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Hvalsg Ejendomme A/S

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31. december 2019
for Hvalsg Ejendomme A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31.
december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Drager, den 30. marts 2020

Direktion
Frederik Hvalsg
Direktgr
Bestyrelse
e %%
ent Hoeg Sfr:n’sen\) Trine Beeken Hvalsg Nielsen

Mette Beeken Hvalsg Nielsen




Hvalsg Ejendomme A/S

Den uafhzaengige revisors erkleering om udvidet gennemgang

Til kapitalejerne i Hvalsg Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Hvalsg Ejendomme A/S for regnskabsaret 2019, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart 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. Vores ansvar ifgige disse standarder og krav er narmere beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar
for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opndede bevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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 for ngdvendig for
at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigeliser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlagger og udfgrer handlinger
med henblik pa at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derudover udfprer
specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opné yderligere sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primzrt 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 opndede bevis.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

1 tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentlig inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Hvalsg Ejendomme A/S

Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kastrup, den 30. marts 2020

Revisionsfirmaet Gutfelt A/S
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Ledelsesberetning

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

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopgg@relse for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31. december 2019 udviser et resultat pa kr.
3.426.822, og selskabets balance pr. 31. december 2019 udviser en balancesum pa kr. 110.645.889, og en
egenkapital p& kr. 44.503.272.

Vasentlige &ndringer i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet har igangsat en st@rre ombygning af A.P. Mgllers Allé 55 til fremtidig udlejning af kontor og lager, hvorfor

selskabets gaeldsforpligtelse er gget.



Hvalsg Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for Hvalsg Ejendomme A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Herudover har virksomheden tilvalgt enkelte regler i klasse C.

Skema
Virksomheden har valgt at anvende arsregnskabslovens skema 1, balance i kontoform og skema 3,
resultatopggrelse i beretningsform - artsopdelt

Zndret regnskabspraksis, skgn og fejl
Anvendte regnskabspraksis er endret pa fglgende omrader:

Investeringsejendomme, samt ejendomme under ombygning indgik i arsrapporten for 2018 i regnskabslinjen
Grunde og bygninger. For at sikre det retvisende billede pa bedst mulig vis, er investeringsejendomme og
ejendomme under ombygning flyttet til regnskablinjerne Investeringejendomme og Materielle anlagsaktiver under
udferelse og forudbetalinger for materielle anlagsaktiver.

Zndringen har ingen resultatmaessig effekt eller skattemaessig effekt og pavirker ikke egenkapitalen. Bortset herfra
er anvendt regnskabspraksis uzendret i forhold til sidste ar.
Sammenligningstallene er tilpasset den a&ndrede regnskabspraksis.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Moneteere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Realiserede og
urealiserede valutakursgevinster og -tab indgar i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Generelt

Generelt om indregning og maling

Indteegter 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
omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af zndrede regnskabsmaassige sken af belgb, der tidligere har vaeret
indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og

forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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



Hvalsg Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

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

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

Resultatopggrelsen

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

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsatning, andre driftsindtaegter og eksterne omkostninger.

Nettoomsatning

Nettoomsztning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted inden
arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatningen indregnes
eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger
Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til produktion, distribution, salg, administration, lokaler og
operationelle leasingomkostninger. Virksomheden har valgt ISA 17 som fortolkningsbidrag for klassifikation og
indregning af leasingkontrakter. Den samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasingkontrakter oplyses
under eventualposter m.v.

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

Andre personaleomkostninger indregnes under andre eksterne omkostninger.

Af- og nedskrivninger pa materielle anlagsaktiver

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

Brugstid Restveerdi
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5ar 0%

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

Nyanskaffelser med en kostpris under kr. 13.500 omkostningsfgres fuldt ud i anskaffelsesaret.

Dagsvaerdiregulering af investeringsaktiver og -geeld
Reguleringer af investeringsaktiver malt til dagsvaerdi indregnes som selvstandig post i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Indteegter fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter fra kapitalandele omfatter modtagne udbytter fra tilknyttede virksomheder i det omfang de ikke
overstiger den akkumulerede indtjening i den tilknyttede virksomhed i ejerperioden.

Finansielle indtaegter og omkostninger

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

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af drets forventede skattepligtige indkomst og &rets 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 anlaegsaktiver
Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget opggres som kostprisen med fradrag af forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klart til at blive taget i brug. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives
hver for sig, hvis brugstiden pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af Isbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg. Investeringsejendomme
indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkosninger direkte foranlediget af anskaffelsen.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdien ved at regulere regnskabsmassig veerdi ved op- eller
nedregulering over resultatopggrelsen. Ved beregning af dagsvaerdien anvendes en individuelt fastsat
diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af det forventede, fremtidige Igbende driftsafkast af ejendommen. | det
omfang, der er tilgaengelige aktuelle markedspriser for sammenlignelige ejendomme, indgar disse som grundlag for
vurderingen af ejendommenes dagsveerdi.

Der er ikke sket andringer i regnskabsmzessige skan, i relation til vurdering af dagsvaerdi.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til dagsveerdi. Opskrivninger og tilbagefgrsler heraf med fradrag af

udskudt skat indregnes direkte i egenkapitalen.

Varebeholdninger
Handelsvarer males til kostpris, hvilket omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Det svarer i al vaesentlighed til nominel vaerdi, reduceret med
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Egenkapital
Egenkapitalen omfatter virksomhedskapitalen og en rakke gvrige egenkapitalposter, der kan vzaere lovbestemte
eller fastsat i vedtagterne.

