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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 for KJ
Invest ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resul-

tatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Randers S@, den 20. maj 2016

Direktion

Knud Jakobsen
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Den uathangige revisors erkleringer

Til anpartshaveren i KJ Invest ApS

Pitegning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for KJ Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015, der om-

fatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i1 overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ned-

vendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vesentlig 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 ifolge dansk re-
visorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at op-
na hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der
giver et retvisende billede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter om-

steendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revi-
sion omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens

regnskabsmeessige skon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Den uathangige revisors erkleringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, henviser vi til drsregnskabets note 1, som omtaler betingelser-ne
for, at selskabet kan fortsztte sin drift, og dermed begrunder, at selskabets arsrapport er aflagt under
forudsetning af fortsat drift.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemleast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er p& denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

Randers S@, den 20. maj 2016

Kyvist & Jensen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 36 71 77 85

Jacob V. Kvist

statsautoriseret revisor
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Selskabsoplysninger
Selskabet KJ Invest ApS
Haraldsvej 66
8960 Randers SO
CVR-nr.: 25322983
Stiftet: 16. marts 2000
Hjemsted: Randers
Regnskabsér: 1. januar - 31. december
Direktion Knud Jakobsen
Revision Kvist & Jensen Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Dattervirksomheder Ostervold 43 Randers ApS, Randers

Associeret virksomhed

Ejendomsselskabet Radhusstreede 4 Randers ApS, Randers

Danish Property Development A/S, Randers
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er at drive handel og investering. Det sker igennem at eje og administrere
datterselskaber, der opkeber grunde/ejendomme, udvikler og bebygger disse med salg eller udlejning for
gje.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Det ordinere resultat efter skat udger -8.139 t.kr. mod 3.756 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat
for utilfredsstillende.

Der er usikkerhed vedrerende likviditet til driften i selskabet for regnskabsaret 2016. Det skyldes, at kon-
cernselskaberne har afgivet ulimiteret solidarisk selvskyldnerkaution for hinandens mellemvarender med
pengeinstitut. Hele koncernens likviditetsmaessige situation er anspendt. Der er derfor usikkerhed om,
hvorvidt likviditeten i koncernselskaberne er tilstreekkelig til at sikre koncernens drift i 2016.

Betingelserne for den fortsatte drift er, at tomgangen i koncernselskaberne reduceres eller der fraselges
aktiver 1 koncernselskaberne, og at der fortsat er velvilje fra koncernselskabernes finansielle partnere til at
forleenge de lobende kreditter. Ledelsen vurderer, at dette er tilfeldet, og pé den baggrund er arsrap-porten
for 2015 aflagt med fortsat drift for gje.

Der er endvidere usikkerhed omkring indregningen af verdien af kapitalandele og tilgodehavender hos
tilknyttede indirekte associerede selskaber, da verdien heraf forudsetter fortsat drift i disse. Der er pa
grund af koncernens likviditetsmassige situation usikkerhed om den fortsatte drift i de tilknyttede og as-
socierede selskaber.

Der er indgéet aftale om henstand med renter pé tilgodehavender hos associerede selskaber, til det er muligt
at betale disse. Der sker séledes ikke renteberegning pé tilgodehavender hos disse.

P& grund af ledelsens forventninger til den fremtidige drift i koncernen, er skatteveerdien vedrerende sel-
skabets skattemessige underskud 755 tkr. ikke aktiveret, idet underskuddet ikke forventes udnyttet
indenfor en kort arraekke.

