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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015 for
Investeringsselskabet Kerteminde ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabséret 01.01.2015 -

31.12.2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 04.05.2016
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i Investeringsselskabet Kerteminde ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret &rsregnskabet for Investeringsselskabet Kerteminde ApS for regnskabséret 01.01.2015 - 31.12.2015, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede 1 overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for 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 ifelge dansk revisorlovgivning. Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger athenger 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 regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 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 opmerksom pé, 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 navnte budget for 2016 kan gennemfores inden
for de nzvnte kreditrammer. Det er ledelsens opfattelse, at koncernen har tilstraekkelig likviditet til den fortsatte drift og
har derfor aflagt regnskabet under forudsztning af virksomhedens fortsatte drift.
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Den uafhangige revisors erklaringer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
leeg til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pd demne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Aarhus, den 04.05.2016

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

autoriseret revisor

CVR-nr. 33963556
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet bestdr 1 investering og udlejning af ejendomme med hovedfokus pd Aarhus og Kebenhavn.

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

gerne.

Likviditet og kapitalberedskab
I forbindelse med den fortsatte trimning af koncernen har ledelsen udarbejdet et budget for 2016 samt forecast
for arene 2017-2020 og en plan for koncernens 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 saledes ledelsens opfattelse, at finansieringen af likviditetsbehovet for 2016 er sikret.

Koncernen og de enkelte selskaber har stillet en razkke kautioner over for avrige koncernselskaber. En raekke
af disse selskaber har negativ egenkapital. Som det fremgar af anvendt regnskabspraksis, er indregningen af
selskaber med negativ egenkapital foretaget pd den made, at eventuelle tilgodehavender nedskrives forst, og

herefter foretages der en hensettelse af den resterende negative egenkapital.

Forventet udvikling
Koncernen har positive driftsbudgetter og forventer at sdvel 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, nér det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige sko-

nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veaerdi kan méales palideligt.

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

telsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter ferste indregning sker som be-

skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méiling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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

leb, der vedrerer regnskabséret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner 1 fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
galdsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pé balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen

pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsatning, andre driftsindtegter, andre eksteme omkostninger og

gjendomsomkostninger.

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

dagsveerdien af det fastsatte vederlag.
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Anvendt regnskabspraksis

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

dagsveerdi.

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

dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsztningsaktiver.

Ejendomsomkostninger
Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgéet til drift af virksomhedens ejendomsportefalje i
regnskabséret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand og varme,

der ikke er opkrazvet direkte hos lejerne.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtagter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtagter mv. fra tilgodehavender hos

tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtagter bestar af nettokursgevinster vedrarende vaerdipapirer.

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

under acontoskatteordningen mv.

Skat
Arets skat, der bestér af rets aktuelle skat og sndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henferes til drets resultat og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer

direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og alle dets danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud).
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestér af ejendommenes kebspris tillagt

eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger,

Investeringsejendomme méles efterfolgende til dagsveerdi, der reprasenterer det beleb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uathangig keber. Dagsvaerdien opgeres som den

beregnede kapitalverdi af de forventede pengestromme fra de enkelte ejendomme.

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

indtjeningen, eksempelvis storre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

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

rende ejendomme.

Regnskabsérets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af ned-

skrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsatningsaktiver omfatter bersnoterede vaerdipapirer,

der méles til dagsveerdi (berskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestiender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det

foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en serskilt post i egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat
Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassige og skattemaessige veerdier af

aktiver og forpligtelser, hvor den skattemassige verdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremferselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skattefor-

pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geld til realkreditinstitutter
Geld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgald méles pa tidspunktet for ldnoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende maéles priori-

tetsgzeld til dagsveerdi.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen, opgjort som beregnet skat af

arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.
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Resultatopgerelse for 2015

Bruttofortjeneste

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvardiregulering af finansielle forpligtelser
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtagter

Andre finansielle omkostninger

Resultat af ordinzere aktiviteter for skat

Skat af ordineert resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret indregnet under egenkapitalen
Overfort resultat