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbytte
som for ventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Udskudt skat

Udskudt skat og arets regulering heraf opggres som skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet eller
afvikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geldende, nadr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Finansielle galdsforpligtelser

Fastforrentede Ian som realkreditlan og I&n hos kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne
provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende ar males lanene til amortiseret
kostpris, der for kontantlan svarer til Ianets restgzeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til restgaelden,
beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa lanetidspunktet, reguleret med en over afdragstiden
foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket almindeligvis svarer til nominel vaerdi.

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.

Anden gzeld
Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter, passiver
Periodeafgraesningsposter opfgrt som forpligtelser udggres af modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de
efterfelgende regnskabsar.

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

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver
Andre driftsomkostninger
Dagsvaerdireguleringer af investeringsaktiver
Driftsresultat

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger, der hidrgrer fra tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Ekstraordinaert udbytte indregnet under
egenkapitalen

Overfgrt resultat
Resultatdisponering

-42.-

Note

2019 2018

kr. kr.
3.030.524 4.599.603
-923.644 -1.440.695
-59.137 -121.452
-114.566 -24.000
3.256.565 3.156.239
5.189.742 6.169.695
0 6.210.931

6.624 5.193
0 -9.337
-802.212 -696.368
4.394.154 11.680.114
-967.332 -1.225.641
3.426.822 10.454.473
1.800.000 3.000.000
1.626.822 7.454.473
3.426.822 10.454.473
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Balance 31. december 2019

Aktiver
Anlzaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse og
forudbetalinger for materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme
Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlzagsaktiver

Omsatningsaktiver

Fremstillede varer og handelsvarer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

Note
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2019 2018

kr. kr.

154.954 198.470
34.731.027 12.754.685
65.348.143 62.027.158
100.234.124 74.980.313
5.025 80.000

5.025 80.000
100.239.149 75.060.313
410.000 0
410.000 0
301.900 4,485.719
1.967.619 265.566
108.945 108.402
2.378.464 4.859.687
7.618.276 6.521.767
10.406.740 11.381.454
110.645.889 86.441.767
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Balance 31. december 2019

Note
Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Egenkapital

Hensatte forpligtelser

Henszettelser til udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Galdsforpligtelser

Geeld til kreditinstitutter

Anden geeld

Langfristede gaeldsforpligtelser 4
Gald til keditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder

Anden geld

Periodeafgransningsposter
Kortfristede geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger 5

-14 -

2019 2018

kr. kr.
500.000 500.000
44.003.272 42.376.449
44.503.272 42.876.449
5.232.093 4.389.853
5.232.093 4.389.853
38.214.263 18.360.815
454,916 234.100
38.669.179 18.594.915
1.203.190 576.273
3.336.978 764.841
0 73.620
17.332.377 18.964.444
368.800 201.372
22.241.345 20.580.550
60.910.524 39.175.465
110.645.889 86.441.767




Hvalsg Ejendomme A/S

Noter

2019 2018
1. Personaleomkostninger
Lanninger 910.876 1.418.448
Andre omkostninger til social sikring 12.768 22.247
Personaleomkostninger 923.644 1.440.695
Gennemsnitligt antal beskzeftigede 2 3

2. Investeringsejendomme
Investeringsejendomme
Selskabet anvender normalindtjeningsmetoden til fastsaettelse af dagsvaerdien for investeringsejendomme.

Fastseettelse af dagsveaerdien er baseret pa en forventet normaliseret driftsresultat pa samlet t.DKK 4.751 og et
afkastkrav pa mellem 7% og 8%. Afkastkravene er fastlagt under hensyntagen til ejendommenes beliggenhed, alder,
vedligeholdelsesstande og udlejningsgrader, herunder vilkar og betingelser i lejekontrakter.

Driftsomkostninger er skgnnede med udgangspunkt i de omkostninger, der forventes at medga til driften af
investeringsejendomme i et normalt &r, herunder omkostninger til reparation og vedligeholdelse for at opretholde
ejendomme i de nuvaerende vedligeholdelsesstande.

Der er i dagsvaerdien foretaget fradrag for tab af lejeindteegter for ikke udlejede arealer. Der har ikke vaeret anvendt
ekstern vurderingsmand ved fastsaettelse af dagsvaerdien pa investeringsejendommene.

DKK 1.000 Afkast Kostpris Indregnet vaerdi
Ejendomme A.P. Mgllers Allé 9 7-8% 45.460 65.348

3. Andre tilgodehavender

Af regnskabsposten Andre tilgodehavender, under omsatningsaktiver, forfalder kr. 44.607 til betaling mere end 12
maneder efter statusdagen.

4. Langfristede geeldsforpligtelser

Forfald Forfald Forfald

efter 1 ar indenfor 1 ar efter5 ar

Geeld til kreditinstitutter 38.214.263 1.203.190 33.401.503
Anden gzld 454.916 0 0
38.669.179 1.203.190 33.401.503

5. Sikkerhedsstillelser og pantszatninger

Seiskabet har overfor grundejerforening stillet sikkerhed i form af ejerpantebreve pa i ait kr. 2.300.000. Herudover er
der tinglyst realkreditpantebreve pa 41.216.000 kr. Den bogferte vaerdi af de pantsatte ejendomme udger
100.079.170 kr. pr. 31. december 2019.
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