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LEDELSESPATEGNING
Ledelsen har dags dato aflagt arsrapport for 2015 for K/S Kgge.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med selskabets vedtaegter samt &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling og resultatet.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse om de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten med tilhgrende forslag til resultatets fordeling indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Kgbenhavn, den 2. marts 2016

| bestyrelsen:

Morten Mglgaard Boll

Tim Torben Albertsen

Peter Back

Carl Christensen
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kommanditisterne i K/S Kgge

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Kgge for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31. december 2015,
omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse 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 og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder en 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 omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere en vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede
praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2015 - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysning vedrgrende forhold i regnskabet

Uden det har pavirket vores konklusion, skal vi henvise til omtalen i note 1 om “Usikkerhed ved indregning
og maling”, hvori ledelsen redeggr for den usikkerhed, der er forbundet med veerdianszettelsen af
selskabets ejendom. Vi er enige i ledelsens beskrivelse heraf og den regnskabsmaessige behandling.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLZARINGER (fortsat)

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Risskov, den 2. marts 2016

Martinsen Aarhus

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr.: 16170445

Erling Brgdbaek
Statsautoriseret revisor
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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet K/S Kgge
c/o VPM Fund Management A/S
Amaliegade 27
1256 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 28520107
Hjemsted: Kgbenhavn
Regnskabsar: 1. januar 2015 - 31. december 2015

Komplementar Komplementarselskabet Kgge ApS

Bestyrelse Morten Mglgaard Boll
Tim Torben Albertsen
Peter Back
Carl Christensen

Selskabsadm. VPM Fund Management A/S
Amaliegade 27
1256 Kgbenhavn K

Revision Martinsen Aarhus
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Voldbjergvej 16, 2. sal
8240 Risskov
CVR-nr.: 16170445
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet bestar i at eje og drive udlejningsvirksomhed med ejendommene
beliggende Kgbenhavnsvej 104 og Theilgardsvej 1-10 i Kgge.

Resultat for regnskabsaret 2015
Selskabets resultat fgr dagsveerdiregulering m.v. udger t.dkk 2.377.

Regulering af ejendom og geeld til dagsveerdi udggr netto en indtaegt pa t.dkk 1.213.
Arets resultat udviser et overskud pa t.dkk 3.590.

Egenkapital pr. 31. december 2015
Selskabets egenkapital pr. 31. december 2015 udggr t.dkk 15.671. Heri er ikke indregnet
kommanditisternes ikke indbetalte resthaeftelse pa t.dkk 21.550.

Selskabets finansiering

Jyske Bank har meddelt, at de gnsker aendringer af vilkarene for deres engagement med selskabet.
Det er selskabets opfattelse, at der foreligger langsigtet tilsagn fra banken pa nugaeldende vilkar, og
at lanedokumenterne og udviklingen i selskabets forhold ikke berettiger krav fra banken om
a&ndringer heri.

Med henblik pa at fortseette et godt samarbejdsforhold med Jyske Bank forhandler selskabet
desuagtet p.t. om aendringer af vilkarene, som kan accepteres af begge parter. Selskabet forventer,
at der opnas enighed herom.

Usikkerhed ved indregning og maling
Med hensyn til usikkerhed ved indregning og maling af selskabets aktiver henvises til note 1 i
arsrapporten.

Haendelser efter regnskabsarets udlgh
Der er ikke indtruffet forhold efter regnskabsarets afslutning, som har vaesentlig betydning for
bedgmmelse af arsrapporten.

Resultatfordeling
Forslag til fordeling af arets resultat fremgar i forleengelse af resultatopggrelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Generelt
Arsrapporten for K/S Kgge for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
regnskabsklasse B samt kommanditselskabets vedtaegter.
Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r, og er i hovedsagen som fglger:
Generelt om indregning og maling
| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og

nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Transaktioner i fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes med anvendelse af dagskurs.

