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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017 for KJ Investment ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter samt af selskabets pengestremme for

regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 7. juni 2018

Direktion

Kenn Lund Jacobsen
direktgr



KJ Investment ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i KJ Investment ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for KJ Investment ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgms-
opggrelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrev-
et i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbeuvis er tilstreekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Vasentlig usikkerhed vedrgrende fortsat drift

Ledelsen har i arsregnskabets note 1 redegjort for forudsaetningerne for at afleegge arsregnskabet med
fortsat drift for gje. En afggrende forudsaetning er, at der efter balancedagen kan opnas tilsagn fra
selskabets og koncernens pengeinstitut om den ngdvendige likviditet til de planlagte aktiviteter.

Mulighederne for at opna de ngdvendige faciliteter, som er hgjere end i 2017, er efter vores opfattelse
seerligt pavirket af udviklingen i den regnskabsmaessige vaerdi af selskabets investeringsejendomme og
a&ndringer i centrale forudsaetninger for veerdiansaettelsen ma forventes at have betydning for
selskabets og koncernens mulighed for at fremskaffe den ngdvendige finansiering.

Vi har ikke fundet grundlag for at anleegge en anden vurdering end ledelsen men fremhaever den
betydelige usikkerhed knyttet til selskabets fortsatte drift.

Fremhavelse af forhold i regnskabet

Ledelsen har i arsregnskabets note 4 omtalt forudsaetningerne og usikkerheden knyttet til
veerdiansaettelsen af investeringsejendomme. Vi har ikke fundet grundlag for at anlaegge en anden
vurdering end ledelsen, men fremhaever den vaesentlige usikkerhed knyttet til ledelsens vurdering,
herunder at efterfglgende regnskabsar kan pavirkes vaesentligt af eendringer i de centrale
forudseetninger.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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
anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vae-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ik-
ke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbe-
vis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fund-
et veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsens, den 7. juni 2018

Roesgaard & Partners

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.37 54 3128

Jens Roesgaard
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28681
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er investering, herunder kgb og salg samt udlejning af fast ejendom til erhvervs- og
beboelsesformal.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der henvises til omtalen heraf i arsregnskabets note 4.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 2.281.365, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en negativ egenkapital pa kr. 31.548.859.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Selskabet har tabt mere end 50% af sin kapital. Det er ledelsens vurdering, at selskabets kapitalforhold vil
blive reetableret gennem kommende ejendomsprojekter med avance til fglge.

Kapitalforhold og fortsat drift (going concern)

Der henvises til omtalen heraf i arsregnskabets note 1.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for KJ Investment ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger 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 selska-
bet, 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.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgg@res som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt be-
lgb.

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

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af huslejeindteegter med fradrag af omkostninger til ejendommenes
drift og andre eksterne omkostninger.

Huslejeindtaegter

Huslejeindtaegter samt indtaegter for udfgrt arbejde indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og
risikoovergang har fundet sted, og hvis indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsaetningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne
af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i omszetningen.
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Anvendt regnskabspraksis

Ejendommenes driftsomkostninger

Ejendommenes driftsomkostninger omfatter direkte og indirekte ejendomsomkostninger til drift samt
vedligeholdelse, forsikring og skatter mv., der afholdes i forbindelse med udlejning af ejendomme, som
indgar i nettoomsaetningen.

Belgb til forbrugsafgifter, som opkraeves over huslejen, modregnes i omkostninger til forbrugsafgifter.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes ak-
tiviteter, herunder tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, tab pa debitorer mv.

Vardiregulering af investeringsejendomme

Vardiregulering af investeringsejendomme indeholder arets andring i dagsvaerdien af investeringsejendom-
me og tilhgrende g=eld.

Finansielle indtzaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tilleeg og godtggrelse under
acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
til nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den inve-
sterede kapital i form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kgbsomkostnin-
ger.
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Anvendt regnskabspraksis

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til dagsvaerdi. Veerdireguleringer af investeringsejen-
domme indregnes i resultatopggrelsen.

Salg og kb af ejendomme indregnes, nar vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten over-
gar til kgber, samt fortjeneste og tab kan opggres palideligt. Suspensive betingelser i forbindelse med salget
medfgrer, at indregning af salget udskydes, til det er overvejende sandsynligt, at disse betingelser opfyldes.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har vaeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsvaerdien er udtryk for den pris eiendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
arms laengde vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medfgrer vaesentlige regnskabsmaessige
skgn.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevaerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjzelp
af markedsinformationer, hvorfor vaerdianszettelsen er sket pa baggrund af diskonteringsmodeller.