2015 2014
Note kr. kr.
2.704.572 2.467.699
322.300 93.951
40.467 (34.668)
3.067.339 2.526.982
131.753 103.861
0 25.205
(948.760) (1.033.838)
2.250.332 1.622.210
3 (520.656) (398.047)
1.729.676 1.224.163
0 2.000.000
1.729.676 (775.837)
1.729.676 1.224.163
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Balance pr. 31.12.2015

Investeringsejendomme

Materielle anlzegsaktiver
Anlzgsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Andre verdipapirer og kapitalandele
Vardipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note kr. kr.
43.400.000 43.100.000
43.400.000 43.100.000
43.400.000 43.100.000
60.172 43.584
208.019 1.808.957
6.039 0
274.230 1.852.541
3.745 3.754
3.745 3.754

0 432.604

277.975 2.288.899
43.677.975 45.388.899
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Balance pr. 31.12.2015

Virksomhedskapital

Overfort overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabséret
Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geld til realkreditinstitutter
Langfristede gzeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geldsforpligtelser
Bankgald

Deposita

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Skyldig selskabsskat

Anden gzld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser

Passiver

Going concern

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualforpligtelser

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

2015 2014

Note kr. kr.

125.000 125.000

11.941.453 10.211.777

0 2.000.000

12.066.453 12.336.777

1.990.390 1.870.529

1.990.390 1.870.529

13.661.751 14.630.002

4 13.661.751 14.630.002

4 946.657 924.740

12.822.497 12.541.162

1.293.381 1.284.352

63.156 58.274

400.795 402.691

432.895 1.340.372

15.959.381 16.551.591

29.621.132 31.181.593

43.677.975 45.388.899
1
2
5
6



Investeringsselskabet Kerteminde ApS

Egenkapitalopgerelse for 2015

Egenkapital primo
Udbetalt ordinzrt udbytte
Avrets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksom- eller under- regnskabs-
hedskapital skud aret Lalt
kr. kr. kr. kr.
125.000 10.211.777 2.000.000 12.336.777
0 0 (2.000.000) (2.000.000)
0 1.729.676 0 1.729.676
125.000 11.941.453 0 12.066.453
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Noter

1. Going concern
De foreliggende budgetter viser likviditetsmaessig sammenhzng i koncernen, idet selskabets bankforbindelser

har godkendt budgettet for 2016, og 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 neevnte
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 pa grundlag af regnskabsmaessige vurderinger pa bag-

grund af markedsvardiberegninger ud fra nettoleje.

Investeringsejendomme er, jf. beskrivelse i anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anvendelse af den
afkastbaseret model. Afkastkravet for selskabets ejendom udger 6,25 % pr. 31.12.2015. En foregelse af afkats-

kravet pé 0,5%-point vil reducere den den samlede markedsvardi med 3,1 mio. kr.

2015 2014
Kkr. kr.
3. Skat af ordinzert resultat
Aktuel skat 400.795 402,691
Aindring af udskudt skat 119.861 (4.997)
Regulering vedrarende tidligere ar 0 353
520.656 398.047

Forfald inden Forfald inden Forfald efter  Restgzld efter

12 méineder 12 maneder 12 méaneder 5 ar
2014 2015 2015 2015
kr. kr. kr. kr.
4. Langfristede gzelds-
forpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 924.740 946.657 13.661.751 9.855.130

924.740 946.657 13.661.751 9.855.130
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Noter
5. Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Remien Holding ApS som administrationsselskab. Selskabet
hafter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 for eventuelle forpligtelser
til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

selskaber.

6. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de produktionsanleeg og maskiner,
der herer til ejendommene.

Den regnskabsmaessige vardi af pantsatte gjendomme udger 43.400 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebreve, nom. 10.650 t.kr. i ovenstdende ejendomme samt
grunde og bygninger i sesterselskaber. Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for alt mellemvaerende med
Jyske Bank i eget selskab samt i sgsterselskaber og moderselskabet, Remien Holding ApS.

Selskabet har udstedt arbejdsgaranti pd 25 t.kr.

Der er endvidere krydssikkerhedsstillelser over for Jyske Bank for bankgzld i sesterselskaberne og modersel-
skabet, Remien Holding ApS. Den samlede bankgeeld pr. 31.12.2015 er 193.537 t.kr.



