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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsiret 01.01.2015 - 31.12.2015 for
K/S Blegdammen, Kege.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Lyngby-Taarbzk, den 26.05.2015

Direktionr

Michael Lammers

ofman Laursen



K/S Blegdammen, Kage 3

Den uathzengige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i K/S Blegdammen, Kege

Pitegning pa drsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Blegdammen, Kage for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraver,
at vi overholder etiske krav samt planlegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet
er uden vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om Jedelsens regnskabsmeessige sken er rimelige, samt den samlede preesentation af drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion skal vi gere opmeerksom pa note 1 og 2, hvoraf det fremgér, at virksomhedens finan-
sieringskilde har tilkendegivet, at den indestér for driften i det kommende regnskabsar, samt at verdiansattelsen af virk-
somhedens ejendomme og kautionsforpligtelser er forbundet med usikkerhed. Det er ledelsens vurdering, at verdiansettel-
semne af ejendommene og kautionsforpligtelser er baseret pa forudszetninger som anses for forsvarlige og realistiske, herun-
der at det som folge af det opnaede finansieringstilsagn er forsvarligt at afleegge arsregnskabet under forudsatning af going
concern. Vi har ikke fundet grundlag for at anlegge en anden vurdering heraf.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg
til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

Kebenhavn, den 26.05.2015

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556




K/S Blegdammen, Kage 5

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Virksomhedens formal er keb, udvikling og salg af ejendom beliggende pé Blegdammen 10-18, 4600 Kaoge.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold fremgéar af efterfelgende resultatopgerelse og

balance. Arets resultat er under de givne forudsatninger acceptabelt.

Usikkerhed vedrerende indregning og miling

Som felge af vanskelige markedsvilkar for salg af ejendomme er der vasentlig usikkerhed forbundet med veer-
diansattelse af virksomhedens ejendomme til nettorealisationsvaerdi. Ledelsen har beregnet nettorealisations-
veerdi for ejendommene via tilnarmede afkastbaserede modeller, og pr. 31. december 2015 andrager den sken-
nede nettorealisationsvaerdi 173 mio.kr. Der er usikkerhed knyttet til de forudsatninger, der ligger til grund for
mélingen, men det er sammenfattende ledelsens vurdering, at malingerne er baseret pd forudsatninger, som

anses for forsvarlige og realistiske. Der henvises til note 2.

Verdien af selskabets investeringsejendom er nedskrevet med virkning fra sidste ar, idet der henvises til anvendt

regnskabspraksis.

Selskabets egenkapital er negativ og sclskabskapitalen er sdledes tabt, som folge af vasentlige nedskrivninger

pé ejendommene. Selskabet forventer ikke via egen drift at kunne retablere selskabskapitalen.

Forventet udvikling
Det er forventningen, at selskabets resultat for det kommende regnskabsér vil vere negativt.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.
Arsrapporten aflegges i hele danske kroner (DKK).
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter, i takt med at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskriv-
ninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af regnskabsmaessige skeon af be-
lob, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen. Saledes indregnes bade indtaegter og omkostninger

med de belab, der vedrarer regnskabséret.

Aktiver indregnes i balancen, nir det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige @kono-

miske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-

telsens vaerdi kan maéles pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effek-
tiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag for eventuelle afdrag
samt tillaeg/fradrag for den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelle vaerdi. Herved

fordeles kurstab og —gevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten af-
laegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferen-
cer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, ind-

regnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Tilgodehavender, geeldsforpligtelser og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pé balan-

cedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem kursen pé tidspunktet
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Anvendt regnskabspraksis

for tilgodehavendets eller gaeldens opstien og kursen pé balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen under fi-

nansielle indtaegter og omkostninger.

Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetare aktiver, der er kebt i frem-

med valuta og ikke vurderes at vere investeringsaktiver, omregnes til historiske kurser.

Vasentlig usikkerhed forbundet med indregning og maling

Visse regnskabsposter méles pa grundlag af vurderinger foretaget pa baggrund af oplysninger og erfaringer, som
er til rddighed p4 tidspunktet for regnskabsafleeggelsen. Efterfalgende andringer i de forhold, der 14 til grund for
vurderinger og sken eller yderligere erfaringer m.m., kan medfere ndringer i tidligere foretagne sken eller

andringer i de parametre, som indgar i metoderne til méling af de regnskabsmassige skon.

Indregning og méling af visse aktiver og forpligtelser, herunder méling af nettorealisationsvardien for projekt-
beholdningen (ejendomme) samt hensatte forpligtelser (kautioner) er regnskabsmassige sken, som er underlagt
ovennzvnte forhold. Malingen af disse regnskabsposter kan veare afhangig af fremtidige begivenheder, hvorom
der kan vare en vis usikkerhed. Ved méalingen afspejles ledelsens vurdering af det mest sandsynlige handelses-
forlab.

I opgerelsen af avancen pé solgte projekter (ejendomme) indgéar forventede/kalkulerede projektomkostninger
baseret pa et sken over fordelingen af den samlede kostpris pa de solgte projekter (ejendomme). I lighed med
foregéende &r foretages der lebende justeringer af budgetforudseetninger og kalkulationsparametre for, at der til
stadighed opnas de mest palidelige sken som grundlag for opgerelse af avancen. Effekten af andringerne i de

regnskabsmassige skon indregnes lebende i projektbidraget.

