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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for K/S Papirfabrikken.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar - 31. de-
cember 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 22. marts 2018

Direktion

V| .,

Kent Villadsen Madsen

Poul Konrad Beck

g /)rm

oren Cysjolt Hansen Erik Isager
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Den uafhangige revisors pitegning

Til kapitalejerne i K/S Papirfabrikken

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Papirfabrikken for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017, der omfatter
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifplge disse standarder og krav er nzrmere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og

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

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ned-
vendig for at udarbejde et rsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette driften,
at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pé grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opni hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusi-
on. Hoj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Dan-
mark, altid vil afdekke veasentlig fejlinformation, nér sidan findes. Fejlinformation kan opstad som folge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse p& de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pd grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gzldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis un-
der revisionen. Herudover:

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved vasentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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« Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fort-
sztte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gore opmzarksom pi oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrak-
kelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke langere kan fortsztte driften.

« Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sédan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den sverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kon-
trol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet
ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pi det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 22. marts 2018

eret Revisionspartnerselskab
b 96 35 56

jepg Odgaard
statsautdriseret revisor statsautorfseret revisor
MNE-nr{ mnel0648 MNE-nr.: mne32122
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Kommanditselskabets aktivitet bestar i udlejning af en raekke ejendomme, som udger en betydelig del af ejen-
domskomplekset pa Papirfabrikken i Silkeborg.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
2017 blev pa ny et tilfredsstillende 4r for K/S Papirfabrikken, og det noteres med tilfredshed, at Papirfabrik-

komplekset fortsat udvikler sig positivt og som planlagt, og at selskabet pr. balancedagen har en tomgang pa
3,3 % (2016: 7,5 %).

Det er uendret selskabets strategi dels at opretholde et hajt vedligeholdelses- og serviceniveau, dels at opna en
relativ lang uopsigelighed i lejekontrakterne. Derved kan selskabet fortsat underbygge en stor grad af sikker-
hed i et konkurrencepraget marked og fremadrettet fortsat medvirke til en positiv og forbedret drift.

Selskabets ledelse vurderer lobende pa selskabets renterisiko i forhold til de samlede indtjeningsmuligheder pa
de finansielle markeder og under fortsat hensyntagen til en vis spredning i laneprofil. Selskabet valgte 1 2017 at
omlegge den hidtidige sivel bank- som realkreditbel&ning pa trods af et sterre kurstab, inkl. omkostninger, i
niv. 19.768 t. kr. som folge af fortidsindfrielse malt i forhold til den aktuelle dagsveerdi. Transaktionen medfer-
te dels en langsigtet rentesikring pa 2/3 af realkreditbel&ningen, og dels en fremadrettet markant forbedret
driftsindtjening i niv. 3,5 mio. kr. arligt. Foruden at kurstabet blev 100% afdzkket i den nye bankfinansiering,
medvirkede den nye finansieringsaftale til, at selskabets likviditetsberedskab blev styrket.

Selskabet har i 2017 indgéet en aftale med Aberdeen European Residential Opportunities Fund om frasalg af
byggeretter til opferelse af et hejhus pa Papirfabrikken, Silkeborg, herunder en forpligtelse til opferelsen af et
nyt parkeringshus pa Papirfabrikken. Nettoeffekten af fornavnte transaktioner er indeholdt i verdireguleringen
af selskabets investeringsejendomme.

Verdiregulering af selskabets investeringsejendomme pavirker arets resultat positivt med 31.306 t.kr. (2016:
3.469 t kr). Investeringsejendommene er optaget til en uzndret afkastprocent i forhold til sidste &r pé 5,5%,
hvilket efter ledelsens vurdering giver et retvisende billede af aktivernes veerdi. I veerdireguleringen indgar
nettoeffekten af de forhold der knytter sig til selskabets dels frasalg af byggeretter og dels pligten til opferelsen
af et nyt parkeringshus pé Papirfabrikken, med i alt 30.150 t. kr.

Den anvendte afkastprocent er fastsat pd baggrund af de indgéede lejekontrakter pr. 31. december 2017, som
har en gennemsnitlig uopsigelighedsperiode pa 1,92 &r (2016: 2,34 4r) malt med baggrund i lejeindtaegt for
hvert lejemal, indtjening vedrerende parkering, vurdering af mulighed for genudlejning, samt at der foreligger
en godkendt lokalplan, hvori der er mulighed for yderligere udviklingsmuligheder indenfor det nuvarende
bygningskompleks med ca. 5.000 m?.

