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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Balsby Holding ApS for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2016,

Arsrapporten afleeqges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
1.januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporfen indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hundested, den 24. maj 2017

Bent Jénsen /Balsby

)

Generalforsamlingen har besiuttet, at rsregnskabet for det kommende regnskabsar ikke skal revideres.
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Balsby Holding ApS

Konkiusion med forbehold

Vihar revideret drsregnskabet for Balsby Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra indvirkningerne af det forhold, der er beskrevet i
afsnittet "Grundlag for konklusion med forbehold", giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion med forbehold

Ved revisionen af arsrapporten for 2015 var det ikke muligt at opna tilstraakkeligt og egnet revisions-
bevis for vaerdiansaettelsen af kapitalandele i og tilgodehavender hos associerede virksomheder med en
samlet vaerdi pa 13,9 mio. kr. Da vaerdierne af disse poster ved regnskabsérets begyndelse pavirker
opgerelsen af resultatet for 2016, er det ikke muligt for os at fastsid, om rettelser til drets resultat
kunne have veeret npdvendige.

Vihar udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende | Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskre-
vel i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet®, Vier uafhangige
af selskabel ioverensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler)
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtel-
ser i henhold tit disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskke-
ligt og egnet som grundlag for vores konklusion med forbehold.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejf.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrorende 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hoej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision 0g de yderligere krav,
der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion,
Risikoen for ikke at opdage vazsentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hejere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konkiu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og titknyttede 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 pa grundlag af det opnédede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspétegning gere opmaerksom p3 oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis s3danne oplysnin-
ger ikke er tilstrazkkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfere, at selskabet ikke l@ngere kan fortsatte driften.

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

Vikommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planiagte omfang og den idsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmeessige 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
konkiusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I'titknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lmse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledeisesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen elier p4 anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hoid til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er | overensstemmeise
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 24. maj 2017
Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
C\'R;n)r{;’ 0700228
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens primaere aktiviteter bestod i 2016 i opfeigning pé allerede foretagne investeringer i
opkebt kystnert jord ved Sortehavet i Bulgarien samt kob og salg af bersnoterede veerdipapirer.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Ejendomsmarkedet i Bulgarien har i drets lnb vaeret negativt pavirket af usikre internationale politiske
0g gkonomiske konjunkturer.

Arets resultat udviser et underskud pa 2,3 mio. kr. mod et overskud sidste &r péa 4,3 mio. kr.
Virksomhedens balance udviser pr. 31. december 2016 en egenkapital pa 45,8 mio. kr. Ledelsen anser
resultatet for utilfredsstillende.

Resultatet er pavirket af en nedskrivning af finansielle anleegsaktiver vedrerende bulgarske jordarealer.
Grundet lav eller ingen omsattelighed er vaerdisaetningen behaftet med usikkerhed.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsarets udlsb indtruffet vaesentlige begivenheder, som pdvirker vurderingen af
virksomhedens stilling.

Forventet udvikling

Bulgarien havde i 2016 den hidtil bedste turistsason, og ejendomsmarkedet skennes i 2017 i bedring.

Ledelsen forventer i 2017 positiv resuitatudvikling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resuitatopggrelse

Note  kr. 2016 2015
Andre driftsindtaegter 21.350 0
Andre eksterne omkostninger -176.580 -203.078
Bruttoresultat "155.230 -203.078
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver 7.719 -3.216
Resultat for finansielle poster ~162.949 -206.294

3 Finansielle indtaegter 1.126.884 6.018.280
Nedskrivning af finansielle aktiver -2.956.453 0
4 Finansielle omkostninger -85.491 -272.126
Resultat fpr skat -2.078.009 5.539.860
5 Skat af &rets resultat -190.676 -1.254.769
Krets resuitat -2.268.685 4.285.091

Forslag til resultatdisponering

Foresldet udbytte indregnet under egenkapitaten 2.000.000 2.000.000
Overfort resultat -4.268.685 2.285.091
-2.268.685 4.285.091




Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note  kr.

AKTIVER
Anlaegsaktiver
6 Materielle anlagsaktiver
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Finansielle anlegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Anlzgsaktiver i alt

Omseatningsaktiver
Tilgodehavender

Udskudte skatteaktiver
Andre tilgodehavender
Periodeafgrensningsposter

Verdipapirer og kapitalandele
Andre verdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omsetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER
Egenkapital
7 Selskabskapital
Overfort resultat
Foresldet udbytte for regnskabsiret

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser
Skyldig selskabsskat

Geeld til selskabsdeltagere og ledelse
Anden geeld

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER T ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
2 Usikkerhed om indregning og maling