Usikkerhed ved méalingen af de i &rsrapporten indeholdte regnskabsmaessige skon anses for seedvanlige vurderet
i forhold til virksomhedens aktiviteter og de aktuelle markedsmaessige forhold for ejendomsprojekter.

Resultatopgerelsen
Nettoomszetning

Nettoomsatningen omfatter indtegter fra solgte projekter samt ejendomshandel og huslejeindtegter.

Salgssum ved salg af projekter og boliger indregnes som omsatning i resultatopgerelsen i takt med aflevering

til keber (salgsmetoden).
Nettoomsatning ved huslejeindtaegter indregnes i resultatopgerelsen i de perioder, den vedrerer.

ZEndring i lagre af fzerdigvarer og varer under fremstilling
Andring i fremstillede varer og handelsvarer omfatter regnskabsérets nedskrivning af investeringsejendomme.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsindtagter
Andre driftsindtaegter omfatter indtegter af sekundeer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Vareforbrug

Vareforbruget omfatter de omkostninger, der er medgaet til at opna arets omseetning, herunder regnskabsmeessig
veerdi af solgte ejendomme baseret pa et sken over fordelingen af den samlede kostpris pé de solgte projekter,
handelsomkostninger, liggetidsomkostninger samt finansieringsomkostninger i byggeperioden. Endvidere ind-
gar omkostninger vedrerende afgivne lejegarantier samt eventuelle nedskrivninger af projektbeholdningen eller

igangvarende solgte projekter. Direkte omkostninger omfatter herudover omkostninger til mulige nye projekter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primare aktiviteter, herunder
lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgér endvidere

nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsastningsaktiver.

Andre finansielle indtzegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtagter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtagter mv. fra tilgodehavender hos

tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtzegter
Andre finansielle indtegter bestér af renteindtaegter samt nettokursgevinster vedrerende finansielle aktiver og

forpligtelser, som vedrerer regnskabsdret.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger samt nettokurstab vedrerende finansielle aktiver og

forpligtelser, som vedrerer regnskabsaret.

Balancen
Varebeholdninger
Varebeholdninger omfatter byggeprojekter for egen regning samt solgte byggeprojekter som forst kan indregnes

i omsatningen pd afleveringstidspunktet.
Varebeholdninger méles til kostpris eller nettorealisationsveerdi, hvor denne er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af omkostninger, som vurderes at tilfare en generel veerdifor-
ogelse. Kostprisen for fremstillede varer omfatter omkostninger til medgéede projekt- og byggeomkostninger,
herunder indirekte henferbare administrationsomkostninger frem til byggeprojektets afslutning. Finansierings-

omkostninger indregnes ikke 1 kostprisen.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af feerdiggerelsesom-
kostninger og omkostninger, der skal atholdes for at effektuere salget. Sdfremt nettorealisationsvardien er lavere

end den regnskabsmassige veerdi foretages nedskrivning til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel verdi, med fradrag af ned-

skrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestiender.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til kautionsforpligtelser.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste sken over de omkostninger, der er nedvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med en forventet forfaldstid, der ligger ud

over et ar fra balancedagen, males til tilbagediskonteret vaerdi.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstidspunktet.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatforing 1 efter-

felgende regnskabsar. Periodeafgrensningsposter méles til kostpris.
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Resultatopgerelse for 2015

2015 2014

Note kr. kr.

Nettoomsatning 3 28.043.249 23.437.467
Zndring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling 1.025.317 (25.897.474)

Andre driftsindteegter 7.078.335 0
Vareforbrug (18.344.675) (19.652.280)
Andre eksterne omKostninger (6.206.277) (860.441)
Driftsresultat 11.595.949 (22.972.728)

Andre finansielle indtagter fra tilknyttede virksomheder 282.227 261.014

Andre finansielle indtaegter 1.570 12.687
Andre finansielle omkostninger (7.886.252) (14.231.457)
Arets resultat 3.993.494 (36.930.484)

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 3.993.494 (36.930.484)

3.993.494 (36.930.484)
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Balance pr. 31.12.2015

2015 2014

Note kr. kr.

Fremstillede varer og handelsvarer 172.673.204 190.065.968
Varebeholdninger 172.673.204 190.065.968
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.192.813 1.562.974
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 80.545 10.000
Andre tilgodehavender 297.815 141.302
Tilgodehavender 1.571.173 1.714.276
Likvide beholdninger 3.335.383 3.359.497
Omszetningsaktiver 177.579.760 195.139.741
Aktiver 177.579.760 195.139.741
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Balance pr. 31.12.2015

Virksomhedskapital
Overfort overskud eller underskud
Egenkapital

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser

Bankgzld
Modtagne forudbetalinger fra kunder

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder
Anden gzld
Periodeafgransningsposter
Kortfristede galdsforpligtelser

