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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 01.01.2015 - 31.12.2015 for
Risagergard Invest ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 04.05.2016

Christian Claes Remien Christian Michael Remien
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Den uathaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Risagergard Invest ApS

Pitegning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Risagergird Invest ApS for regnskabsédret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter an-
vendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med &rsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pd grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette
kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at opni hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belsb og oplysninger i rsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afh@nger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vasentlig 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. Formélet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede preesentation af drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med

arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion ger vi opmarksom p4, at der er usikkerhed, der kan rejse tvivl om selskabets mulig-
hed for at fortsztte driften. Vi henviser til note 1, hvoraf det fremgér, at selskabets bankforbindelser har godkendt budget-
tet for 2016, og at selskabets bankforbindelser vil opretholde de nuvarende kreditfaciliteter og udvide dem i takt med det
godkendte budget for 2016. Selskabets fortsatte drift er betinget af, at det nevnte budget for 2016 kan gennemferes inden
for de nazvnte kreditrammer. Det er ledelsens opfattelse, at koncernen har tilstraekkelig likviditet til den fortsatte drift og
har derfor aflagt regnskabet under forudsatning af virksomhedens fortsatte drift.
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Den uafthzengige revisors erkleeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlzast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
leg til den udforte revision af arsregnskabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningemne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Aarhus, den 04.05.2016

Deloitte
Statsautori

et Revisionspartnerselskab

Nermark
tsautoriseret revisor

CVR-nr. 33963556
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet bestér i investering og udlejning af ejendomme med hovedfokus pa Aarhus og Kebenhavn.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat anses for acceptabelt. Koncernens resultat af primar drift er i overensstemmelse med forventnin-

germne.

Likviditet og kapitalberedskab
I forbindelse med den fortsatte trimning af koncernen har ledelsen udarbejdet et budget for 2016 samt forecast
for &rene 2017-2020 og en plan for koncemens fremtid, der har hovedfokus pa en lejerpleje, cashflow, fortsatte

driftsoptimeringer samt styrkelse af soliditeten.

Selskabets bankforbindelser har godkendt budgettet for 2016, og giver kreditfaciliteter i overensstemmelse

hermed.
Det er séledes ledelsens opfattelse, at finansieringen af likviditetsbehovet for 2016 er sikret.

Koncernen og de enkelte selskaber har stillet en reekke kautioner over for evrige koncemselskaber. En rakke
af disse selskaber har negativ egenkapital. Som det fremgar af anvendt regnskabspraksis, er indregningen af
selskaber med negativ egenkapital foretaget p4 den made, at eventuelle tilgodehavender nedskrives forst, og

herefter foretages der en hensattelse af den resterende negative egenkapital.

Forventet udvikling
Koncernen har positive drifisbudgetter og forventer at sivel egenkapitalen, likviditeten som soliditeten forbed-

res 1 de kommende ar.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med

tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes i balancen, nir det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige oko-

nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og forplig-

telsens vaerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten

aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede p balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtagter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-

leb, der vedrerer regnskabséret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geldsforpligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsetning, andre driftsindteegter, andre eksterne omkostninger og

gjendomsomkostninger.

Nettoomsatning
Nettoomsatning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen, nér levering til keber har fundet
sted. Nettoomsetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og méles til

dagsverdien af det fastsatte vederlag.
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Anvendt regnskabspraksis

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser omfatter
regnskabsarets reguleringer af virksomhedens investeringsejendomme og forbundne finansielle forpligtelser til

dagsveerdi.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primere aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgér endvi-

dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsatningsaktiver.

Ejendomsomkostninger
Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsportefolje i
regnskabsdret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand og varme,

der ikke er opkravet direkte hos lejerne.

Andre finansielle indtzegter
Andre finansielle indteegter bestar af modtagne udbytter og lign. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, nettokursgevinster vedrorende veerdipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta, amortisering

af finansielle aktiver samt godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestér af renteomkostninger mv. fra gzld til tilknyttede

virksomheder.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gzld til tilknyt-
tede virksomheder, gzld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg

under acontoskatteordningen mv.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kobspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme méles efterfolgende til dagsveerdi, der reprasenterer det beleb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szlges for p4 balancedagen til en uafhangig keber. Dagsvardien opgeres som den

beregnede kapitalveerdi af de forventede pengestromme fra de enkelte ejendomme.
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Anvendt regnskabspraksis