Arets resultat af ordineer drift inkl. kurstab pa fornaevnte 19.768 t.kr., men for dagsveerdireguleringer, udviser
et underskud pa 6.513 t.kr. (2016: overskud pa 13.420 t.kr.). Arets resultat udger 24.793 t.kr (2016: 16.889
t.kr.), hvilket ledelsen finder serdeles tilfredsstillende.
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Ledelsesberetning

Usikkerheder ved indregning og maling

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsvardi. Den anvendte model er neermere beskrevet under an-
vendt regnskabspraksis. Malingen er forbundet med vasentlige regnskabsmaessige sken, og en endring i af-
kastkravet p4 +/- 0,5 procentpoint vil medfere en negativ/positiv vardiregulering p& henholdsvis 41,0 mio.kr.
og 49,3 mio.kr.

Oplysning om egne kapitalandele
Selskabets beholdning af egne aktier p4 nom. 100.000 kr. vedrerer aktier i moderselskabet Silkeborg IF
Invest A/S (svarende til 0,10 % af aktiekapitalen). Der har ikke varet kab/salg i 2017.

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag herudover ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af regn-
skabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med-
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige oko-
nomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil frag selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan males palideligt.

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

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

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

lob, der vedrarer regnskabséret.

Resultatopgorelsen
Nettoomsztning
Nettoomsztning indeholder indteegter ved udlejning af ejendomskomplekset Papirfabrikken, Silkeborg.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger forbundet med drift og administration af ejendomskom-

plekset Papirfabrikken, samt andre omkostninger, der ikke betales af lejere.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodisering

Der foretages periodisering af alle indtaegter og omkostninger.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtagter og renteomkostninger samt kursregulering af veerdipapirer.

Gevinst ved salg af investeringsejendomme

Gevinst ved salg af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen som salgsprisen af ejendomme
fratrukket ejendommenes regnskabsmessige veerdi pé salgstidspunktet i form af seneste dagsverdiopgerelse.
Herudover er der i posten fratrukket afholdte salgsomkostninger.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen baseret pd den senest opgjorte

markedsveerdi.

Skat
Kommanditselskabet er ikke et selvstandigt skattesubjekt, og der er derfor ikke indregnet skat i drsrapporten.
Kommanditisterne beskattes af deres andel af kommanditselskabets skattemassige resultat. I tilknytning til

naerverende arsrapport er udarbejdet bilag til selvangivelse for kommanditisterne.

Balancen
Materielle anlzegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
goring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tillaeg af opskrivninger og fradrag af forventet restvardi efter afsluttet
brugstid. Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugsti-
der:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3ar

Materielle anlegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere end den regnskabsmas-

sige veerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestér af ejendommenes kebspris
tillagt eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsveerdi, der repraesenterer det beleb, som den enkelte
ejendom vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uathengig keber. Dagsvardien

opgeres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af den forventede
normalindtjening (driftsafkast efter omkostninger til administration) fra ejendommene. Der foretages regule-
ringer for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis sterre renoveringsarbejder, forventet

tomgang m.v. I driftsafkastet indregnes vedligeholdelse med gennemsnitlig 47 kr. pr. m2 pr. ar.

Ved beregningen af kapitalvardien anvendes et afkastkrav, som fastsattes pa grundlag af geeldende markeds-
forhold pa balancedagen for den pagzldende ejendomstype, ejendommenes beliggenhed, lejernes bonitet m.v.,

séledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Afkastkravet fastszttes af ledelsen og er pr. 31.12.2017 fastsat til 5,5%, hvilket er usendret i forhold til
31.12.2016.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlagsaktiver, bortset fra grunde, en begreenset levetid. Den
vardiforringelse, der finder sted, efterhinden som en investeringsejendom forzldes, afspejles i investerings-
ejendommenes lobende méaling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger over inve-

steringsejendommenes brugstid.

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

skrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Egne kapitalandele

Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne kapitalandele i moderselskabet indregnes i posten kapitalandele i
tilknyttet virksomhed. Egne kapitalandele maéles til kostpris eller nettorealisationsvardi, hvor denne er lavere.
Nedskrivning til nettorealisationsveardi indregnes direkte pa egenkapitalen under overfert resultat.
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Anvendt regnskabspraksis

Prioritetsgaeld

Prioritetsgaeld males pa tidspunktet for 14noptagelse til kostpris, der svarer til det modtagne provenu efter fra-
drag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende males prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette
betyder, at forskellen mellem provenuet ved 1&noptagelsen og den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales,
indregnes i resultatopgerelsen over ldneperioden som en finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive
rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der s@dvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgerelse for 2017
2017 2016

Note kr. t.kr.
Nettoomszatning 33.041.840 32.814
Andre eksterne omkostninger (9.621.196) (8.018)
Driftsresultat 23.420.644 24.796
Finansielle indtagter 1 218.461 516
Finansielle omkostninger 2 (30.152.539) = (11.892)
Resultat af ordinzer drift fer dagsvaerdiregulering (6.513.434) 13.420
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme 3 31.306.213 3.469
Arets resultat 24792779 = 16889
Forslag til resultatdisponering
Udbyite for rgnskabsaret indregnet under egenkapitalen 0
Overfort resultat 24.792.779

