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Ledelsespategning

Komplementaren har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2017 -
31.12.2017 for K/S Tagholm, Ngrresundby.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 01.05.2018

Direktion

Irvin Silberling Svensson Niels Claudi Arlund
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Tagholm, Ngrresundby

Konklusion

Vi har revideret 3rsregnskabet for K/S Tagholm, Ngrresundby for regnskabs8ret 01.01.2017 -
31.12.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

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 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 beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med rsregnskabsloven. 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 &rsregnskabet 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
drsregnskabet pd 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 opnd hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. 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
gzldende i Danmark, altid vil afdaeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan
opstd 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 regnskabs-
brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

. Identificerer 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
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skgnh og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
o o o . . .
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige 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.

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 01.05.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Kim Takata Micke
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne10944



K/S Tagholm, Ngrresundby 6

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at eje og udleje matrikel nr. 3DG Lindholm By, Lindholm, Tagholm 1, 9400
Ngrresundby med et samlet areal pd 12.191 m2,

Selskabet har ingen ansatte.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat er pavirket af en nedskrivning pa@ 15.327 t.kr. af selskabets investeringsejendom, som er
optaget til en vurderet salgspris p& 50.000 t.kr. Ved vurderingen af ejendommens dagsvaerdi er anvendt
et afkastkrav pd 11,66 % p.a. (2016: 8,50 %). Det forhgjede afkastkrav vurderes at vaere mere mar-
kedskonformt i det aktuelle marked.

Selskabet har som fglge af nedskrivningen pa investeringsejendommen en negativ egenkapital pa 6.152
t.kr. pr. 31. december 2017. Det er ledelsens vurdering, at selskabet under hensyntagen til forventet
driftsindtjening fra den fuldt udlejede investeringsejendom, vil have reetableret egenkapitalen inden for
f& &r. Den forventede driftsindtjening generer tilstraekkeligt likviditet til at selskabet kan daekke sine
forpligtelser i 2018, efterhdnden som de forfalder. Arsregnskabet afleegges derfor med fortsat drift for
gje.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Veerdianseettelse af investeringsejendommen er baseret pd ledelsens skgn af ejendommens realistiske
salgsveerdi pr. balancedagen og er afhangig af en reekke usikre faktorer, herunder fastlaeggelse af
fremtidigt lejeniveau, udlejningsgrad, fremtidige vedligeholdelsesomkostninger og afkastkrav under
hensyntagen til det vurderede, aktuelle markedsniveau. Det er selskabets vurdering, at vaerdiansaet-
telsen af investeringsejendommen pr. 31. december 2017 udtrykker den aktuelle dagsveerdi af inve-
steringsejendommen i det nuvaerende marked.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrap-
porten.
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Resultatopggrelse for 2017

Nettoomsaetning

Bruttoresultat

Andre driftsomkostninger

Driftsresultat

Andre finansielle indteegter
Andre finansielle omkostninger
Resultat fgr dagsveerdireguleringer og skat

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2017 2016

Note kr. kr.
5.335.542 5.230.924
5.335.542 5.230.924
(228.838) (199.761)
5.106.704 5.031.163

0 271
(2.813.837) (3.303.812)
2.292.867 1.727.622
(15.326.751) (6.590.029)
(13.033.884) (4.862.407)
(13.033.884) (4.862.407)
(13.033.884) (4.862.407)
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Balance pr. 31.12.2017

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Krav pa indbetaling af virksomhedskapital
Tilgodehavender

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2017 2016

Note kr. kr.
50.000.000 65.326.751

2 50.000.000 65.326.751
50.000.000 65.326.751

6.750

6.750

0 6.750

50.000.000 65.333.501
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Balance pr. 31.12.2017

Virksomhedskapital
@vrige reserver
Overfgrt overskud eller underskud

Egenkapital

Geeld til realkreditinstitutter
Deposita

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Bankgaeld

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Anden geld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Going concern

Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse

2017 2016

Note kr. kr.
3.600.000 3.600.000
11.039.437 10.639.437
(20.991.738) (9.378.140)
(6.352.301) 4.861.297
44.028.838 46.452.321
5.335.542 5.230.924

3 49.364.380 51.683.245
2.519.695 2.122.547
3.832.569 6.185.464

4 175.000 0
460.657 480.948

6.987.921 8.788.959
56.352.301 60.472.204
50.000.000 65.333.501
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Egenkapitalopggrelse for 2017

Overfort

Virksom- @vrige overskud eller
hedskapital reserver underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 3.600.000 10.639.437 (9.378.140) 4.861.297
Kapitalforhgjelse 0 400.000 0 400.000
Vaerdireguleringer 0 0 1.420.286 1.420.286
Arets resultat 0 0 (13.033.884) (13.033.884)
Egenkapital ultimo 3.600.000 11.039.437 (20.991.738) (6.352.301)

@vrige reserver bestar af supplerende indbetalinger fra kommanditisterne.
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Noter

1. Going concern
Selskabet har pr. 31. december 2017 en negativ egenkapital pa 6.352 t.kr.

Det er ledelsens vurdering, at selskabet under hensyntagen til forventet driftsindtjening fra den fuldt
udlejede investeringsejendom, har et forsvarligt kapitalgrundlag. Selskabets egenkapital forventes re-
tableret indenfor fa ar via forventede positive driftsresultater. Arsregnskabet aflaegges derfor med fortsat
drift for gje.