Dagsveerdien for investeringsejendomme er pr. 31. december 2017 fastsat ved anvendelse af en afkastbase-
ret vaerdianszettelsesmodel. Beregningerne tager udgangspunkt i budget for det kommende ar, korrigeret for
udsving, der karakteriseres ved at vaere enkeltstaende begivenheder. Denne normalindtjening kapitaliseres
med en individuelt fastsat afkastprocent. Den herved beregnede vaerdi korrigeres for eventuelle driftsfrem-
mede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., safremt disse ikke indgar saerskilt andet sted i balancen, hvorved
dagsveerdien fremkommer.

De anvendte skgn er baseret pa oplysninger samt forudsaetninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil sandsynlig-
vis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forventet.
Disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indikation
pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der foreligger en objek-
tiv indikation p3, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt ni-
veau.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening el-
ler ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle ud-
skudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svar-
ende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og
den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gzld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre
tilgodehavender, henholdsvis anden geeld.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen
sammen med andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser selskabets pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansierings-
aktivitet for aret, arets forskydning i likvider og selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra investerings-
aktivitet. | pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestremme vedrgrende kgbte virksomheder fra an-
skaffelsestidspunktet, og pengestremme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som selskabets resultatet reguleret for ikke-kontante drifts-
poster, eendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomhe-
der og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensatning af
selskabets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaeren-
de gzld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vardipapirer med en Igbetid under 3 maneder,
og som uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for
veerdieendringer.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Bruttofortjeneste 3.272.447 2.490.062
Andre driftsomkostninger 0 (3.255.005)
Resultat af ordinzer drift fgr dagsvaerdireguleringer 3.272.447 (764.943)
Vaerdireguleringer af investeringsaktiver 2 1.287.026 2.344.630
Resultat fgr finansielle poster 4.559.473 1.579.687
Finansielle indteegter 0 100
Finansielle omkostninger 3 (2.278.108) (3.883.226)
Resultat for skat 2.281.365 (2.303.439)
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat 2.281.365 (2.303.439)
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 2.281.365 (2.303.439)

2.281.365 (2.303.439)




KJ Investment ApS 13
Balance pr. 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Aktiver

Investeringsejendomme 4 57.652.118 57.596.691
Materielle anlaegsaktiver 57.652.118 57.596.691
Anlaegsaktiver i alt 57.652.118 57.596.691
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 0 30.891
Andre tilgodehavender 16.128 787.406
Udskudt skatteaktiv 5 0 0
Tilgodehavender 16.128 818.297
Likvide beholdninger 0 20.650.000
Omsaetningsaktiver i alt 16.128 21.468.297
Aktiver i alt 57.668.246 79.064.988
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Balance pr. 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.
Passiver
Virksomhedskapital 125.000 125.000

Overfgrt resultat

Egenkapital

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geeld

Deposita

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Eventualposter m.v.
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Finansielle instrumenter

(31.673.859)

(33.955.224)

(31.548.859)

(33.830.224)

86.558.764  109.299.183
72.792 799.083
2.082.428 2.294.885
414.621 279.561
88.500 222.500
89.217.105 112.895.212
89.217.105  112.895.212
57.668.246 79.064.988

A 00 d -
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Egenkapitalopggrelse

Egenkapital 1. januar 2017
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2017

Virksomheds-
kapital

Overfort
resultat

| alt

125.000
0

(33.955.224)
2.281.365

(33.830.224)
2.281.365

125.000

(31.673.859)

(31.548.859)
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Pengestremsopggrelse 1. januar - 31. december 2017

Note 2017 2016

kr. kr.