24.792.779
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Balance pr. 31.12.2017
2017 2016

Note kr. t.kr.
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 4 0 0
Investeringsejendomme 4 517.985.639 | 484.885
Materielle anleegsaktiver 517.985.639 ' 484.885
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed 5 135.000 97
Finansielle anleegsaktiver 135.000 97
Anlzgsaktiver 518.120.639 = 484.982
Tilgodehavender hos tilknyttet virksomhed 17.410.689 11.518
Andre tilgodehavender 480.847 303
Tilgodehavender 17.891.536 11.821
Likvide beholdninger 6 3.988.805 0
Omsatningsaktiver 21.880.341 11.821
Aktiver 540.000.980 = 496.803
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Balance pr. 31. december 2017
2017 2016

Note kr. t.kr.
Stamkapital 115.000.000 115.000
Ikke-indbetalt del af stamkapital (75.000.000) = (75.000)
Overfort resultat 147.225.581 122.395
Forslag til udbytte for regnskabséret 0 13.000
Egenkapital 7 187.225.581 175.395
Prioritetsgeeld 282.168.318 290.030
Deposita 904.920 755
Langfristede gaeldsforpligtelser 8 283.073.238 290.785
Kortfristet del af langfristede gecldsforpligtelser 2.950.902 3.072
Bankgeeld 59.884.217 24.811
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 628.636 242
Modtagne forudbetalinger 3.973.438 0
Anden geld 2.264.968 2.498
Kortfristede geeldsforpligtelser 69.702.161 30.623
Geldsforpligtelser 352.775.399 = 321.408
Passiver 540.000.980 = 496.803

Pantsatninger, sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
Koncernforhold
Usikkerhed ved indregning og méling

10
11
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Noter
2017 2016
kr. t.kr.
1. Finansielle indtaegter
Renter tilknyttede virksomheder 214.964 282
vrige renteindtaegter 3.497 234
218.461 516
2. Finansielle omkostninger
Renter af banklén 1.361.554 742
Renter af kreditforeningslan 9.023.262 11.081
Realiseret kurstab kreditforeningslan 19.584.664 0
Ovrige renteomkostninger 183.059 69
30.152.539 11.892
3. Vardiregulering af investeringsejendomme
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme 31.306.213 3.469
Andre anlag,
driftsmateriel Investerings-
og inventar ejendomme
kr. kr,
4. Materielle anleegsaktiver
Kostpris 01.01.2017 121.100 378.448.080
Tilgang 0 1.794.452
Afgang (0) )
Kostpris 31.12.2017 121,100 380.242.532
Verdiregulering pr. 01.01.2017 (121.100) 106.436.894
Arets afskrivninger/dagveerdiregulering 0 31.306.213
Vardiregulering 31.12,2017 (121.100) 137.743.107
Regnskabsmzessig veerdi 31.12.2017 0 517.985.639

Selskabets investeringsejendomme bestér af en vesentlig del af det samlede Papirfabrik omréde, som er en

bydel beliggende midt i Silkeborg ved Gudenéen og Silkeborg Langse. Papirfabrikken og Silkeborg er vokset

op sammen. Silkeborg blev foerst en by to ar efter, at Drewsen & Senner i 1844 fik tilladelse til at anleegge en
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papirfabrik i den lille landsby. Efter flere ejerskifter i slutningen af 1900-tallet lukkede fabrikken i &r 2000.
Siden lukningen er en ny bydel skabt i Silkeborg. En bydel, der rummer bade virksomheder, kulturinstitutioner
og boligejendomme. Arealet er nu et dynamisk omrade med hotel, biograf, musik- og teaterhus, restauranter,
caféer, fitnesscenter og masser af nye boliger i bdde gamle historiske bygninger og helt nyt byggeri. Samtidig
er omradet bevaret med sin unikke industriarkitektur, séledes at kulturhistorien lever videre. Bydelen blev i
2007 tildelt rets byplanpris i Danmark. Selskabets investeringsejendomme bestér séledes i dag af en raekke
velrenoverede erhvervsejendomme, der er udlejet til en reekke forskellige byerhverv, herunder domiciler for
Radisson BLU Hotel, BIO Silkeborg, Arstiderne Arkitekter, Deloitte, Ingenierfirmaet Seren Jensen, BDO,
Fitness World og Silkeborg Avis (Midtjyllands Avis). Det samlede etageareal i de velrenoverede erhvervs-
ejendomme udger ca. 28.000 kvadratmeter.

For Papirfabrik omrédet foreligger der godkendt lokalplan, der medferer, at der kan opferes ca. 20.000 kva-
dratmeter yderligere pa selskabets grundarealer. Selskabets ledelse har i 2007 indgéet en aftale med Aberdeen
European Residential Opportunities Fund om frasalg af byggeretter.