Investe-
rings-
ejendomme
kr.

2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 73.128.742
Kostpris ultimo 73.128.742
Dagsveerdireguleringer primo (7.801.991)
Arets dagsvaerdireguleringer (15.326.751)
Dagsveerdireguleringer ultimo (23.128.742)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 50.000.000

Veerdianseettelsen af investeringsejendommen er baseret pa ledelsens beregninger ud fra en normalind-
tjeningsmodel baseret pa et afkastkrav, der af ledelsen er fastsat til 11,66 % p.a. (31.12.2016: 8,50%
p.a.). Det forhgjede afkastkrav vurderes at veere mere markedskonformt i det aktuelle marked. Grund-
lejen fglger nettoprisindekset. Ved fastseettelse af ejendommens dagsveerdi er den aktuelle leje anvendt.
Ejendommens driftsomkostninger - inkl. vedligeholdelsesomkostninger, der ofte har et aperiodisk forlgb
- er fastlagt med udgangspunkt i en gennemsnitsbetragtning. Den arlige fastlagte normalindtjening er
kapitaliseret med det fastsatte afkastkrav. Afkastkravet er vurderet ud fra ejendommens beliggenhed,
de uopsigelige Igbetider for de indgdede lejeaftaler henholdsvis sandsynlighed for lejeforlaengelse samt
lejernes bonitet. Det kapitaliserede belgb er herefter korrigeret med tillaeg af deposita.

Fastsaettelse af dagsveaerdi af investeringsejendommen er baseret pd skgn, og vaerdien kan pavirkes af
en raekke usikre faktorer, herunder den forventede udvikling pa ejendomsmarkedet og ejendommens
attraktivitet. Det er ledelsens vurdering, at den opgjorte vaerdi p@ 50.000.000 kr. er det bedste udtryk
for ejendommens dagsveerdi pr. 31. december 2017, men kan afvige fra den faktiske salgspris, hvis
ejendommen skulle sgges solgt med rimelig tid til markedsfaring og forhandling, og sadanne afvigelser
kan veere betydelige i forhold til den af ledelsen opgjorte dagsveerdi.
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Noter

Restgeaeld
efter 5 ar
kr.
3. Langfristede galdsforpligtelser
Gaeld til realkreditinstitutter 34.160.352
_34.160.352_

4. Gaeld til virksomhedsdeltagere og ledelse

5. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabets investeringsejendom med en regnskabsmaessig vaerdi pa 50.000.000 kr. er pantsat til sikker-

hed for realkreditlan, pantebreve og bankgaeld.

Til sikkerhed for bankgaeld er der tillige afgivet transport i lejeindtaegter og indbetalinger fra kommandi-

tister.

6. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse

Selskabets komplementar er Tagholm 1, Ngrresundby ApS.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtel-
sens vaerdi kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden 8rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de

belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning
Nettoomsaetning bestar af huslejeindtaegter og indregnes i den periode, som huslejen daekker.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter selskabsomkostninger mv.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter og nettokursgevinster vedrgrende gzeld.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger og bankgebyrer.

Balancen

Investeringsejendomme

Selskabets ejendom er erhvervet med henblik pa udlejning og videresalg med gevinst for gje, hvorved
ejendommen betragtes som investeringsejendom. I henhold til drsregnskabslovens § 38 kan investerings-
ejendommen indregnes til skgnnet dagsveaerdi, og eventuelle vaerdireguleringer foretages over resultatop-
ggrelsen. Selskabet har valgt at fglge dette princip og anvender en normalindtjeningsmodel til fastsaettelse
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af investeringsejendommens dagsvaerdi. Det vurderes arligt, om der er behov for vaerdizendringer baseret
pd ejendommens stand og beliggenhed, afkastkrav og markedsudvikling.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter tilhgrende renteswap og pantebreve méles pd tidspunktet for I&noptagelse til
kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfgl-
gende males prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved 18n-
optagelsen og den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden
som en finansiel omkostning.

Selskabet har indgdet swapaftale til delvis omlaegning af renteprofil. Rentebetalinger i henhold til renteswap-
aftalen indregnes under finansielle omkostninger, og dagsvaerdien pr. balancedagen indregnes i “"Geeld til
realkreditinstitutter” med en tilsvarende regulering direkte pa egenkapitalen under "Overfgrt overskud eller
underskud”.

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