Selskabet har udstedt konvertible obligationer for i alt 7.410 t.kr pa anfordring frem til 2020. Lénet
afdrages eller forrentes ikke frem til konvertering til kurs 100.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling veesentligt.
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for KJ Invest ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en
klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og méiling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af &@ndrede regnskabs-
messige skon af beleb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé selska-
bet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuel-
le afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lebetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrapporten
aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i re-
sultatopgerelsen med de belob, der vedrerer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat efter
skat.
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Anvendt regnskabspraksis

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af den associerede virksomheds resultat efter
skat.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores
til posteringer direkte p& egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af moderselskabet og de danske dat-
tervirksomheder. Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
(fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed indregnes i balancen til den forholds-
messige andel af virksomhedens regnskabsmeessige indre verdi. Denne opgeres efter modervirksomhedens
regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg el-
ler fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indreg-
nes uden verdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhe-
dens andel af den negative indre verdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmeessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beleb un-

der hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deek-
ke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed overferes under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 1 det omfang, den regnskabs-

messige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden
godkendelsen af narvaerende arsrapport, bindes ikke pd opskrivningsreserven. Reserven reguleres med an-

dre egenkapitalbevagelser i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imedega forventede tab.
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beleb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkom-
ster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser preesenteres modregnet i det om-
fang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter KJ Invest ApS som administrationsselskab solidarisk og ubegrenset
over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet
inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende selskabsskat”
eller ”Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemaessig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil 1 perio-
den fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke sterrelsen af udskudte skat-
teforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil medfere
en vasentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til forpligtelser vedrerende associeret selskab. De
hensatte forpligtelser bestar af selskabets haftelse for underbalancer. Hensatte forpligtelser indregnes, nar
selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt,
at indftielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af selskabets gkonomiske ressourcer.

Galdsforpligtelser

Andre geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
Andre eksterne omkostninger -37.401 -32.925
Bruttoresultat -37.401 -32.925
Indtegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.186.745 2.824.847
Indteegt af kapitalandel i associeret virksomhed -2.200.568 5.632.450

2 Andre finansielle omkostninger -8.907.448 -5.272.767
Resultat for skat -7.958.672 3.151.605
Skat af arets resultat -180.594 604.728
Arets resultat -8.139.266 3.756.333
Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode -43.788.217 -1.470.009
Overfores til overfort resultat 35.648.951 5.226.342
Disponeret i alt -8.139.266 3.756.333
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Balance 31. december

Aktiver
2015 2014

Anlagsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 48.941.842 45.755.097
Kapitalandel i associeret virksomhed 0 0
Finansielle anleegsaktiver i alt 48.941.842 45.755.097
Anlzegsaktiver i alt 48.941.842 45.755.097
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 139.199 0
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 45.772 5.306.559
Udskudte skatteaktiver 0 319.793
Tilgodehavende selskabsskat 0 819.624
Tilgodehavender 1 alt 184.971 6.445.976
Likvide beholdninger 151.176 217.504
Omsatningsaktiver i alt 336.147 6.663.480
Aktiver i alt 49.277.989 52.418.577
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Balance 31. december

Passiver
Note 2015 2014
Egenkapital
5  Anpartskapital 125.000 125.000
6 Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 0 43.788.217
7  Overfort resultat -6.819.634 -42.468.585
Egenkapital i alt -6.694.634 1.444.632
Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser 3.835.710
Hensatte forpligtelser i alt 3.835.710
Gealdsforpligtelser
8 Konvertible og udbyttegivende galdsbreve 7.410.000
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 7.410.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 39.997.900 38.540.705
Geld til associerede virksomheder 95.773 0
Anden gzld 4.633.240 12.433.240
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 44.726.913 50.973.945
Gealdsforpligtelser i alt 52.136.913 50.973.945
Passiver i alt 49.277.989 52.418.577
9 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
10 Eventualposter
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Noter

1. Usikkerhed om going concern
Der er usikkerhed vedrerende likviditet til driften i selskabet for regnskabsaret 2016. Det skyldes, at
koncernselskaberne har afgivet ulimiteret solidarisk selvskyldnerkaution for hinandens mellemvaeren-
der med pengeinstitut. Hele koncernens likviditetsmeessige situation er anspandt. Der er derfor
usikkerhed om, hvorvidt likviditeten i koncernselskaberne er tilstreekkelig til at sikre koncernens drift
12016.

Betingelserne for den fortsatte drift er, at tomgangen i koncernselskaberne reduceres eller der fraszl-
ges aktiver i koncernselskaberne, og at der fortsat er velvilje fra koncernselskabernes finansielle
partnere til at forlenge de lebende kreditter. Ledelsen vurderer, at dette er tilfeldet, og pd den
baggrund er arsrapporten for 2015 aflagt med fortsat drift for gje.

