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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2015 for
Sgren Nissen Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min 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 min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Varde, den 31. maj 2016

Direktion

Seren Nissen
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i Soren Nissen Holding ApS
ERKLZERING OM UDVIDET GENNEMGANG AF ARSREGNSKABET

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Sgren Nissen Holding ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, 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
overensstemmelse 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. 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 overholder revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt planlagger og
udferer handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet
og derudover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere
sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespargsler 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

Pa grundlag af det udferte 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 - 31. december 2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Supplerende oplysning vedrerende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, skal vi henvise til omtale i arsregnskabets noter "Usikkerhed
ved going concern” og "Oplysninger om usikkerhed ved indregning og maling" samt ledelsesberetningens
afsnit om "Usikkerhed ved indregning og maling". Det fremgar heraf, at der er usikkerhed forbundet
med maling af ejendommenes vaerdi samt ledelsens forudsaetninger for at aflaegge arsregnskabet som
going concern.

Vi har ikke fundet grundlag for at anlaegge en anden vurdering.
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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 udvidede gennemgang af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Varde, den 31. maj 2016

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

Flemming Bro Lund
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme samt
kapiatlanbringelser.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendomme indregnes til dagsvaerdi efter reglerne om investeringsejendomme. Der
foretages saledes lgbende vaerdireguleringer, hvorfor der ikke afskrives pa ejendommene. Tilsvarende
males prioritetsgaeld og anden gald vedrgrende investeringsejendomme til dagsvaerdi.

Veaerdiansaettelsen af selskabets investeringsejendomme er forbundet med betydelig usikkerhed og sken
som folge af ejendommenes geografiske placering og mangel pa aktuelle sammenlignelige ejendomme
og handler.

Ledelsen har ved vurdering af investeringsejendommenes vaerdi ikke foretaget opskrivninger i forhold
til de oprindelige anskaffelsessummer og afholdte forbedringer.

Den lgbende vedligeholdelse af ejendomsinvesteringerne sker via samhandel med s@sterselskabet Thor
Byg Outrup ApS, ligesom der pa koncernniveau sker likviditetsindskud til opretholdelse af indgaede
betalingsaftaler med realkredit- og pengeinstitutter, saledes at der kan foretages den planlagte
langsigtigede afvikling af investeringsejendommene.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Der er ikke sket aendringer af selskabets aktivitetsomrader i regnskabsaret.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Seren Nissen Holding ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs 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.

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

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt

Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daskker perioden frem til regnskabs-
arets udlgb. Eksterne omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration. Opkraevede
bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og administration.

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

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige veerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
| selskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat
efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaag og godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer 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 anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Z&ndringer i
dagsveaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opggres vaerdien pa basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
veerdi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre
vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det
omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomhedernes
underbalance.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.
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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 med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes prioritetsgaeld og andre finansielle forpligtelser
vedrarende investeringsejendomme til dagsvaerdi, der svarer til lanets kontantvaerdi pa arsafslutnings-
tidspunktet. Kursreguleringen af gaeldsforpligtelserne indregnes i resultatopgarelsen.

Geeld i gvrigt males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE........coiiiiiiiiiiiiiine

Andre driftsomkostninger.......ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,
Af- 08 NedskrivNinger......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirenieenaeenes
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme................
Dagsvaerdiregulering af gaeld vedr. investe. ejd.................

DRIFTSRESULTAT ..ottt

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede

VIrKSOMAWEAEr ..o eeeees

SKat af Arets FeSUILAL. ..euuene ettt eeneeeeneeeeeeneeneaneens

ARETS RESULTAT....uiiiiiiiiineiieiieeietie et eieeieeeaeennens

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Note

2015
kr.

443.430
-15.000
-22.852

0
26.548

432.126

703.749
45.563
-760.030
421.408
63.680

485.088

485.088

485.088

10

2014
kr.

1.146.196
-179.750
-30.469
-2.707

0
933.270
788.092
42.053
-886.237
877.178
-57.340

819.838

819.838

819.838
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Andre an

laeg, driftsmateriel og inventar........c.ccocvvviivininnnen..