Balsby Holding ApS
Arsrapport 2016

2016w 2015

4.503 12.222
4.503 12.222
9.260.411 12.216.864
6.808.453 1.650.284
16.068.864 13.867.148
16.073.367 13.879.370
10.280 8.711
187.251 232.208
5.943 17.330
203.474 258.249
26.278.156 29.153.322
26.278.156 29.153.322
4.192.825 7.599.834
30.674.455 37.011.405
46.747.822 50.890.775
400.000 400.000
43.362.253 47.630.938
2.000.000 2.000.000
45.762.253 50.030.938
890.310 782.579
5.998 5.402
89.261 71.856
985.569 859.837
985.569 859.837
46.747.822 50.890.775
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Egenkapitalopgegrelse

Foresl3et

udbytte for
Kr. Selskabskapital Overfart resultat regnskabsaret ! alg
Egenkapital 1. januar 2016 400.000 47.630.938 2.000.000 50.030.938
Overfort, jf. resultatdisponering 0 -4.268.685 2.000.000 -2.268.685
Udloddet udbytte 0 0 -2.000.000 -2.000.000

Egenkapital

31. december 2016 400.000 43.362.253 2.000.000 45.762.253
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Balsby Holding ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.
Alene eendringer til praesentation og oplysninger

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015 med endrin-
ger til drsregnskabsloven. Implementeringen af aendringsloven har ingen belpbsmaessig effekt for resul-
tatopgerelsen eller balancen i regnskabsaret eller for sammenligningstallene. Arsregnskabet er derfor
aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Andringsloven har alene medfert nye eller eendrede praesentations- og oplysningskrav, som er indarbej-
det i arsregnskabet.
Prasentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs 0g kursen pa betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta:
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller galds-
forpligtelsens opstaen eller indregning i seneste &rsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forbold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder fortjeneste eller tab ved salg af langfristede aktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Afskrivninger
Afskrivninger ornfatter afskrivninger pd materielle anlaegsaktiver.

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

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 2-5 ar
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Posten omfatter modtagne udbytter fra dattervirksomheder 0g 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 tit genindvindingsveaerdien.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgoerelsen med de belgb, der vedrorer regn-
skabsaret. Posterne omfatter renteindtagter og -omkostninger, herunder fra associerede
virksomheder, deklarerede udbytter fra andre veerdipapirer og kapitalandele, realiserede oq
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende andre vardipapirer og kapitalandele, transaktioner i
fremmed valuta.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af 3rets forventede skattepligtige indkomst og arets requle-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til 3rets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfores til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anleegsaktiver

Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- 0g 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 forskelien mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab ved salg af materielle aktiver indreg-
nes i resultatopgerelsen under henholdsvis andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder méles til kostpris. | tilfelde, hvor kostprisen overstiger
genindvindingsvardien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegdelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefelje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning
pé individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse pd individuelt
niveau, vurderes pa portefelieniveau for objektiv indikation for veerdiforringelse. Portefoljerne baseres
primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksormhedens risikosty-

ringspelitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefelier, er fastsat baseret pa historiske tabs-
erfaringer.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nedskrivninger apgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsveerdien af de forventede pengestromme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefolje.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrorende
efterfalgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der bestr af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsveerdi
(berskurs) pd balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget til hande! pa et aktivt marked, méles til
kostpris.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vardipapirer, som uden hindring kan omsattes til
likvide beholdninger, og hvorpé der kun er ubetydelige risici for veerdieendringer.

Egenkapital

Foresidet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

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 galdsmetode af alle midlertidige forskelle meliem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrorende skattemassigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er opsta-
et pa anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pa resultat eller skattepligtiq indkomst. | de tilfal-
de, hvor opgerelse af skattevardien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males udskudt
skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtel-
sen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udiest som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den veerdi, 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 sendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Geldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdien.

Usikkerhed om indregning og méling

Virksomhedens investeringer i og tilgodehavender hos associerede virksomheder udgoer 16.069 t.kr. |
forbindelse med regnskabsaflaeggelsen er foretaget en nedskrivning til dagsveerdi af disse investeringer.

Grundet lav eller ingen omsattelighed er vaerdisainingen beheftet med usikkerhed.

kr. 2016 2015
Finansielle indtagter
Renteindtagter fra associerede virksomheder 75.446 69.346
Kursregulering/-gevinst aktier 502.794 5.236.379
Valutakursreguleringer 99.389 366.966
Udbytter 448.863 345.486
Renteindteaegter i gvrigt 392 103
1.126.884 6.018.280

Finansielle omkostninger

Kursregulering/-tab aktier 32.924 173.371
Valutakursreguleringer 7.420 33.408
Renteomkostninger i gvrigt 45,147 65.347

85.491 272.126

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 192.245 848.487
Arets requlering af udskudt skat -1.569 406.282
190.676 1.254.769
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Materielle anlaegsaktiver

kr.
Kostpris 1. januar 2016
Kostpris 31, december 2016

Af-og nedskrivninger 1. januar 2016
Arets af- og nedskrivninger pa afhandede aktiv

Af- 0g nedskrivninger 31, december 2016
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Selskabskapital

Virksomhedens anpartskapital har uaendret varet 400.000 kr. de seneste 5 ar.

Balsby Holding ApS
Arsrapport 2016

Andre anlag,
driftsmateriel og

~129.563
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