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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2015 for Bag Madsen Ejendomme ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores 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.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 3. marts 2016

Direktion

Lars Hartmann

Bestyrelse

Jens Erik Bag Madsen Lars Hartmann
Formand
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i Bag Madsen Ejendomme ApS

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Bsg Madsen Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.
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 arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig 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 ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt 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. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARINGER

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

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

Odense, den 3. marts 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Thomas Brorsen Jensen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets primaere aktiviteter bestar i at investere i ejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der har ikke vaeret vaesentlig usikkerhed eller usaedvanlige forhold, der har pavirket indregningen.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Bog Madsen Ejendomme ApS er datterselskab til Bag Madsen Holding A/S.

Ejendomsinvestering

Hovedinteressen ligger pa ejendomme beliggende i Odense centrum, og i lgbet af aret er der kebt og
overtaget i alt 4 ejendomme. Ved udgangen af 2015 havde selskabet samlet 112 lejemal, hvoraf 2 er
erhvervslejemal.

| overensstemmelse med den eksisterende investeringsstrategi har selskabet optaget realkreditlan til
delvis finansiering af de kabte ejendomme.

Arets resultat
| 2015 androg selskabets resultat et overskud pa 1.334 tkr.

Selskabets egenkapital androg ved arets udgang 1.958 tkr. svarende til en soliditetsgrad pa 1,5 %,
hvilket aktuelt betragtes som tilfredsstillende.

Likviditetsadgangen i selskabet betragtes ved udgangen af 2015 som vaerende tilfredsstillende og
tilstraekkelig til de forventede investeringer.

Valutarisici
Selskabet har ikke dispositioner i fremmed valuta.

Usikkerheder eller usaedvanlige forhold, der har pavirket indregningen.
Der har ikke vaeret vaesentlig usikkerhed eller usadvanlige forhold, der har pavirket indregningen.

Forventninger til 2016

| 2016 vil der fortsat blive arbejdet malrettet med udbygningen af koncernens aktivitetsomrade med
henblik pa en forggelse af ejendomsportefaljen. Generelt gaelder der for selskabets investeringer, at
der forventes et positivt afkast umiddelbart i forlaengelse af investeringerne.

Med baggrund heri sigtes der for 2016 mod et positivt og starre resultat end i 2015.
Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter balancedagen indtruffet betydningsfulde haendelser, som vurderes at have vasentlig
indflydelse pa bedemmelse af arsrapporten.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Bag Madsen Ejendomme ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrap-
porten aflasgges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis
dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter indregnes i resultatopggrelsen pa baggrund af udarbejdede lejekontrakter. Opkrae-
vede bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler, tab pa udlejning mv.

Andre driftsindtagter/-omkostninger
Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
virksomhedernes vasentligste aktiviteter.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, amortisering af
finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finan-
sielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skgnnede restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandegrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi herefter:

Brugstid Restveerdi
Y a 1 0= 1= S 20-50 ar 30-75%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenn, 3-8ar 0-30 %

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

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

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser
Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu. | efterfglgende perioder
males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den nominelle vaerdi.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld, og
for obligationslan svarer til en restgaeld beregnet pa grundlag af lanets underliggende kontantvaerdi pa
laneoptagelsestidspunktet.

Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE........coiiiiiiiiiiiiiine

PersonaleomKkoStNiNger . ..c.uiieiiiiiiiiiiiiii i eiieeeiaeenas
Af- 08 NedskrivNinger......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirenieenaeenes

DRIFTSRESULTAT ..ottt

Finansielle indtagter.....coovviiiiiiiiiiiiiiiiii e
Finansielle omKostniNger.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiaeens

RESULTAT FOR SKAT .. iiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeeiieeenneerennenes
SKat af Arets FeSULAL. .. euuee ettt eeneeeeeeeeeeneeneaneens

ARETS RESULTAT...cuuiiiniiiineiineiineeiineeuneerineenineennnns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Note

2015
kr.

5.107.778

-635.518
-523.099

3.949.161

2.599
-2.193.100

1.758.660

-425.143

1.333.517

1.333.517

1.333.517

10

2014
tkr.

