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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Ledelsespitegning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2015 for K/S Thors Bakke.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegearelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 24. februar 2016

Direktion

Kent Madsen

direktor

Bestyrelse

Kurt Poulsen Jesper Larsen Kent Madsen
formand

Komplementar

Komplementarselskabet Thors Bakke ApS

Kurt Poulsen Jesper Larsen Kent Madsen
formand
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Den uafhangige revisors erkleringer

Til kommanditisterne i K/S Thors Bakke

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for K/S Thors Bakke for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015, der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, vanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfoert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at
opnd hej grad af sikkerhed for, om éarsregnskabet er uden vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
1 arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, 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 selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige skon 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 fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Den uafhangige revisors erkleringer

Holstebro, den 24. februar 2016

KROYER PEDERSEN

Statsautoriserede Revisorer I/S
CVR-nr. 892249 18

Hans Madsen

statsautoriseret revisor
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Selskabsoplysninger
Selskabet K/S Thors Bakke
c/o Henton Ejendomme A/S
Papirfabrikken 34
8600 Silkeborg
Telefon: 892323 89
Telefax: 86 80 44 50
CVR-nr.: 28 69 59 26
Stiftet: 30. marts 2005
Hjemsted: Silkeborg
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
11. regnskabsér
Bestyrelse Kurt Poulsen, formand
Jesper Larsen
Kent Madsen
Direktion Kent Madsen, direktor
Komplementar Komplementarselskabet Thors Bakke ApS
Administrator Henton Ejendomme A/S
Revision KROYER PEDERSEN Statsautoriserede Revisorer I/S
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Hovedaktiviteten bestér i investering i fast ejendom, herunder udvikling, salg, administration samt udlej-
ning af fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat udger 1.712 t.kr. mod 227 t.kr. sidste &r. Ledelsen anser &rets resultat som tilfredstillende.

Selskabets balance udviser en samlet aktivmasse pé balancedagen pd 110.527 t.kr. mod 111.171 t.kr. sid-
ste ar, svarende til et fald pa 644 t.kr. Faldet i balancesummen skyldes vasentligst regulering vedrerende
selskabets ejendom til videresalg.

Egenkapitalen udger pa balancedagen 46.072 t.kr., svarende til en egenfinansiering pa 41,7 % af de sam-
lede aktiver pa 110.527 t.kr., hvilket er en stigning pa 1,8 procentpoint i forhold til sidste ar.

Den forventede udvikling

For 2016 forventes et bedre resultat end det realiserede 1 2015.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb

Efter regnskabsarets afslutning har selskabet solgt cirka halvdelen af selskabets ejendomme til
videresalg. Dette forventes at have en positiv indvirkning pa resultatet i det kommende regnskabsar.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Thors Bakke er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

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

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder lejeindtagter og omkostninger vedrerende investeringsejendom og ejendom
til videresalg.

Lejeindtegter indeholder indtagter ved udlejning af ejendom samt opkravede fallesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtegter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Omkostninger vedrerende investeringsejendom og ejendom til videresalg indeholder omkostninger ved-
rerende drift af ejendom, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre om-
kostninger. Omkostninger vedrerende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med
lejere.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme og hermed for-
bundne geeldsforpligtelser til dagsvardi samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er atholdt i aret til ledelse og administration,
herunder omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontorlokaler, kontoromkostninger samt
afskrivninger.

Andre driftsindtagter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold
til virksomhedens hovedaktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle an-
laegsaktiver.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger. Finansielle indtaegter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Skat af arets resultat

Selskabets indkomst indregnes i de enkelte kommanditisters samlede indkomst- og formueforhold ved-
rerende regnskabsaret. Skyldig og udskudt skat indregnes derfor ikke i resultatopgerelsen og balancen.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Investeringsejendom

Investeringsejendom maéles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens kebspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendom males efterfolgende ejendom for ejendom til en skennet dagsverdi. Mélingen sker
ved anvendelse af en afkastbaseret model. Afkastsatserne (forrentningskravet) fastsattes ejendom for
ejendom.

Veardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten “verdiregulering af investeringsejen-

dom”.
Ejendom til videresalg

Ejendom til videresalg méles til kostpris. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostprisen, nedskrives til
denne lavere verdi.

Kostpris for ejendom til videresalg omfatter anskaffelsespris med tilleg af handelsomkostninger og
omkostninger, der vedrarer byggeriet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Gealdsforpligtelser

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme maéles til dagsveerdi. Vardireguleringer indregnes
i resultatopgerelsen under posten “vardireguleringer af ejendomme”.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Note 2015 2014
Bruttofortjeneste 5.869.628 8.070.104
Verdiregulering af investeringsejendom -624.213 -1.878.232
Administrationsomkostninger -206.540 -225.284
Andre driftsomkostninger -483.679 -2.832.717
Resultat for finansielle poster 4.555.196 3.133.871

1 Finansielle omkostninger -2.842.977 -2.906.828
Resultat for skat 1.712.219 227.043
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat 1.712.219 227.043
Forslag til resultatdisponering:

Overfores til overfort resultat 1.712.219 227.043
Disponeret i alt 1.712.219 227.043
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Balance 31. december

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Aktiver
Note 2015 2014
Anlaegsaktiver
2 Investeringsejendomme 76.750.000 76.750.000
Materielle anlaegsaktiver i alt 76.750.000 76.750.000
Anlaegsaktiver i alt 76.750.000 76.750.000
Omsztningsaktiver
Ejendom til videresalg 30.222.005 31.455.666
Varebeholdninger i alt 30.222.005 31.455.666
Andre tilgodehavender 1.233.661 8.639
Periodeafgransningsposter 0 8.376
Tilgodehavender i alt 1.233.661 17.015
Likvide beholdninger 2.321.446 2.948.770
Omsztningsaktiver i alt 33.777.112 34.421.451
Aktiver i alt 110.527.112 111.171.451
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Balance 31. december

Passiver
2015 2014

Egenkapital
Stamkapital 37.200.000 37.200.000
Overfort resultat 8.872.193 7.159.974
Egenkapital i alt 46.072.193 44.359.974
Gealdsforpligtelser
Ansvarlig lanekapital 26.000.000 26.000.000
Geld til realkreditinstitut 34.535.101 36.413.025
Deposita 1.460.682 1.443.844
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 61.995.783 63.856.869
Kortfristet del af langfristet geeld 1.769.976 1.746.540
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 64.939 106.849
Anden geeld 624.221 1.101.219
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 2.459.136 2.954.608
Gealdsforpligtelser i alt 64.454.919 66.811.477
Passiver i alt 110.527.112 111.171.451
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

K/S Thors Bakke - Arsrapport for 2015 10



Noter

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

2015 2014
Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 1.820.000 1.838.375
Andre renteomkostninger 1.022.977 1.068.453
2.842.977 2.906.828
31/12 2015 31/12 2014
Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 84.761.499 84.761.499
Tilgang i érets lab 732.160 0
Kostpris 31. december 85.493.659 84.761.499
Regulering til dagsveerdi 1. januar -8.011.499 -8.011.499
Arets regulering til dagsveardi -732.160 0
Regulering til dagsveerdi 31. december -8.743.659 -8.011.499
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 76.750.000 76.750.000
Anvendt afkastsprocent ved vardiberegning 7,0 6,75

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtagter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratraekkes. Den herefter beregnede verdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges. Afkastsatserne er fastsat pa baggrund af maegle-
res bedemmelser af markedsniveauet.

Folsomhedsanalyse:

Andringer i afkastsatserne har vesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene. En
stigning i afkastsatsen forer til et fald i markedsvaerdien. Markedsudviklingen kan medfere et &n-
dret krav til forrentningen af fast ejendom.

Nedenstaende oversigt viser, hvorledes malingen af ejendomsportefaljen pavirkes, nar afkastsatser-
ne @ndres 1 henholdsvis op- og nedadgéende retning:

Verdi af ejendoms- Regnskabsmaessig
Afkast% portefolje veerdi Regulering
7,50 71.850.000 76.750.000 -4.900.000
6,50 82.750.000 76.750.000 6.000.000
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Noter

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

31/12 2015 31/12 2014
3.  Stamkapital
Stamkapital 1. januar 37.200.000 37.200.000
37.200.000 37.200.000
Stamkapitalen bestéar af 120 anparter a 310.000 kr.
svarende til 37.200.000 kr., der er fuldt ud indbetalt.
Komplementarselskabet Thors Bakke ApS hafter som
komplementar ubegrenset for alle selskabets forpligtelser.
4.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 7.159.974 6.932.931
Arets overforte resultat 1.712.219 227.043
8.872.193 7.159.974
5.  Gealdsforpligtelser
Afdrag Restgzeld Geld i alt Geld i alt
forste ar efter 5 ar 31/12 2015 31/12 2014
Ansvarlig lanekapital 0 26.000.000 26.000.000 26.000.000
Geeld til realkreditinstitut 1.769.976 25.428.041 36.305.076 38.159.564
Deposita 0 0 1.460.682 1.443.844
1.769.976 51.428.041 63.765.758 65.603.408

6. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitut, 36.305 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,

hvis regnskabsmessige veerdi pr. 31. december 2015 udger 76.750 t.kr.

Ansvarlig lanekapital

Kommanditisterne har udstedt geldsbreve vedrerende ansvarlig lanekapital pa hver 8.667 t.kr.

eller i alt 26.000 t.kr. De tre ansvarlige 1an er identiske, og vesentlige vilkar for tilbagetraedelse

samt forfaldstidspunkt er samlet gengivet herunder.
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STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

6. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)

Lanene afvikles i takt med, at selskabets gkonomiske situation muligger dette. S& laenge selskabet
har ovenstdende geeld til realkreditinstitut, kan der ikke ske nedbringelse af 1&nene uden tilladelse
fra realkreditinstitut.

Lanene er ydet som ansvarligt 1an med den virkning, at restgaelden pa lanene i tilfaelde af debitors
okonomiske sammenbrud er efterstillet al anden geeld.
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