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Ledelsespitegning

Bestyrelsen har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2011 - 31. december 2011 for
K/S Melsungen.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig og de udgvede regnskabsmaessige skon for for-
svarlige. Vi finder endvidere den samlede prasentation af Arsrapporten retvisende. Arsrapporten giver
derfor efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling

samt resultatet af selskabets aktiviteter.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 28. marts 2012

Bestyrelse

Per Flaaten Morten Ballum Lind Birkebak
formand

d .
Dennis Segaard Andersen



Den uafhzengige revisors pategning

Til kommanditisterne i K/S Melsungen

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Melsungen for regnskabsaret 1. januar 2011 - 31. december 2011,
omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter, samt ledelsesberetningen. Ars—
regnskabet og ledelsesberetningen afleegges efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet -

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk
revisorlovgivning. Dette krzever, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at
opn4 haj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et drs-
regnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnska-
bet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar
2011 - 31. december 2011 i overensstemmelse med arsregnskabsloven, samt at ledelsesberetningen inde-
holder en retvisende redegerelse i overensstemmelse med arsregnskabsloven.



Supplerende oplysninger vedrorende forhold i regnskabet
Uden at det har pavirket vores konklusion, henleder vi opmarksomheden pa ledelsesberetningen, hvor de

vaesentligste usikkerheder om vardianszttelse er beskrevet.

Aarhus, den 28. marts 2012
Aros Statsautoriserede Revisorer I/S

Zﬁgng Juel Mgller
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Kommanditselskabets hovedaktivitet er at eje og drive et indkebscenter i Melsungen.

Udviklingen i regnskabsaret
Arets resultat anses som varende tilfredsstillende, og svarer til forventningerne.

Arets resultat udviser et overskud pd DKK 1,4 mio.

Der er i regnskabsaret foretaget indfrielse af 90 % af 2. prioritetslanet. Indfrielsen har betydet en foragel-
se af egenkapitalen og nedbringelse af den ikke indbetalte del af stamkapitalen.

Indregning og maling af investeringsejendomme
Der har ikke varet vasentlige usikkerheder ved indregning og maling, det skal dog oplyses, at ledelsen
ikke har faet foretaget en ekstern vurdering af investeringsejendommen i 2011.

Ejendommen er indregnet til en kapitaliseret veerdi med en beregnet forrentning pa 5,75 %. Den anvendte
forrentning og veerdiregulering begrundes med folgende:

e Ejendommen fremtraeder i fejlfri stand

e Ejendommen er placeret pa en attraktiv gdgade

e Der er indgiet lange uopsigelige lejekontrakter med solvente og steerke lejere
e Ejendommens 1. prioritet er indgaet pa attraktive vilkar.

Det er ledelsens vurdering, at den anvendte forrentningsprocent svarer til markedsforventningen, samt at
ejendommens veerdi er indregnet til markedsprisen.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsérets afslutning, som vil pavirke vurderingen af sel-
skabets forhold vasentligt.

Den forventede udvikling
For 2012 forventes der et resultat pA DKK 2,5 mio., séfremt renteniveauet fortsztter uzndret i den reste-

rende del af 2012.



Regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Melsungen for 1. januar 2011 - 31. december 2011 er aflagt i overensstemmelse
med &rsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder. Fra regnskabsklasse C er tilvalgt an-
vendelse af reglerne om beskrivelse af den forventede udvikling i ledelsesberetningen.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgorelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veardiregulering af
finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen; nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beleb.

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

Den regnskabsmassige vardi af materielle anlegsaktiver gennemgés arligt for at afgere, om der er indi-
kation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet,
foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsverdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pé balanceda-
gen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.



Regnskabspraksis

Resultatopgerelsen

Nettoomszetning
. Nettoomsatningen bestar af indtegter ved udlejning af indkebscenter.

Verdiregulering af investeringsejendom
Investeringsejendom indregnes til dagsvardi, og tilherende gald indregnes til kursvardien pé balanceda-
gen. 1 resultatopgerelsen er disse to poster indeholdt i ”vardiregulering af investeringsejendomme”.

- Finansielle poster

Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrorer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og tab vedrerende veerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Selskabet foretager arligt en individuel méling af hver enkelt
¢jendom pa grundlag af en afkastbaseret dagsvardimodel med udgangspunkt i ejendommens drift for
indeverende &r samt budget for de kommende driftsér.

Vardiregulering foretages over resultatopgerelsen.

Gzldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af atholdte
laneomkostninger. 1 efterfolgende perioder indregnes prioritetsgaeld og andre finansielle forpligtelser
vedrerende investeringsejendomme til dagsverdi, der svarer til lanets kontantvaerdi pa arsafslut-
ningstidspunktet. Kursreguleringen af geldsforpligtelserne indregnes i resultatopgerelsen.

Geeld i ovrigt er malt til amortiseret kostpris, hvilket szdvanligvis svarere til nominel vaerdi.
Qvrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gzld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.



Resultatopgorelse 1. januar 2011 - 31. december 2011

Husleje
Driftsomkostninger

Resultat af ordinzer drift

Andre eksterne omkostninger
Veardiregulering af investeringsejendom

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Arets resultat for skat

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

Disponeret i alt

" Note 2011 2010
1 3.965.172 3.856.757
2 -148.304 -122.175
3.816.868 3.734.582
3 -280.638 -194.947
4 0 641.960
3.536.230 4.181.595
5 17 46
6 -2.148.356 -3.070.763
1.387.891 1.110.878
1.387.891 1.110.878
1.387.891 1.110.878




Balance 31. december 2011

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlzegsaktiver
Anlzegsaktiver

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omszetningsaktiver

Aktiver i alt

Note 2011 2010
7 65.534.145 65.712.212
65.534.145 65.712.212
65.534.145 65.712.212
156.463 38.246
156.463 38.246
65.203 118.544
221.666 156.790
65.755.811 65.869.002




Balance 31. december 2011

Passiver

Stamkapital
Valutakursregulering

Ikke indbetalt del af stamkapital
Overfort resultat

Egenkapital

Geeld til pengeinstitutter
Geld til tilknyttet virksomhed
Geeld til kommanditisterne

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden gzld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Geldsforpligtelser
Passiver i alt

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
Neertstadende parter

Note 2011 2010

23.500.000 23.500.000
621 4.122
8 -1.597.415 -16.465.118
9 2.338.875 950.984
24.242.081 7.989.988
38.228.040 57.449.035
134.831 132.308
2.881.786 0
201.976 245.551
67.097 52.120
41.513.730 57.879.014
41.513.730 57.879.014
65.755.811 65.869.002

10

11
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Noter til arsrapporten

1 Husleje

Lejeindtagter

2 Driftsomkostninger

Forsikring
Ejendomsskat

3 Andre eksterne omkostninger
Revisionshonorar, dansk og tysk
Administrationshonorar
Administrationshonorar, tidligere ar

Konsulent- og bestyrelseshonorar
@vrige omkostninger

4 Ejendommenes vzerdiregulering

Veardiregulering af geeld
Veardiregulering af ejendomme

5 Finansielle indtaegter

Renter bank

2011 2010
3.965.172 3.856.757
3.965.172 3.856.757

52.863 45.747
95.441 76.428
148.304 122.175
60.113 67.531
93.664 97.275
40.000 0
80.000 1.812
6.861 28.329
280.638 194.947
0 -858.040

0 1.500.000

0 641.960

17 46

17 46
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Noter til arsrapporten

6 Finansielle omkostninger

Renter pengeinstitutter

Renter tilknyttede virksomheder
Kursregulering, urealiseret
Gebyrer

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2011
Kostpris 31. december 2011

Opskrivninger 1. januar 2011
Arets opskrivninger

Opskrivninger 31. december 2011

Valutakursregulering primo
Arets valutakursreguleringer

Valutakursregulering ultimo

Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2011

2011 2010
2.060.589 3.040.422
7.732 7.682
77212 11.929
2.823 10.730
2.148.356 3.070.763

Investerings-

ejendomme

64.181.110

64.181.110

1.500.000
0

1.500.000

31.102
-178.067

-146.965

65.534.145
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Noter til arsrapporten

8

10

11

Stamkapital/Ikke indbetalt del af stamkapital

Stamkapital, ifolge vedtegterne

Kommanditselskabets stamkapital udger DKK 23.500.000 opdelt i 100
kommanditandele af DKK 235.000. For hver kommanditandel er der
indbetalt DKK 55.000 kontant ved tegning. Yderligere indbetalinger
forfalder pa anfordring.

Valutakursregulering

Indbetalt

1kke indbetalt del af stamkapital

Overfort resultat

Overfort resultat primo
Arets resultat

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

2011

23.500.000

621

21.902.585

1.597.415

950.984
1.387.891

2.338.875

Til sikkerhed for engagement med kreditinstitutter er der afgivet pant i investeringsejendommen,

som er indregnet med DKK 65,5 mio.

Nezrtstiende parter
Kommanditselskabets nertstdende parter omfatter folgende:
Bestemmende indflydelse:

Komplementarselskabet Melsungen ApS
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