Gzldsforpligtelser

Passiver

Going concern

Usikkerhed ved indregning og méling
Eventualforpligtelser

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
Ejerforhold

2015 2014
Note kr. kr.
1.000.000 1.000.000
(93.512.490) (97.505.984)
(92.512.490) (96.505.984)
18.544.746 18.523.250
18.544.746 18.523.250
238.539.482 258.117.256
329.543 0
392.805 669.794
153.166 200.090
12.132.508 13.102.038
0 1.033.297
251.547.504 273.122.475
251.547.504 273.122.475
177.579.760 195.139.741
1
2
4
5
6
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Egenkapitalopgerelse for 2015

Egenkapital primo
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud I alt
kr. Kkr. kr.
1.000.000 (97.505.984) (96.505.984)
0 3.993.494 3.993.494
1.000.000 (93.512.490) (92.512.490)
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Noter

1. Going concern
Selskabets finansieringskilde har tilkendegivet, at den indestér for driften i 2016, og arsregnskabet for 2015 er

saledes aflagt under forudsatning af going concern.

2. Usikkerhed ved indregning og méling

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen sammen med selskabets administrator og finansieringskilde
en reekke regnskabsmaessige skon og vurderinger for indregning og vaerdiansattelse af virksomhedens aktiver
og forpligtelser. Den negative udvikling pa finans- og ejendomsmarkederne medferer, at der fortsat er storre end

normal usikkerhed knyttet til veerdiansettelse af aktiver.

Vurderingen af ejendommenes veerdi er fastlagt af virksomhedens ledelse sammen med virksomhedens admini-
strator og finansieringskilde ved anvendelsen af en afkastbaseret vaerdiansettelsesmodel. Beregningerne tager
udgangspunkt i ejendommenes budget for det kommende 4r, korrigeret for udsving, der karakteriseres ved at

vaere enkeltstiende begivenheder.

Afkastkravene, der ligger til grund ved fastszttelsen af ejendommenes veerdi, udger mellem 5% og 7% og fast-

seettes arligt pd baggrund af udviklingen i markedsforhold, ejendomstype m.v.

De anvendte sken er baseret pa historiske oplysninger samt foruds@tninger, som vurderes forsvarlige og reali-

stiske, men som i sagens natur er usikre og vanskelige at forudsige.

Det er ledelsen, administrator og finansieringskildens sken, at den fastsatte veerdi for ejendommene er et udtryk

for det gacldende markedsniveau.

Seerlige risici
Til virksomhedens aktivitet er der knyttet en raekke risikofaktorer, hvoraf veesentligste er fastsattelse af ejen-
dommenes vardi og kapitalfremskaffelse, som felge af den egede usikkerhed pé ejendoms- og finansmarke-

derne.

Drifts- og markedsrisici
Det er vanskeligt at prognosticere de faktuelle ejendoms- og markedsforhold over en drraekke, hvorfor det ma
forventes, at den faktiske drift i en eller flere henseender vil forlebe anderledes i savel positiv som negativ ret-

ning, end forudsat i forbindelse med fastsattelse af ejendommenes vardi.
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Noter

Kautionsforpligtelse
Virksomheden har stillet kaution for sestervirksomheden K/S Sydhavnen I, Vordingborg bankldn. Der er til-
knyttet usikkerhed til den i balancen afsatte kautionsforpligtelse overfor K/S Sydhavnen grundet lignende om-

stendigheder med usikkerhed om maling af ejendomsprojekt.

3. Nettooms=tning

2015 2014

kr. kr.

Huslejeindtaegter 8.397.609 5.915.472
Salgssum 19.645.640 17.521.995
28.043.249 23.437.467

4. Eventualforpligtelser

Virksomheden har branchemzssige tvister og erstatningskrav pr. statusdagen, som kan pavirke virksomhedens

gkonomiske stilling begge retninger. Virksomheden forventer ikke at lide vasentlige tab i denne forbindelse.

Der péhviler en momsreguleringsforpligtelse i forbindelse med byggeriet af Blegdammen, Kage. Selskabets le-
delse er sammen med administrator i gang med at f4 denne opgjort. P4 nuveerende tidspunkt foreligger opgerel-

sen ikke, og momsreguleringsforpligtelsen er siledes ikke belgbsangivet i nzrvarende drsrapport.
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Noter

S. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Virksomheden har udstedt ejerpantebreve kr. 296.000.000 med sikkerhed i ejendommen Blegdammen 10-18,

4600 Koge til fordel for kreditorer/kreditinstitutter.

Virksomheden har til sikkerhed for geld til pengeinstituttet givet transport og indtreedelsesret i lejekontrakter og

lejebetalinger.
Virksomheden har til sikkerhed for gald til pengeinstituttet givet transport anmeldt krav og tvister.

Virksomheden har til sikkerhed for geld til pengeinstituttet givet sikkerhed i indestiende pé deponeringskonti,

nér disse frigives.

Virksomheden har derudover stillet seedvanlige og branchemzssige sikkerhedsstillelser og garantier.

6. Ejerforhold

Ejerforhold - Selskabet har registreret folgende aktionaerer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettighe-
der eller palydende veerdi:
Hofman Ejendomme, Skolekrogen 28, 3500 Verlese