Arets resultat 2.281.365 (2.303.439)
Reguleringer 9 991.082 4.793.501
Andring i driftskapital 10 (135.519) 211.552
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 3.136.928 2.701.614
Renteindbetalinger og lighende 0 100
Renteudbetalinger og lignende (2.278.109) (3.883.227)
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 858.819 (1.181.513)
Kgb af materielle anlaegsaktiver (212.484) (11.034.735)
Salg af materielle anleegsaktiver 0 20.744.995
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (212.484) 9.710.260
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter (20.207.006) 0
Optagelse af gzeld til kreditinstitutter 0 10.876.488
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet (20.207.006) 10.876.488
Zndring i likvider (19.560.671) 19.405.235
Likvide beholdninger 20.650.000 0
Kassekredit (5.548.115) (4.303.350)
Likvider 1. januar 2017 15.101.885 (4.303.350)
Likvider 31. december 2017 (4.458.786) 15.101.885
Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger 0 20.650.000
Kassekredit (4.458.786) (5.548.115)
Likvider 31. december 2017 (4.458.786) 15.101.885
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Noter til arsrapporten

1 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Selskabet har tabt mere end 50% af sin kapital. Det er ledelsens vurdering, at selskabets kapital-forhold
vil blive reetableret gennem kommende ejendomsprojekter med avance til fglge.

Selskabets og koncernens budget for 2018 udviser et yderligere finansieringsbehov i forhold til 2017 og
det er fortsat en afggrende forudsaetning for selskabets fortsatte drift, at selskabets og koncernens
pengeinstitut stiller den ngdvendige finansiering til radighed for de planlagte aktiviteter eller indtil frasalg
af en eller flere af selskabets ejendomme foretages.

Der er pa tidspunktet for afleeggelse af arsregnskabet ikke modtaget et bindende tilsagn fra
pengeinstituttet. Det er imidlertid ledelsens forventning, at det vil vaere muligt at indga en aftale efter
balancedagen, som sikrer selskabets og koncernen den ngdvendige likviditet, og pa denne baggrund er
arsregnskabet aflagt med fortsat drift for gje.

Der er betydelig usikkerhed knyttet til denne vurdering og seerligt andringer i de centrale forud-
seetninger for veerdiansattelse af selskabets ejendomme, som er omtalt i note 2, vurderes at have
betydning for mulighederne for at tilvejebringe den ngdvendige finansiering. Pa denne made er
selskabets evne til at fortsaette driften under indflydelse af forhold uden for ledelsens kontrol.

2017 2016
kr. kr.
2 Veardireguleringer af investeringsaktiver
Veardireguleringer af investeringsejendomme som fglge af drifts-
forbedringer (157.058) 0
Veardiregulering investeringsejendomme (157.058) Y
Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser 1.444.084 2.344.630
Veerdireguleringer af geeld vedrgrende investeringsejendomme 1.444.084 2.344.630
Vardireguleringer af investeringsaktiver i alt 1.287.026 2.344.630
3 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 0 85.300
Andre finansielle omkostninger 2.278.108 3.797.926

2.278.108 3.883.226
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Noter til arsrapporten

4 Aktiver der males til dagsvaerdi

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. januar 2017 62.843.846
Tilgang i arets lgb 212.484
Kostpris 31. december 2017 63.056.330
Veerdireguleringer 1. januar 2017 (5.247.155)
Arets veerdireguleringer (157.057)
Veerdireguleringer 31. december 2017 (5.404.212)
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017 57.652.118

Forudsaetninger ved opggrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Tomgangslejen er fastlagt til gennemsnitlig 0 % af lejeindtaegterne.
Driftsomkostningerne udggr gennemsnitlig 6,8 % af lejeindtaegterne.
Vedligeholdelsesomkostninger udggr gennemsnitlig 2,3 % af lejeindtaegterne.
Administrationsomkostninger vedr. lejemalene indgar ikke i dagsvaerdiberegningerne.

Dagsvaerdien af investeringsejendomme fastszettes pa grundlag af en afkastbaseret
veerdiansaettelsesmodel. Det vil sige med udgangspunkt i eiendommenes forventede driftsresultat
og et afkastkrav ifglge Colliers jf. nedenfor. Ejiendommenes samlede driftsresultat forventes pa
baggrund af indevaerende ar samt faktiske forhold pa balancedagen at udggre 3.842 t.kr., og
forventes at kunne fastholdes de kommende 10-20 ar, da disse bade tager hensyn til risiko for
tomgang og vedligeholdelse mv.

