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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2015 for Balsby Holding ApS.

Arsrapporten afl@gges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hundested, den 24. maj 2016
Dir
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Bent Jensen Balsby /
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Den uafhangige revisors erklaringer
Til kapitalejerne i Balsby Holding ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Balsby Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven,

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab 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 ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer revisio-
nen for at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risici for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhe-
dens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabsprak-
sis er passende, om ledelsens regnskabsmassige sken 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 med forbehold.

Forbehold

Grundlag for konklusion med forbehold

Som anfert i &rsregnskabets note 2 ejer virksomheden via associerede virksomheder bulgarske jord-
arealer til udvikling og salg.

Ledelserne i de associerede virksomheder har vurderet, at det ikke er muligt at opna palidelig dokumen-
tation for vaerdiansattelsen af jordarealerne som folge af markedsforholdene i Bulgarien. Vi har derfor
ikke kunnet gennemfere revisionen af veerdiansattelsen af kapitalandele i og tilgodehavender hos
associerede virksomheder med en samlet vaerdi pa 13,9 mio. kr. pr. 31. december 2015.

Konklusion med forbehold

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra indvirkningerne af det forhold, der er beskrevet i
grundlaget for konklusion med forbehold, giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Kebenhavn, den 24. maj 2016

ERNST/& YOUNG
t Revisionspartnerselskab
.307002 28

Jesper Jorn Pedersen
statsaut. revisor
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Oplysninger om selskabet
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Balsby Holding ApS
Ankerstien 12B, 3390 Hundested

24232743

Halsneaes
1. januar - 31. december

Bent Jensen Balsby

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4, Postboks 250, 2000 Frederiksberg
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets primaere aktiviteter bestod i 2015 i opfelgning pé allerede foretagne investeringer i opkebt
kystnaert jord ved Sortehavet i Bulgarien samt keb og salg af bersnoterede veerdipapirer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Ejendomsmarkedet i Bulgarien har i drets lgb vaeret negativt pavirket af de usikre internationale politi-
ske og gkonomiske konjunkturer.

Arets resultat for skat udger 5,5 mio. kr. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende. Selskabets
balance, 50,9 mio. kr., er pr. 31. december 2015, heraf udger egenkapitalen 50,0 mio. kr.
Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsarets udleb indtruffet vaesentlige begivenheder, som pavirker vurderingen af
selskabets stilling.

Forventet udvikling

Ledelsen forventer i 2016 fortsat positiv resultatudvikling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Resultatopgerelse
Note kr. 2015 2014
Nettoomsatning 0 71.263
Andre driftsindtaegter 0 153.814
Andre eksterne omkostninger -203.078 -203.776
Bruttoresultat -203.078 21.301
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlagsaktiver -3.216 -39.731
Resultat af primaer drift -206.294 -18.430
3 Finansielle indtagter 6.018.280 3.955.843
4 Finansielle omkostninger -272.126 -103.163
Resultat fgr skat 5.539.860 3.834.250
5 Skat af arets resultat -1.254.769 -582.345
Arets resultat 4.285.091 3.251.905
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 2.000.000 2.000.000
Overfort resultat 2.285.091 1.251.905
4,285.091 3.251.905




Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr.

AKTIVER
Anl=gsaktiver
6 Materielle anlagsaktiver
Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Anlaegsaktiveri alt

Omsatningsaktiver
Tilgodehavender

Udskudte skatteaktiver
Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Vardipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
'Omsaetningsaktiver ialt
AKTIVER I ALT

PASSIVER
Egenkapital
7 Selskabskapital
Overfort resultat
Foresldet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

Kortfristede galdsforpligtelser
Skyldig selskabsskat

Geld til selskabsdeltagere og ledelse
Anden geeld

Gealdsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
2 Usikkerhed om indregning og maling
8 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Balsby Holding ApS
Arsrapport 2015

2015 2014
12.222
12.222
12.216.864 12.216.864
1.650.284 1.429.692
13.867.148 13.646.556
13.879.370 13.646.556
8.711 414.993
0 2.551
232.208 259.308
17.330 5.406
258.249 682.258
29.153.322 28.866.488
29.153.322 28.866.488
7.599.834 4.680.829
37.011.405 34.229.575
50.890.775 47.876.131
400.000 400.000
47.630.938 45.345.847
2.000.000 2.000.000
50.030.938 47.745.847
782.579 0]
5.402 70.202
71.856 60.082
859.837 130.284
859.837 130.284
50.890.775 47.876.131
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgerelse

Foresldet

udbytte for
Kr. Selskabskapital Overfert resultat regnskabsaret | alt
Egenkapital 1. januar 2015 400.000 45.345.847 2.000.000 47.745.847
Arets resultat 0 2.285.091 2.000.000 4.285.091
Udloddet udbytte 0 0 -2.000.000 -2.000.000
Egetikapital 400.000  47.630.938 2.000.000  50.030.938

31. december 2015
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Balsby Holding ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Rapporteringsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaelds-
forpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopgegrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen ved salg af konsulentydelser indregnes i resultatopgerelsen, hvis ydelsen er leveret
inden arets udgang, og hvis indtaegten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget.