Der er endvidere usikkerhed omkring indregningen af veardien af kapitalandele og tilgodehavender
hos tilknyttede og indirekte associerede selskaber, da verdien heraf forudsatter fortsat drift i disse.
Der er pa grund af koncernens likviditetsmeessige situation usikkerhed om den fortsatte drift i de
tilknyttede og associerede selskaber.

Der er indgéet aftale om henstand med renter pa tilgodehavender hos indirekte associerede selskaber,
til det er muligt at betale disse. Der sker séledes ikke renteberegning pa tilgodehavenderne hos disse.

P& grund af ledelsens forventninger til den fremtidige drift i koncernen, er skatteverdien vedrerende
selskabets skattemaessige underskud 755 t.kr. ikke aktiveret, idet underskuddet ikke forventes
udnyttet indenfor en kort arraekke.

Selskabet har udstedt konvertible obligationer for i alt 7.410 t.kr pa anfordring frem til 2020. Lanet
afdrages eller forrentes ikke frem til konvertering til kurs 100.

2015 2014

2.  Andre finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 2.280.746 2.208.082
Andre renteomkostninger 6.626.702 3.064.685
8.907.448 5.272.767
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Noter

31/12 2015 31/12 2014

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Anskaffelsessum 1. januar 2015 1.966.880 2.091.880
Afgang i arets lgb 0 -125.000
Kostpris 31. december 2015 1.966.880 1.966.880
Opskrivninger 1. januar 2015 43.788.217 51.912.235
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 3.186.745 2.824.847
Arets tilbageforsler pé afgang 0 -10.948.865
Opskrivninger 31. december 2015 46.974.962 43.788.217
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015 48.941.842 45.755.097
Tilknyttede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel
Ostervold 43 Randers ApS Randers 100 %
Ejendomsselskabet Radhusstreede 4 Randers ApS Randers 100 %
Kapitalandel i associeret virksomhed
Anskaffelsessum 1. januar 2015 1 1
Kostpris 31. december 2015 1 1
Opskrivning 1. januar 2015 -58.892.473 -6.654.009
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill -2.200.568 5.632.450
Kapitalbevaegelser associeret selskab -6.601.702 -57.870.914
Nedskrivninger 31. december 2015 -67.694.743 -58.892.473
Modregnet i tilgodehavender 63.859.032 58.892.472
Overfort til hensatte forpligtelser 3.835.710 0
Modregnet i tilgodehavender og hensatte forpligtelser 67.694.742 58.892.472
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2015 0 0
Associeret virksomhed:

Hjemsted Ejerandel
Danish Property Development A/S Randers 25%
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Noter

31/12 2015 31/12 2014

5.  Anpartskapital
Anpartskapital 1. januar 2015 125.000 125.000
125.000 125.000

6.  Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for opskrivninger 1. januar 2015 43.788.217 45.258.226
Resultatandel -43.788.217 -1.470.009

0 43.788.217

7. Overfort resultat

Overfort resultat 1. januar 2015 -42.468.585 -47.694.927
Arets overforte overskud eller underskud 35.648.951 5.226.342

-6.819.634 -42.468.585

8.  Galdsforpligtelser

Afdrag Restgaeld Geld i alt Geld i alt
forste ar efter 5 ar 31/12 2015 31/12 2014
Konvertible og
udbyttegivende geeldsbreve 0 7.410.000 7.410.000 0
0 7.410.000 7.410.000 0
9. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har pantsat unoterede aktier i det associerede selskab Danish Property Development A/S,
til sikkerhed for egen og koncernselskabers bankgzeld.
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KVIST & JENSEN STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Noter

10.

Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet ulimiteret solidarisk selvskyldnerkaution for koncernselskabers bankgald.

Selskabet har afgivet tilbagetreedelseserklaeringer overfor pengeinstitutter.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hefter ubegranset og solida-
risk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.
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