Alle dispensationer, som aftalen var betinget af, er i 2017 imedekommet. Herudover er aftalen betinget af, at
der opferes et nyt parkeringshus pa Papirfabrik omradet. Opferelsen heraf er pabegyndt ultimo 2017, hvorfor
ledelsen ikke laengere vurderer, at der er usikkerhed forbundet med opgerelse af dagsvardien af byggeretterne
pr. 31. december 2017. P4 baggrund heraf er byggeretter pr. 31. december 2017 indregnet med en nettovaerdi

pé 30.150 t.kr., bestdende af dels veerdien af byggeretter og dels omkostninger forbundet med opferlsen af
parkeringshuset.

Der henvises til note 11 for omtale af usikkerhed ved indregning og méling.
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Noter

5. Egne kapitalandele

Nominel % af
veerdi aktie-
kr. kapital
Egne aktier 01.01.2017 100.000 0,10%
Egne aktier 31.12.2017 100.000 0,10%

Selskabet beholdning af egne aktier pa nom. 100.000 kr. vedrerer aktier i moderselskabet Silkeborg IF Invest
A/S (svarende til 0,10% af aktiekapitalen). Der har ikke veret kab/salg 1 2017.

6. Likvide beholdninger.
Selskabet har likvide midler med restriktioner i form af deponeringskonto pa 3.977 t.kr.

7. Egenkapital
Ikke-
indbetalt
del af Overfort Foreslaet
Stamkapital stamkapital resultat udbytte I alt
kr. kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 115.000.000 (75.000.000) 122.395.302 13.000.000 175.395.302
Udloddet udbytte 0 0 0 (13.000.000) (13.000.000)
Verdiregl., egne aktier 0 0 37.500 0 37.500
Arets resultat 0 0 24.792.779 0 24.792.779
Egenkapital ultimo  115.000.000 (75.000.000) 147.225.581 0 187.225.581
Kommanditselskabets stamkapital er opdelt i 10 andele a 11.500.000 kr.
Kommanditisternes restheaftelse pr. andel 7.500.000
kr.

8. Langfristede gaeldsforpligtelser

Efter mere end 5 ar forfalder

271.008.033
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Noter

9. Pantszetninger, sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme med regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2017 pa
517.985.639 kr. (2016: 484.885 t.kr.).

Til sikkerhed for bankgeld er deponeret ejerpantebrev pa nom. 51.853 t.kr. i ejendommen. Den regnskabs-
maessige veerdi af den pantsatte ejendom udger pr. 31. december 2017 517.985.639 kr. (2016: 484.885 t.kr.).

Til sikkerhed for moderselskabets bankgeld er deponeret ejerpantebrev pd nom. 13.000 t.kr. i ejendommen.
Den regnskabsmassige vaerdi af den pantsatte ejendom udger pr. 31. december 2017 517.985.639 kr.
(2016: 484.885 t.kr.).

Til sikkerhed for Hotel Papirfabrikken A/S’ bankengagement i Nykredit er der afgivet ubegrenset selvskyld-
nerkaution. Hotel Papirfabrikken A/S’ bankengagement i Nykredit udger 464 t.kr. pr. 31. december 2017.

Til sikkerhed for bankgeld har selskabet afgivet transport pa nom. 38.500 t.kr. i provenu fra keber vedrerende
salg af byggeretter.

10. Koncernforhold

Navn og hjemsted for modervirksomhed, der udarbejder koncernregnskab for den sterste koncern:
Silkeborg IF Invest A/S, Ansvej 104, 8600 Silkeborg.

Koncernregnskabet for Silkeborg IF Invest A/S kan rekvireres pa selskabets adresse eller via
www.silkeborgif.com.

11. Usikkerhed ved indregning og maling
Selskabet maler investeringsejendomme til dagsveerdi. Den anvendte model er neermere beskrevet under an-

vendt regnskabspraksis.

Afkastkravet udger 5,5 % pr. 31.12.2017 (5,5 % pr. 31.12.2016) og malingen er forbundet med veasentlige
regnskabsmessige sken. En @ndring i afkastkravet pa +/- 0,5 procentpoint vil medfere en negativ/positiv ver-
diregulering pa henholdsvis 41,1 mio. kr. og 49,5 mio. kr.

Udover fastseettelsen af afkastkravet indgar der i dagsvaerdiberegningen en rackke vaesentlige forudsatninger,
herunder serligt skensmaessige poster som forventninger til tomgangsleje og fremtidig istandszttelse. I drifts-

afkastet indregnes ligeledes vedligeholdelse med gennemsnitlig 47 kr. pr. m? pr. &r.

Der er ikke anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsattelsen af dagsveerdien pr 31. december 2017.



