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Virksomhedsoplysninger
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8600 Silkeborg

CVR-nr.: 25100220
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Regnskabsar: 01.01.2017 - 31.12.2017

Direktion
Torben Pedersen

Revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Papirfabrikken 26

8600 Silkeborg
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Ledelsespadtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 01.01.2017 -
31.12.2017 for Musling Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2017 - 31.12.2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Jeg anser betingelserne for at undlade revision af arsregnskabet for 01.01.2017 - 31.12.2017 for op-
fyldt.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 22.06.2018

Direktion

Torben Pedersen
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Den uafhangige revisors erkleering om opstilling af
arsregnskabet

Til den daglige ledelse i Musling Holding ApS

Vi har opstillet arsregnskabet for Musling Holding ApS for regnskabsperioden 01.01.2017 -31.12.2017
Musling Holding ApS p& grundlag af selskabets bogfgring og gvrige oplysninger, som den daglige ledelse
har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter.

Vi har udfgrt opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410 vedrgrende opgaver om opstilling af finansielle
oplysninger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere den daglige ledelse med at udarbejde og praesen-
tere deldrsregnskabet i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestem-
melser i revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler for revisorer, herunder principper vedrg-
rende integritet, objektivitet, faglig kompetence og forngden omhu.

Arsregnskabet samt ngjagtigheden og fuldstaendigheden af de oplysninger, der er anvendt til opstillingen
af arsregnskabet, er den daglige ledelses ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erkleeringsopgave med sikkerhed, er vi
ikke forpligtet til at verificere ngjagtigheden eller fuldstaendigheden af de oplysninger, den daglige ledelse
har givet os til brug for at opstille arsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller review kon-
klusion om, hvorvidt drsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Silkeborg, den 22.06.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Thorsten Jgrgensen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne31431
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er investering i fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat er negativt belastet af manglende huslejeindteegter vedrgrende 3 ejendomme, der har
vaeret tomme og under salg i hele 2017. Liggetiden for disse ejendomme har vaeret lengere end forven-
tet, men en af ejendommene er solgt til overtagelse i 2018, en er udlejet med forkgbsret til udlgb i 2018,
og der pdgar dialog om afvikling af den sidste ejendom. Derudover har selskabet afhaendet yderligere en
udlejet ejendom primo 2018. De to afhaendede ejendomme er solgt til lavere pris end bogfart, hvorfor
der i indeveerende 3r er foretaget en nedskrivning pa ca. 200 t.kr. Ledelsen anser salget af ejendommene
for positivt pa trods af det realiserede tab.

Selskabet har endvidere erhvervet en projektejendom i 2017, som pavirker selskabets drift negativt i
2017, men forventes at bidrage positivt i 2018, nar projektet realiseres.

Derudover har selskabet matte anerkende et tab pa sine kapitalandele i PAM 1/S pa grund af sine kauti-
onsforpligtelser. Arets negative resultatmaessige pavirkning af lukningen af PAM er ca. 90 t.kr. P& trods
af den negative resultatpavirkning anser ledelsen lukningen af PAM for meget positiv.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2017

2017 2016
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 128.854 290.065
Af- og nedskrivninger (314.139) (116.676)
Driftsresultat (185.285) 173.389
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 36.114 96.928
Indteegter af kapitalandele i associerede
i (97.350) (355.806)
virksomheder
Andre finansielle indtaegter 6.946 9.668
Andre finansielle omkostninger 1 (299.521) (310.131)
Arets resultat (539.096) (385.952)
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
77.473 0
veerdis metode
Overfgrt resultat (616.569) (385.952)
(539.096) (385.952)
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Balance pr. 31.12.2017

Grunde og bygninger
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2017 2016

Note kr. kr.
8.802.356 7.570.255

2 8.802.356 7.570.255
770.525 734.411

31.974 38.042

3 802.499 772.453
9.604.855 8.342.708

56.634 136.536

4 295.445 295.445
352.079 431.981

13.500 9.750

13.500 9.750

365.579 441.731

9.970.434 8.784.439
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Balance pr. 31.12.2017