Nettoomsatningen méles til dagsveerdi af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraavet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i omsatningen.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder fortjeneste eller tab ved salg af anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver
Afskrivninger omfatter af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsaktiver.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostprisen med fradrag af eventuel restvaerdi, afskrives line-
art over den forventede brugstid, baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlzg, driftsmateriel og inventar 2-5 ar

Indtagter af kapitalandele i associerede virksomheder

Posten omfatter modtagne udbytter fra dattervirksomheder og associerede virksomheder i det omfang
udbyttet ikke overstiger den akkumulerede indtjening i dattervirksomheden eller den associerede
virksomhed i ejerperioden.

Posten omfatter endvidere nedskrivning af kapitalandelene til genindvindingsvaerdien.

10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret. Posterne omfatter renteindtagter og -omkostninger, herunder fra associerede virksom-
heder, deklarerede udbytter fra andre verdipapirer og kapitalandele, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og -tab vedrerende andre vaerdi-papirer og kapitalandele, transaktioner i fremmed valuta.

Skat

Skat af &rets resultat omfatter aktuel skat af &rets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets re-
sultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfares til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaagsaktiver

Materielle anlagsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostpri-
sen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Fortjeneste eller tab opgeres som forskellen mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver
indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger
genindvindings-vardien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Veardiforringelse af anlaeegsaktiver

Materielle anlagsaktiver samt kapitalandele i associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer
pa vardiforringelse. Safremt der er indikationer pa vardiforringelse foretages nedskrivningstest for
hvert enkelt aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver, der genererer uafhangige pengestremme. Akti-
verne nedskrives til genindvindingsvardien, som udger den hejeste veerdi af kapitalvaerdien og
nettosalgsprisen (genindvindingspris), safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.
Nedskrivning pa en gruppe af aktiver fordeles saledes, at der forst nedskrives pa goodwill og derefter
forholdsmaessigt pa de evrige aktiver.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation p3, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation p, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pé vaerdiforringelse pa individuelt nive-
au, vurderes pa portefoljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefeljerne baseres pri-
meert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets risikostyringspo-
litik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfarin-
ger.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefalje.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi. Dagsvardien opgeres til kursvardien pa balanceda-
gen, safremt vardipapirerne er bersnoterede, og en vardi beregnet ved hjeelp af almindeligt anerkend-
te vaerdiansattelsesprincipper, safremt vaerdipapirerne ikke er bersnoterede.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omszettes til
likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdieendringer.

Egenkapital

Foreslaet udbytte

Udbytte, som foreslds deklareret for regnskabsaret, praesenteres som en saerskilt post under egenkapita-
len.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
Arets skattepligtige indkomst, requleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er op-
st3et pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pé resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfeel-
de, hvor opgarelse af skattevardien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males udskudt
skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. £ndring i
udskudt skat som felge af ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

12



Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Galdsforpligtelser

Geldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.

Usikkerhed om indregning og maling

Balsby Holding ApS
Arsrapport 2015

Virksomhedens investeringer i og tilgodehavender hos associerede virksomheder udger 13.867 t.kr.
Investeringen er afhaengig af udviklingen pa det bulgarske ejendomsmarked, der, ligesom det gvrige
europaiske ejendomsmarked har varet negativt pavirket af den internationale lavkonjunktur.

De fleste af virksomhedens jordarealer er kbt i 2006, hvor markedet frem til efteraret 2008 var
praget af stigende priser, der efterfelgende blev aflest af betydelige prisfald. Der er siden opkebet
investeret betydelige belgb pa at fa overfort jordarealerne fra land- til byzone.

Denne proces er afsluttet for den overvejende del af arealerne.

Opgerelsen af jordarealernes dagsveerdi er dog fortsat forbundet med betydelig usikkerhed.

Den med virksomhedens drift forbundne risikoeksponering vil i @vrigt veere knyttet til pkonomiske

nationale og internationale konjunkturer, som vurderes at vaere i bedring.

kr.

Finansielle indtagter

Renteindtaegter fra associerede virksomheder
Kursregulering/-gevinst aktier
Valutakursreguleringer

Udbytter

Renteindtagter i gvrigt

Finansielle omkostninger
Kursregulering/-tab aktier
Valutakursreguleringer
Renteomkostninger i gvrigt

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
Rrets regulering af udskudt skat

Regulering af skat vedrerende tidligere ar

2015 2014
69.346 51.011
5.236.379 3.705.826
366.966 35.309
345.486 133.714
103 29.983
6.018.280 3.955.843
173.371 13.769
33.408 0
65.347 89.394
272.126 103.163
848.487 20.494
406.282 516.155
0 45.696
1.254.769 582.345

13



Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Materielle anlaegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2015
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015
Rrets af- og nedskrivninger pa afhandede aktiv

Af- og nedskrivninger 31. december 2015
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

Selskabskapital

Balsby Holding ApS
Arsrapport 2015

Andre anlag,
driftsmateriel og
inventar

114.125
15.438

129.563

114.125
3.216

117.341
12.222

Selskabets anpartskapital har uaendret vaeret 400.000 kr. de seneste 5 ar.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Virksomheden er selvskyldner kautionist for 5,5 mio. kr. vedrgrende Albena Real Estate VI A/S!
bankengagement (saldo udger 22,3 mio. kr. pr. 31. december 2015).

Virksomheden har herudover ingen eventualposter eller sikkerhedsstillelser.
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