Tilgodehavender og gaeldsforpligtelser i fremmed valuta males til statusdagens kurs pa EUR 746,25 (744,36 pr. 31/12
2014).

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster/-tab fgres i resultatopggrelsen.

RESULTATOPG@RELSEN
Resultatopggrelsen er opstillet artsopdelt med de tilpasninger, som fglger af selskabets aktivitet og juridiske form.

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter er indregnet som periodiseret leje.

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter alle omkostninger vedrgrende drift af ejendommen, herunder skatter og afgifter, forsikring
og vedligeholdelse, i det omfang disse omkostninger ikke daekkes af lejer.

Der er foretaget fuld periodisering af alle vaesentlige udgiftsposter.

Finansiering
Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Finansielle indtaegter omfatter renteindteegter samt kursgevinster.

Finansielle omkostninger omfatter renteomkostninger samt kurstab.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

Skat
Skat af selskabets resultat samt udskudt skat medtages ikke i kommanditselskabets arsrapport, da disse pahviler den
enkelte kommanditist personligt.

BALANCEN
Anlaegsaktiver
Investeringsejendomme males til dagsveerdi og veerdireguleringer foretages over resultatopggrelsen.

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens anskaffelsessum og direkte
tilknyttede omkostninger. Efterfglgende malinger foretages til dagsveerdi.

Dagsveaerdien beregnes pa baggrund af en afkastbaseret vaerdiansattelsesmetode (nettoleje), hvor afkastet er fastsat af
ledelsen pa baggrund af statistikker og i gvrigt i samarbejde med radgivere i ejendomsbranchen.

Tilgodehavender
Der foretages individuel vurdering af debitorerne og nedskrivninger finder sted, hvor det vurderes at veere pakraevet.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende

regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdende i pengeinstitutter, kassebeholdninger m.v.

Geeldsforpligtelser
De med investeringsejendommens forbundne forpligtelser opggres til dagsvaerdi. Dagsvaerdi pa obligationslan er fastsat
til kursvaerdien pa de underliggende obligationer

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris.

Verdireguleringer foretages over resultatopggrelsen.
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Resultatopggrelse for perioden 1. januar 2015 - 31. december 2015

2015 2014
Note dkk dkk
Lejeindtaegter 2 5.798.156 5.632.839
Driftsomkostninger 3 -421.685 -598.700
Nettoleje 5.376.471 5.034.139
Administrationsomkostninger 4 -331.172 -420.823
Resultat fgr finansielle poster m.v. 5.045.299 4.613.316
Finansielle omkostninger 5 -2.668.038 -2.915.060
Resultat fgr dagsveerdiregulering 2.377.261 1.698.256
Verdireguleringer 6 1.212.605 -2.232.095
ARETS RESULTAT 3.589.866 -533.839
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 3.589.866 -533.839

3.589.866 -533.839
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BALANCE PR. 31. december 2015

Anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendom

Materielle anlaegsaktiver i alt
ANLZEGSAKTIVER | ALT
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter, aktiver
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT
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AKTIVER

Note

31.12.2015
dkk

120.280.000
120.280.000

120.280.000

27.063

27.063

6.715

33.778

120.313.778

31.12.2014
dkk

119.011.000
119.011.000

119.011.000

26.633

26.633
34.782

61.415

119.072.415
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BALANCE PR. 31. december 2015

PASSIVER
31.12.2015 31.12.2014

Note dkk dkk
Egenkapital
Stamkapitalen udggr kr. 38.000.000.
Kontant andel af stamkapital 9 16.450.000 16.450.000
Overfgrt resultat 9 -779.211 -4.369.077
EGENKAPITAL I ALT 15.670.789 12.080.923
Geeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld, BRF Kredit 10 82.201.680 82.166.849
Obligationslan 11 8.514.265 8.492.701
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 90.715.945 90.659.550
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld, BRF Kredit 10 0 0
Obligationslan, EUR 11 0 0
Bankgeeld, Jyske Bank / BRF Bank 13.068.137 15.145.828
Anden geld 12 858.907 1.186.114
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 13.927.044 16.331.942
G/ALDSFORPLIGTELSER I ALT 104.642.989 106.991.492
PASSIVER | ALT 120.313.778 119.072.415
Usikkerhed ved indregning og maling 1