Desuden forventer ledelsen at kunne opna et gennemsnitligt afkast pa 7,16 % jf. nedenfor

Afkastkravet er fastlagt pa baggrund af de faktiske forhold pa balancedagen og kan primaert
henfgres til beliggenhed og stand

Ejendommene forventes ikke at have alternative anvendelsesmuligheder. Investerings-
ejendommene er saledes indregnet til en samlet dagsveerdi pa (100/7,16 = 13,965 x 3.842 t.kr. +
4.000 t.kr.=) 57.652 t.kr. t.kr. i lighed med forventningerne og korrigeret for uanvendt ejendom
med planlagt ombygning jf. nedenfor
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Noter til arsrapporten

4 Aktiver der males til dagsvaerdi (Fortsat)

By Vej Type Driftsresultat Forrentning Colliers Veaerdi
Horsens Radhustorvet 2 Kontor 734.920 6,58 % 7,50 % 11.177.489
Horsens Fuglevangsvej 1 Kontor 1.814.104 8,56 % 7,50 % 21.184.506
Vejle Laversysselvej 5; Industri/logistik 934.188 8,42 % 8,00 % 11.090.162
Horsens Smedegade 90 Bolig 220.668 4,41 % 5,50 % 5.000.000
Horsens Spnderbrogade ¢ Bolig 138.047 2,65 % 5,50 % 5.200.000
3.841.927 7,16 % 7,22 % 53.652.157
Udeholdt af opggrelsen:
Horsens Amaliegade 9 Andel grund, der hverken er bebygget eller udlejet i 2017 4.000.000

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017

Folsomhed ved opggrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

57.652.157

Ved markedsvaerdi vurderingen pr. 31. december 2017 er der anvendt et gennemsnitligt opgjort af-

kastkrav. Det kan opggres til 7,16 %

Zndringer i skegn over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af
investeringsejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

/Zndringer i gennemsnitligt afkastkrav (0,50)% Basis 0,50 %
kr. kr. kr.
Afkastprocent 6,66 7,16 7,66
Dagsveerdi 57.686.592 53.652.157 50.155.705
Zndring i dagsveerdi 4.034.435 0 (3.496.452)
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Noter til arsrapporten

2017 2016
kr. kr.
5 Hensaettelse til udskudt skat

Materielle anlaegsaktiver (566.606) (532.053)
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelse 0 (114.817)
Skattemaessigt underskud (4.587.175) (5.009.815)
Overfgrt til udskudt skatteaktiv 5.153.781 5.656.685

0 0
Udskudt skatteaktiv
Opgjort skatteaktiv 5.153.781 5.656.685
Nedskrivning til vurderet veerdi (5.153.781) (5.656.685)
Regnskabsmaessig vaerdi 0 0

6 Finansielle instrumenter

| kortfristet gaeld til kreditinstitutter indgar negativ dagsvaerdi af renteswaps pa 2.176 t.kr. Renteswaps er
indgaet til sikring af en fast rente af selskabets variabelt forrentede banklan. Renteswaps har en
hovedstol pa 29.727 t.kr. og sikrer en fast rente pa 3,4 % i restlgbetiden pa 3 ar. Differencerente i
henhold til renteswaps afregnes kvartalsvist. Banklan og renteswaps er indgaet med samme modpart.

Eventualposter m.v.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for tilknyttede virksomheders mellemvaerende med
pengeinstitut.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Skyline Holding ApS (Administrationsselskab) og haefter
solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for kildeskat pa
udbytter, renter og royalties.
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Noter til arsrapporten

8

10

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet er underlagt pantseetningsforbud i eendommen Radhustorvet 2, 8700 Horsens (746 F Horsens

Bygrunde).

Til sikkerhed for alt mellemvarende, herunder bankgaeld pa 86.559 t.kr. (31.12.2016: 109.299 t.kr.) er

givet pant i ejendomme.

Regnskabsmaessig vaerdi af pantsatte ejendomme udggr: 57.652 t.kr.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser overfor moder og tilknyttede selskaber

Til sikkerhed for alt bankens mellemvaerende med moderselskabet Skyline Holding ApS og de tilknyttede
selskaber KJ Byg og Boligudlejning ApS og Ejendomsselskabet Ngrregade 7, Horsens ApS, herunder

bankgeeld pa 39.054 t.kr. (31.12.2016: 42.170 t.kr.) er givet samme ejerpant i eiendomme.

Pengestrgmsopggrelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser
Tab ved salg af ejendom

Pengestrgmsopggrelse - ®ndring i driftskapital

Zndring i tilgodehavender
Z&ndring i leverandgrer mv.

2017 2016
kr. kr.

0 (100)
2.278.108 3.883.226
(1.287.026)  (2.344.630)

0 3.255.005
991.082 4.793.501
802.169 (566.592)
(937.688) 778.144
(135.519) 211.552
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