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode

Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Henseettelser vedrgrende associerede virksomheder
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Bankgaeld

Deposita

Geeld til tilknyttede virksomheder

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Anden gald

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver
Eventualaktiver

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

2017 2016

kr. kr.
125.000 125.000
77.473 0
564.796 1.181.365
767.269 1.306.365
242.563

242.563

4.104.438 4.495.191
4.104.438 4.495.191
234.000 77.000
3.081.000 1.529.073
112.926 109.076
897.111 870.981
750.190 134.190
23.500 20.000
5.098.727 2.740.320
9.203.165 7.235.511
9.970.434 8.784.439
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Egenkapitalopggrelse for 2017

Reserve for

netto-
opskrivning Overfgrt
Virksom- efter indre overskud eller
hedskapital vaerdis metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital
) 125.000 0 1.181.365 1.306.365
primo
Arets resultat 0 77.473 (616.569) (539.096)
Egenkapital
125.000 77.473 564.796 767.269

ultimo
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Noter

1. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder

Renteomkostninger i gvrigt
@vrige finansielle omkostninger

2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets nedskrivninger
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

2017 2016
kr. kr.

26.130 22.080
260.891 288.051
12.500 0

299.521 310.131

Grunde og
bygninger
kr.

8.750.759
1.546.240
10.296.999

(1.180.504)
(197.463)
(116.676)

(1.494.643)

8.802.356
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Noter

3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Andel af 3rets resultat

Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo

Andel af drets resultat
Tilbagefgrsel af nedskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede
virk- virk-
somheder somheder
kr. kr.
625.000 958.255
0 325.000
0 (1.183.255)
625.000 100.000
109.411 0
36.114
145.525
0 (920.213)
0 (75.810)
0 237.211
0 690.786
0 (68.026)
770.525 31.974
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Noter
2017 2016
kr. kr.
4. Andre tilgodehavender
@vrige tilgodehavender 295.445 295.445
295.445 295.445
Det samlede kautionstilgodehavende udggr 1.181 t.kr., og nedskrivningen udggr 886 t.kr.
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2017 2016 2017 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
5. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 234.000 77.000 4.104.438 3.168.438
234.000 77.000 4.104.438 3.168.438
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Noter

6. Eventualaktiver
Veerdien af ikke-indregnet skatteaktiv udggr pr. 31.12.2017 af 670 t.kr.

7. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet heefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambe-
skattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kilde-

skat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

8. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme
udggr 9.000 t.kr. pr. 31.12.2017.

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med selskabets bankforbindelse er der udstedt ejerpantebrev pa i

alt 2.240 t.kr. med sikkerhed i ejendomme med en bogfert veerdi pa 4.848 t.kr.

Til sikkerhed for det assoocierede selskab Kernesund Holding ApS’ bankmellemvaerende er stillet pro rata
selvskyldnerkaution, svarende til ejerandelen pd& 10%. Bankmellemvaerendet udggr 636 t.kr. pr.
31.12.2017.
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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.
Med henvisning til ARL § 110 har selskabet ikke udarbejdet koncernregnskab.

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 virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

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

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, 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
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste omfatter huslejeindtaegter og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning
Nettoomsaetning omfatter huslejeindtaegter.

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, nar de samlede indtaegter kan opggres palideligt, og det er
sandsynligt, at de fremtidige gskonomiske fordele, herunder betalinger, vil tilga selskabet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaagsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort ud
fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskrivnings-
test og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindtzegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver samt
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives
ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 75 ar

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pageaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

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

Andre veardipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapir,
der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter vaerdien af kapitalandele i associerede virksomheder med negativ
regnskabsmaessig indre vaerdi, hvor den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger et eventuelt
tilgodehavende, som vurderes uerholdeligt samt der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den
pageaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgseld males pa tidspunktet for I&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved l&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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