Pantsaetninger, sikkerheder og eventualforpligtelser 13



K/S Kgge

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendom indregnes i drsrapporten til markedsvaerdi opgjort pa grundlag af en
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NOTER

afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel. Denne model indeholder sk@gn over ejendommens fremtidige
afkast og det forventede afkastkrav. Ejendommens afkast er skgnnet pa grundlag af eksisterende
lejekontrakter og erfaring med ejendommens omkostninger. Skgn over afkastkrav er baseret pa
administrators registreringer, indhentede statistikker eller med assistance fra uafhangig valuar.

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter
Friggrelse fra lejekontrakt

Lejeindtaegter i alt

Driftsomkostninger

Vedligeholdelse

Modtaget istandsezettelse fraflyttet lejer
Ejerandel faellesomkostninger
Udlejningsomkostninger

Driftsomkostninger i alt

Administrationsomkostninger
Selskabsadministrationshonorar
Revision

@vrige honorarer, revision

VP omkostninger
Regnskabsudarbejdelse
Bestyrelsesansvarsforsikring
Gebyrer m.v.

Diverse omkostninger

Administrationsomkostninger i alt

Finansielle omkostninger

Renter, prioritetsgaeld, BRF Kredit
Renter, bankgzaeld, Jyske Bank / BRF Bank
Renter, obligationslan, EUR

Renter, komplementarselskab

Renter, gvrige

Kurstab, valuta

Finansielle omkostninger i alt

2015 2014

dkk dkk
5.198.156 5.632.839
600.000 0
5.798.156 5.632.839
324.091 629.851
-116.200 -115.000
84.644 83.849
129.150 0
421.685 598.700
249.384 244.494
15.750 15.000
10.000 0
18.829 39.133
12.500 12.500
3.219 5.492
20.881 8.582
609 95.622
331.172 420.823
2.086.270 2.202.686
480.381 590.871
95.861 116.364
5.263 5.111

91 28

172 0
2.668.038 2.915.060
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NOTER
2015 2014
dkk dkk
Vardireguleringer
Regulering ejendom, afkastrelateret, jf. note 7 1.269.000 -1.389.000
Regulering langfristet geld, renterelateret, jf. note 10 -34.831 -862.149
Regulering langfristet geeld, valutakursrelateret, jf. note 11 -21.564 19.054
Veerdireguleringer i alt 1.212.605 -2.232.095
Investeringsejendom
Anskaffelsessum, primo 119.122.003 119.122.003
Anskaffelsessum, ultimo 119.122.003 119.122.003
Regulering til dagsveerdi, primo -111.003 1.277.997
Arets regulering, afkastrelateret 1.269.000 -1.389.000
Regulering til dagsveerdi, ultimo 1.157.997 -111.003
Dagsvaerdi pr. 31.12 120.280.000 119.011.000
Afkastprocent 5,50% 5,50%

Vurderingen af afkastkravet bygger pa information om den generelle regionale udvikling i afkastkrav,
samt relevante lokale forhold for den pdgaeldende ejendomstype.

