271
Kostpris 31. december 2015.......coiuiiitiiitiiitiiitiaiteenteeieeeneeeneeeneeaneeaneens 94.041.868
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2015......ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinens 46.182.768
Arets Vaerdir@QULEIINGe . .....vv i 2.191.093
Vaerdireguleringer solgte aktiver......vviuiiiiiiiiiiiiiiiiii it eeeieeaaaas -515.729
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2015..............cooiiiiiiin, 47.858.132
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015.........cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaeen, 141.900.000
Egenkapital
Komple- Komman- Overfort
mentar ditister overskud lalt
Egenkapital 1. januar 2015............ceevneeee. 25.000 9.185.139 71.019.179 80.229.318
Udbetaling til kommanditister.................. -6.600.000 -6.600.000
Nettoregulering af sikringsinstrumenter...... 106.389 106.389
Forslag til arets resultatdisponering........... 11.290.173 11.290.173
Egenkapital 31. december 2015.............. 25,000 9.185.139 75.815.741 85.025.880

Langfristede geeldsforpligtelser

1/1 2015 31/12 2015 Afdrag Restgaeld

geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar

Obligationslan.............cc.eve.... 56.606.085 54.358.346 2.110.000 45.173.601
] 1.021.988 968.800 54.000 747.904
57.628.073 55.327.146 2.164.000 45.921.505

Eventualposter mv.
§18 saldo pr. 31. december 2015 udger kr. 0.

§18B saldo pr. 31. december 2015 udger tkr. 1.700.

11

Note
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NOTER

Note

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 6
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 55,8 mio. kr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2015 udger 141,9 mio. kr.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt 9 mio. kr., der giver pant i Aboulevarden 21,
8000 Aarhus C, som er deponeret til sikkerhed for bankgaeld.



