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Hvalsp Ejendomme A/S

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31. december 2015

for Hvalsg Ejendomme A/S.

Arsrapporten afleegges 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 2015 - 31.

december 2015.

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

omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Draggr, den 02-05-2016
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Hvalsg Ejendomme A/S

Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Hvalsg Ejendomme A/S

Erklzering om udvidet gennemgang af arsregnskabet

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Hvalsg Ejendomme A/S for regnskabsaret 1. januar 2015 -
31. december 2015. Arsregnskabet, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter,
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet.

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at
udarbejde érsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i
overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers
standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overhoider revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt planlagger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opna begranset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derudover
udfgrer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vores
konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor det er
hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende handlinger
samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi udtrykker
derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Den udvidede gennemgang har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Baseret pd det udfgrte arbejde er det 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 2015 - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Kastrup, den 03-05-2016

Revisionsfirmaet Gutfelt A/S
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Hvalsg Ejendomme A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets veesentligste aktiviteter bestar i kgb, salg og udlejning af ejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31. december 2015 udviser et resultat pa kr.
8.008.461, og selskabets balance pr. 31. december 2015 udviser en balancesum pa kr. 71.867.958, og en
egenkapital pa kr. 30.814.547.

Selskabets arsrapport afleegges med anvendelse af dagsvaerdivurderinger, hvilket har medfert betydelige positive
korrektioner i arets resultat. Det er ledelsens vurdering, at indregning af ejendomme til dagsveerdi, giver et
betydeligt mere retvisende billede af selskabets aktiver og passiver pa statusdagen.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af veesentlig betydning for selskabets finansielle

stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for Hvalsg Ejendomme A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Anvendte regnskabspraksis er &ndret pa fglgende omrader:
- Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme efter ARL § 38.
Bortset herfra er anvendt regnskabspraksis uandret i forhold til sidste ar.

Sammenligningstallene er ikke tilpasset, da den a&ndrede regnskabspraksis alene har betydning for behandling af
veerdiregulering.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs. Monetzere aktiver og
forpligtelser i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter balancedagens valutakurser. Realiserede og
urealiserede valutakursgevinster og -tab indgar i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Generelt

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regnskabsmaessige skgn af
belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag
af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab
og -gevinst over Igbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgegrelsen

Bruttofortjeneste og -tab
Virksomheden har valgt at sammendrage visse poster i resultatopggrelsen efter bestemmelserne i
arsregnskabslovens § 32.

Nettoomszetning
Indteegter ved salg af varer indregnes i resultatopggrelsen pa tidspunktet for levering og risikoens overgang,
safremt indtaegten kan opgeres palideligt. Omsatningen opggres efter fradrag af moms, afgifter og rabatter.

Indtaegter ved levering af serviceydelser indregnes som omszetning i takt med leveringen af ydelsen.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende salg og administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgnninger og gager, pensioner samt omkostninger til social sikring.

Andre personaleomkostninger indregnes under andre eksterne omkostninger.

Af- og nedskrivninger pa materielle anlaegsaktiver

Af- og nedskrivninger pd materielle anleegsaktiver er foretaget ud fra en Igbende vurdering af aktivernes brugstid i
virksomheden. Anlaegsaktiverne afskrives linezrt pa grundlag af kostprisen, baseret pa fglgende vurdering af
brugstider og restveerdier:

Brugstid Restveerdi
Bygninger 50 ar 0%
Andre anlag, driftsmateriel og inventar Sar 0%

Der afskrives ikke pa grunde.

Fra 2015 afskrives der ikke pa bygninger der er klassificeret som
investeringsejendomme eller forventes at blive det, nar de er salgsklare.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af immaterielle og materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet, og indregnes i
resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller -omkostninger.

Nyanskaffelser med en kostpris under kr. 12.800 omkostningsfgres fuldt ud i anskaffelsesaret.
Dagsveerdiregulering af investeringsaktiver og -gald

Reguleringer af investeringsaktiver og -gaeld mélt til dagsveerdi indregnes som selvsteendig post i
resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, modtaget udbytte fra
andre kapitalandele, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtggrelser under
acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af &rets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af
udskudt skat med fradrag af den del af drets skat, der vedrgrer egenkapitalbevaegelser. Aktuel og udskudt skat
vedrgrende egenkapitalbevaegelser indregnes direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlagsaktiver

Materielle anleegsaktiver males til kostpris med tillzeg af eventuelle opskrivninger og med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klart til at blive taget i brug.