Udsving i afkastkravet vil give fglgende ejendomsveerdi i DKK:

Ejendomsvaerdi ved en stigning i afkastprocent pa 0,25% 115.050.435 113.836.609
Ejendomsvaerdi ved et fald i afkastprocent pa 0,25% 126.007.619 124.678.190
Andre tilgodehavender

Feellesregnskab 0 26.633

Andre tilgodehavender i alt 0 26.633
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Egenkapital
Stamkapital udger:
1.000 kommanditanparter a kr. 38.000

Den kontante andel af stamkapital udggr:
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NOTER

1.000 kommanditanparter a kr. 16.450, primo

1.000 kommanditanparter a kr. 16.450, ultimo

Resthaeftelse i alt

Pr. anpart

Overfgrt resultat

Overfgrt resultat, primo
Overfgrt af arets resultat
Overfgrt resultat, ultimo
Egenkapital i alt
Langfristede gaeldsforpligtelser
BRF Kredit, opr. 38.760.000
BRF Kredit, opr. 30.000.000
BRF Kredit, opr. 12.490.000

Langfristede geeldsforpligtelser, nominelt

Verdiregulering, primo
Arets vaerdiregulering, renterelateret

Veaerdiregulering, ultimo
Dagsvaerdi ultimo

Langfristet del:
Forfalder mere end 5 ar efter statusdagen

Forfalder mellem 1 og 5 ar efter statusdagen

Langfristet del i alt

Kortfristet del:
Forfalder inden 1 ar efter statusdagen

2015 2014

dkk dkk
38.000.000 38.000.000
16.450.000 16.450.000
16.450.000 16.450.000
21.550.000 21.550.000
21.550 21.550
-4.369.077 -3.835.238
3.589.866 -533.839
-779.211 -4.369.077
15.670.789 12.080.923
38.760.000 38.760.000
30.000.000 30.000.000
12.490.000 12.490.000
81.250.000 81.250.000
916.849 54.700
34.831 862.149
951.680 916.849
82.201.680 82.166.849
37.695.220 39.484.707
44.506.460 42.682.142
82.201.680 82.166.849
0 0
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser
Obligationslan, EUR, til optagelseskurs

Langfristede gaeldsforpligtelser, nominelt EUR

Veaerdiregulering, primo
Arets vaerdiregulering, valutakursrelateret

Verdiregulering, ultimo
Dagsvaerdi ultimo

Langfristede geeldsforpligtelser, dagsveerdi EUR

Langfristet del:
Forfalder mere end 5 ar efter statusdagen

Forfalder mellem 1 og 5 ar efter statusdagen
Langfristet del i alt

Kortfristet del:
Forfalder inden 1 ar efter statusdagen

Anden geeld

Mellemregning Komplementarselskabet Kgge ApS
Deposita

Fellesregnskab

Skyldig til lejere

Skyldig moms

Skyldige omkostninger

Anden geeld i alt

2015 2014

dkk dkk
8.503.882 8.503.882
1.140.940 1.140.940
-11.181 7.873
21.564 -19.054
10.383 -11.181
8.514.265 8.492.701
1.140.940 1.140.940
5.108.559 5.944.891
3.405.706 2.547.810
8.514.265 8.492.701
0 0

136.840 132.883
349.590 493.091
5.438 0

0 63.926

249.071 303.137
117.968 193.077
858.907 1.186.114
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NOTER

Pantsatninger, sikkerheder og eventualforpligtelser

Sikkerhedsstillelser

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt kr. 118.550.000, der giver pant i grunde og bygninger.
Disse er deponeret til sikkerhed for engagement med BRF Kredit, Jyske Bank samt obligationsejerne.
Derudover er der forbud mod yderligere pantsaetning (negativ pledge).

BRF Kredit og Jyske Bank (Tidl. BRF Bank) har transport i eendommenes lejeindtaegter.

Likvide beholdninger er pantsat til sikkerhed for mellemvaerende med BRF Kredit og Jyske Bank (Tidl.
BRF Bank).

For obligationslanet er der givet transport med 3. prioritet i forsikringssummer og indtaegter
vedrgrende ejendommene, herunder, men ikke begraenset til, transport i lantagers rettigheder i
henhold til alle lejekontrakter vedrgrende ejendommene og enhver indtaegt hidrgrende fra samme.

Andre forpligtelser
Kommanditselskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre eventualforpligtelser, udover
hvad der er saedvanligt for et ejendomsselskab og i gvrigt fremgar af arsrapport og noter.