3.048

-405
-389

2.254

39

-1.765

528

-135

393

393

393
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER

Grunde 08 bYgNiNger......viiiieiiiiitiiiiiieiieeeinerenneeeenaeeaenas
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar..........ccccccevviiinnnn...
Materielle anlaagsaktiver..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieneeens

ANLZEGSAKTIVER.... .ot

Udskudt skatteaktivi....coeeeiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Andre tilgodehavender........ccovviiiiiiiiiiiiiiiii e
Periodeafgraansningsposter.....coveiieieiiiieiriieieiierennneeennnes
Tilgodehavender........ccoviiiiiiiiiiiiiiiii e,

8] Q2 [ = (S
OMSZETNINGSAKTIVER. ..ttt iiiiiiceeeeineeeees

AKTIVER. ...
PASSIVER

Selskabskapital...oeeueeieiriiiiiiiiii i eie e,
O)VZST5 1] 0 )YZ=] 4 (U o K

EGENKAPITAL ..ot

ObliIGAtIONSIAN .. eveeieiieiee ettt e eeeeeeeaenene
Huslejedeposita og forudbetalt husleje.......cccoeviviiiiiiiiiin..,
Langfristede geeldsforpligtelser............ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn,

Kortfristet del af langfristet gaeld......ccovvvviviiiiiiiiiiiiinnn,
Geeld til pengeinstitutter.....oovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser.........cccovvvvvvnvennnnn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.......cccvvviiiiiiiiiiiiiiiiinnnna..
Selskabsskat. .. ..ueieiiieiiiii i e
Anden gaeld.. .o e
Kortfristede geaeldsforpligtelser............coovviiiiiiiiiiiiiiiinnnn,

GALDSFORPLIGTELSER .....cotiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieaeen,

PASSIVER.....coiiiiiiiii i

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2015

kr.

122.162.164
306.234
4 122.468.398

122.468.398

203.184
2.244.530
9.590
2.457.304

4.246.452

6.703.756

129.172.154

125.001
1.832.995

5 1.957.996

77.519.554
2.525.134
6 80.044.688

6 635.877
12.521.085
645.195
32.419.304
551.899

396.110
47.169.470

127.214.158

129.172.154

11

2014
tkr.

99.400
262
99.662

99.662

96
330
8
434

914

1.348

101.010

125
499

624

63.695
2.270
65.965

550
900
1.025
31.453
179
314
34.421

100.386

101.010
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NOTER
2015
kr.
Personaleomkostninger
BN 08 GO et iiiitttteiiiiieeeeeeeenineeeeeeaennneeeeesesnnnsaseennnns 559.381
o] DY o] = 61.315
Andre omkostninger til social sikring........ccccocoiiiiiiiiiiiiin... 14.315
Andre personaleomKostNiNger......ceveviiiieiiiiieireieeeenneeeennnns 507
635.518
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder.................... 157.708
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiinannn.. 2.035.392
2.193.100
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.ceuenens 532.722
Regulering af udskudt skat........ccevvieiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenennnns -107.579
425.143
Materielle anlaegsaktiver
Grunde og
bygninger
Kostpris 1. januar 2015, ...cciiiiiiiiiiiiiiiiiieeeiiieeeeeeaannnnnees 99.791.278
LI 1T T PP 25.891.932
Y == Lo - R PP -2.660.132
Kostpris 31. december 2015........ccccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnn, 123.023.078
Af- og nedskrivninger 1. januar 2015......cccciiiiiiiiiiiiiiiennnnnn, 391.568
Arets afsKrVIINGEr .....uveiiieiii e, 469.346
Af- og nedskrivninger 31. december 2015......................... 860.914
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015...................... 122.162.164
Egenkapital
Selskabs- Overfort
kapital overskud
Egenkapital 1. januar 2015....c.cciiiiiiiiiiiiiiiiriienenn, 125.001 499.478
Forslag til arets resultatdisponering...........ccvcveveevenen., 1.333.517
Egenkapital 31. december 2015..........cccceviivininn.n.. 125.001 1.832.995

Selskabskapitalen har ikke vaeret aendret i de seneste 5 ar.

2014
tkr.

341
62

405

221
1.544

1.765

171
-36

135

Andre anlaeg,

driftsmateriel og

inventar

285.000
88.364
0
373.364

23.073
44.057
67.130

306.234

| alt

624.479
1.333.517

1.957.996

12

Note
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser

1/1 2015 31/12 2015 Afdrag Restgaeld

geldi alt geldi alt naste ar efter 5 ar

Obligationslan..........cc.ceueven.n. 64.244.776 78.155.431 635.877 74.942.368
Huslejedeposita og forudbetalt

husleje..ooviiiiiiiiiiiiii, 2.270.269 2.525.134 0 2.270.269

66.515.045 80.680.565 635.877 77.212.637

Eventualposter mv.

Heeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk med Beg Madsen Holding A/S for skat af koncernens
sambeskattede indkomst og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Bag Madsen
Holding A/S, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 78.155 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2015 udger 122.162 tkr.

13

Note