Opskrivninger og tilbagefgrsler heraf med fradrag af udskudt skat indregnes direkte i egenkapitalen pa reserve for
opskrivning.

Grunde og bygninger klassificeret som investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af Ipbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg. Investeringsejendomme
indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkosninger direkte foranlediget af anskaffelsen.
Renter og gvrige laneomkostninger i opfgrelsesperioden indregnes i kostprisen. Investeringsejendomme males
efterfplgende til dagsvaerdien ved at regulere regnskabsmazessig veaerdi ved op- eller nedregulering over
resultatopggrelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fastsat diskonteringsfaktor ved en
kapitalisering af det forventede, fremtidige Igbende driftsafkast af ejendommen. | det omfang, der er tilgengelige
aktuelle markedspriser for sammenlignelige ejendomme, indgér disse som grundlag for vurderingen af
ejendommenes dagsveerdi.

Dagsveerdiberegningen er baseret pa et afkastbaseret fremtidigt afkast. Afkast procenten er et udtryk for det afkast
en investor vil forlange i forbindelse med et kgb.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Udbytte, der overstiger den akkumulerede indtjening i
den tilknyttede eller den associerede virksomhed i ejerperioden, behandles som en reduktion af kostprisen. |
tilfeelde, hvor kostprisen overstiger nettorealisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder méales til dagsveerdi. Aktiverne indregnes pa erhvervelsestidspunktet til
kostpris og efterfglgende til dagsveaerdien ved at regulere regnskabsmeessig vaerdi ved op- eller nedregulering over
resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsvaerdien anvendes en individuelt fastsat diskonteringsfaktor ved en
kapitalisering af det forventede, fremtidige Ipbende driftsafkast af investeringen. | det omfang, der er tilgzngelige
aktuelle markedspriser for sammenlignelige aktiver, indgar disse som grundlag for vurderingen af aktivernes
dagsveerdi.

Dagsvaerdireguleringen er baseret pa sammenlignelige aktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle anlagsaktiver
Andre tilgodehavender indregnet under aktiver omfatter forudbetalte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der almindeligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien reduceres med
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter forudbetalte omkostninger vedrgrende efterfplgende
regnskabsar.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder, og som uden
hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdizendringer.

Egenkapital
Udbytte, som foreslas udbetalt for regnskabsaret, praesenteres som en szrskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Udskudt skat

Udskudt skat og arets regulering heraf opggres efter den balanceorienterede gaeldsmetode som skattevaerdien af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes
med den vardi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser i virksomheder inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geeldende, nér den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Fastforrentede Ian som realkreditldn og 1&n hos kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne
provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males I3nene til amortiseret
kostpris, séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen som en
renteomkostning over laneperioden. Gzldforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til dagsvaerdi.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket almindeligvis svarer til nominel veerdi.
Aktuelle skatteforpligtelser

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

acontoskatter.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.

= 10k
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Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste/-tab

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anleegsaktiver

Dagsveerdireguleringer af investeringsaktiver
Dagsveerdireguleringer af gaeld

Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Ekstraordinaert udbytte indregnet under
egenkapitalen

Overfprt resultat

Note

211 -

2015 2014

kr. kr.
3.418.559 3.558.094
-1.154.854 -796.834
-71.514 -901.040
6.156.739 0
1.196.117 0
9.545.047 1.860.220
198.703 16.037
-633.673 -164.727
9.110.077 1.711.530
-1.101.616 -190.695
8.008.461 1.520.835
1.800.000 1.800.000
6.208.461 -279.165
8.008.461 1.520.835




Hvalsg Ejendomme A/S

Balance 31. december 2015

Aktiver

Anlzegsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note kr. kr.
3 62.733.597 50.367.061
268.990 152.080

63.002.587 50.519.141

5 3.613.300 0
715.670 0

4.328.970 0

67.331.557 50.519.141

394.764 395.609

2.921.675 0

0 707.585

43.373 15.309

59.285 138.025

3.419.097 1.256.528

1.117.304 3.870

4.536.401 1.260.398

71.867.958 51.779.539

=47 =
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Balance 31. december 2015

Passiver
Egenkapital

Virksomhedskapital
Reserve for opskrivninger
Overfegrt resultat

Udbytte for regnskabsaret

Egenkapital
Hensatte forpligtelser

Hensattelser til udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Galdsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Deposita
Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Gald til banker

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Anden geeld

Periodeafgraensningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser
Passiver
Ejerforhold