De forventede pengestromme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kommende ar, der
tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspejles i normal-

indtjeningen, eksempelvis sterre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalvardien anvendes et afkastkrav, som fastsattes for de enkelte ejendomme pé grund-
lag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaldende ejendomstype, ejendommenes beliggen-
hed, lejernes bonitet etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav p tilsva-

rende ejendomme.
Regnskabsérets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af ned-

skrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele indregnet under omsztningsaktiver omfatter bersnoterede vardipapirer,

der males til dagsveerdi (berskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Gzld til realkreditinstitutter
Geld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for ldnoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende maéles priori-

tetsgeeld til dagsveerdi.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Resultatopgerelse for 2015

Bruttotab

Dagsvardiregulering af finansielle forpligtelser
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

2015 2014
Note kr. kr.
(204.075) (223.763)
(33.540) 28.445
(237.615) (195.318)
0 18.059
(190.525) (113.669)
(537.464) (573.514)
(965.604) (864.442)
(965.604) (864.442)
(965.604) (864.442)
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Balance pr. 31.12.2015
2015 2014
Note kr. kr.
Investeringsejendomme 6.000.000 6.000.000
Materielle anlaegsaktiver 6.000.000 6.000.000
Anlaegsaktiver 6.000.000 6.000.000
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 20.000 131.332
Andre tilgodehavender 51.615 12.434
Tilgodehavender 71.615 143.766
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 3.121 3.128
Vardipapirer og kapitalandele 3.121 3.128
Likvide beholdninger 0 1.224
Omsatningsaktiver 74.736 148.118
Aktiver 6.074.736 6.148.118
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Balance pr. 31.12.2015

Virksomhedskapital
Overfort overskud eller underskud
Egenkapital

Geld til realkreditinstitutter
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Bankgzld

Deposita

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser
Passiver
Going concern

Usikkerhed ved indregning og méling
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

2015 2014
Note kr. kr.
125.000 125.000
(13.725.557) (12.759.953)
(13.600.557) (12.634.953)
7.069.828 7.647.429
3 7.069.828 7.647.429
3 628.805 624.319
7.595.337 7.580.000
0 1.900
36.375 25.000
4.344.948 2.904.423
12.605.465 11.135.642
19.675.293 18.783.071
6.074.736 6.148.118
1
2
4
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Egenkapitalopgerelse for 2015

Egenkapital primo
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud I alt
kr. kr. kr.
125.000 (12.759.953) (12.634.953)
0 (965.604) (965.604)
125.000 (13.725.557) (13.600.557)
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Noter

1. Going concern
De foreliggende budgetter viser likviditetsmassig sammenhang i koncernen, idet selskabets bankforbindelser

har godkendt budgettet for 2016, og selskabets bankforbindelser vil opretholde de nuverende kreditfaciliteter
og udvide dem i takt med det godkendte budget for 2016. Selskabets fortsatte drift er betinget af, at det nevnte
budget for 2016 kan gennemfores inden for de navnte kreditrammer. Det er ledelsens opfattelse, at koncernen
har tilstreekkelig likviditet til den fortsatte drift og har derfor aflagt regnskabet under forudsatning af virksom-
hedens fortsatte drift.

2. Usikkerhed ved indregning og maling

Op- og nedskrivninger af investeringsejendomme sker pé grundlag af regnskabsmsessige vurderinger pa bag-

grund af markedsvaerdiberegninger ud fra nettoleje.

Investeringsejendomme er, jf. beskrivelse i anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anvendelse af den
afkastbaseret model. Afkastkravet for selskabets ejendom udger 9 % pr. 31.12.2015. En foregelse af afkastkra-

vet pd 0,5%-point vil reducere de samlede markedsvaerdi med 500 t.kr.

Forfald inden Forfald inden Forfald efter  Restgzld efter

12 méineder 12 méneder 12 maneder Sar
2014 2015 2015 2015
kr. kr. kr. kr.
3. Langfristede gaelds-
forpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 624.319 628.805 7.069.828 4.558.503

624.319 628.805 7.069.828 4.558.503
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Noter

4. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de produktionsanlaeg og maskiner,

der herer til ejendommene.
Den regnskabsmassige vaerdi af pantsatte ejendomme udger 6.000 t.kr.

Til sikkerhed for bankgzld er deponeret ejerpantebreve, nom. 7.501 t.kr. i ovenstiende ejendomme samt grun-
de og bygninger i sesterselskaber. Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for alt mellemvarende med

Jyske Bank i eget selskab samt i sosterselskaber.

Der er endvidere krydssikkerhedsstillelser over for Jyske Bank for bankgzld i sesterselskaberne. Den samlede
bankgaeld pr. 31.12.2015 er 54.280 t.kr.