Eventualforpligtelser )
Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger

Note

O 0 N O

10

11
12
13

=13 -

2015 2014

kr. kr.
500.000 500.000

0 502.514
30.314.547 23.603.572
0 0
30.814.547 24.606.086
1.061.561 297.777
1.061.561 297.777
19.374.377 0
97.759 362.834
19.472.136 362.834
507.858 0

0 584.407

650.690 123.850
204.308 383.690
18.563.920 24.695.157
592.938 725.738
20.519.714 26.512.842
39.991.850 26.875.676
71.867.958 51.779.539
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Noter

1. Personaleomkostninger
Lgnninger

Omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger

2. Skat af arets resultat
Regulering selskabsskat, tidligere ar
Skat af arets resultat

Regulering af udskudt skat

Skat af arets resultat

3. Grunde og bygninger

Kostpris primo

Tilgang i arets lgb, herunder forbedringer
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo

/Andring som fplge af praksiseendring
Arets opskrivninger

Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

4. Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris primo

Tilgang i rets Ipb, herunder forbedringer

Afgang i arets Igb

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo

Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel af af- og nedskrivninger pa afhaendede aktiver

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

=14 -

2015 2014
1.138.907 777.684
15.947 19.150
1.154.854 796.834
-6.476 -31.950
344.308 469.640
763.784 -246.995
1.101.616 190.695
51.545.851 43.304.359
9.743.097 8.241.492
61.288.948 51.545.851
644.249 0
2.623.439 0
0 644.249
3.267.688 644.249
-1.823.039 -1.024.712
0 -798.327
-1.823.039 -1.823.039
62.733.597 50.367.061
1.530.893 1.859.111
188.424 11.782
-1.180.009 -340.000
539.308 1.530.893
-1.378.813 -1.349.767
-71.514 -102.713
1.180.009 73.667
-270.318 -1.378.813
268.990 152.080




Hvalsg Ejendomme A/S

Noter

2015 2014
5. Oplysninger om kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilknyttede virksomheder
Navn Hjemsted Ejerandel i % Egenkapital Resultat
Hovedgaden 22 ApS Dragor 100,00 159.602 2.766.475
159.602 2.766.475
6. Virksomhedskapital
Saldo primo 500.000 500.000
Saldo ultimo 500.000 500.000
Selskabskapitalen er fordelt i 500 aktier @ kr. 1.000.
Selskabskapitalen har vaeret usendret de seneste 5 ar.
7. Reserve for opskrivninger
Saldo primo 502.514 0
Arets tilgang 0 502.514
Overfgrt til overfgrt resultat -502.514 0
Saldo ultimo 0 502.514
8. Overfgrt resultat
Saldo primo 23.603.572 23.882.737
Arets tilgang 6.208.461 -279.165
Overfgrt fra opskrivningshenlaeggelser 502.514 0
Saldo ultimo 30.314.547 23.603.572
9. Udbytte for regnskabsaret
Arets tilgang 1.800.000 1.800.000
Arets afgang -1.800.000 -1.800.000
Saldo ultimo 0 0
10. Langfristede gaeldsforpligtelser
Forfald Forfald Forfald
efter1ar indenfor 1 ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 19.374.377 507.858 18.461.290
19.374.377 507.858 18.461.290
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Hvalsg Ejendomme A/S

Noter

11. Ejerforhold

Fglgende aktioneerer ejer minimum 5% af stemmerne eller minimum 5% af aktiekapitalen i henhold til selskabets
aktionaerfortegnelse.

Hvalsg Invest ApS
Gustrista Holding ApS
Meci Holding ApS

12. Eventualforpligtelser
Selskabets indgar som administrationsselskab for koncernens selskaber hafter fra og med regnskabsaret 2015 for
selskabsskatten af koncernens sambeskattede indkomst.

Der er ingen eventualforpligtelser pr. statusdagen udover dem, der fremgar af arsregnskabet.

13. Sikkerhedsstillelser og pantsatninger

Selskabet har overfor grundejerforening stillet sikkerhed i form af ejerpantebreve pa ialt kr. 300.000 og herudover er
der tinglyst realkreditlan pa oprindelig 21,5 mio. kr. Den bogfgrte vaerdi af de pantsatte ejendomme udggr kr.
44.968.000 pr. 31. december 2015.

| andre ejendomme med en bogfert vaerdi pr. 31. december 2015 pa kr. 17.765.597 er tinglyst ejerpantebreve pa i alt
kr. 5.991.000 efter regnskabsarets udlgb. Ejerpantebrevene er stillet som sikkerhed overfor pengeinstitut.

Der er ingen sikkerhedsstillelser eller pantsatninger pr. statusdagen udover dem, der fremgar af arsregnskabet.

216 -