InvesteringsejendommMe. .....cviiiiiiiiiiiiiii et eiieeieeeeaen
Materielle anlaagsaktiver..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieneeens

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoevviiiiiiiiininann...
Finansielle anlaegsaktiver.........cccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnen,

ANLAGSAKTIVER.....coiiiiiiiiiii

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser...........c..ccceue..e.
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................
Tilgodehavende hos selskabsdeltagere og ledelse..................
Udskudte skatteaktiver........ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiene,
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavender.......cc.oiiiiiiiiiiiiii i e ieaaeas

OMSAETNINGSAKTIVER. .....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiinin e

AKTIVER

Note

2015
kr.

68.554
14.584.999
14.653.553

1.037.390
1.037.390

15.690.943

92.201
1.961.896
63.090
203.160
221.882
2.542.229

2.542.229

18.233.172

11

2014
kr.

91.406
14.884.999
14.976.405

1.133.641
1.133.641

16.110.046

36.906
1.456.434
0

215.708
176.719
1.885.767

1.885.767

17.995.813
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Anpartskapital...o.eeeeeeiriieiiiiiiiiiiiieiiiieiiieenieenaeeaes
Overfart overskud. ....coooiiiiiiiiiiiiiii e,

EGENKAPITAL ...

Geeld til realkreditinstitutter.......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiininn...
Langfristede geeldsforpligtelser.............cocoeviiiiieiinna...

Kortfristet del af langfristet gaeld......ccoovvivinviiiiiniiinnnen.,
Geeld til pengeinstitutter......ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeneen
Geeld til tilknyttede virksomheder........cccovvviiiiiiinnennn...
SelSKabSSKAt. cuvteiiiet i e
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse........cccevviveinnennnnn..
Anden gaeld. oo e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.c.ccovvviiiiiiiiinnn...

GALDSFORPLIGTELSER.....ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineens

PASSIVER. ..ot

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Usikkerhed ved going concern

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Note

10

2015
kr.

125.000
1.915.693

2.040.693

3.208.037
3.208.037

100.003
11.946.238
403.433
125.653

0

409.115
12.984.442

16.192.479

18.233.172

12

2014
kr.

125.000
1.430.605

1.555.605

3.282.879
3.282.879

144.921
11.841.214
510.033
115.787
159.640
385.734
13.157.329

16.440.208

17.995.813
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NOTER

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.ceuenens
Regulering af udskudt skat........cceeviriiiiiiiiiiiiiiiiiiinenannnns

Materielle anlaegsaktiver

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015......c.ccciiiiiiiiiiiiiiiinnnn..,
Arets afsKriVNINGEr ....ovvivieiiiiie e,
Af- og nedskrivninger 31. december 2015.............c...c........

Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2015.....................
Vaerdireguleringer solgte aktiver.......cvvvviiiiiiiiiiiiiiiinenennn,
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015......................

Finansielle anlaegsaktiver

2015
kr.

-76.229
12.549

-63.680

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

121.875
0
121.875

30.469
22.852
53.321

0
0
0

68.554

KOStpris 1. JanUAr 20715, .. .eiiiteiiittiiireiteeenneeeeneeeennnerennnerenasesonneennnes
Kostpris 31. december 2015.......coiuiiiiiiitiiiiiiitieiteeiteeneeaneeeneeeneeaneeaneens

Opskrivninger 1. Januar 2015, ... .iieitiiiit i ieiie it ieireeeeieeeanaeeaanaeens
Udloddet resultat.....ooneiineii i et ee e e e eeeeas
Arets OPSKIIVIINGET .. vnieiii it ea e
Opskrivninger 31. december 2015........ciiiiiiiiiiiiiiiiii i

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015.........cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeneens

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted
Skovbrynet ApS, OQUtIUp.....cccevvevvvieineennnnnnnn.

Thor Byg Outrup ApS, Outrup.....ccccoevveinvennnn.
Ejendomsselskabet af 1. marts 2005 ApS,

Egenkapital

961.898
1.351.463

-900.906

Arets resultat

97.815
441.779

139.220

2014
kr.

57.340

57.340

Investerings-
ejendomme

16.391.894
-547.350
15.844.544

0
0
0

-1.506.895
247.350
-1.259.545

14.584.999

Kapitalandele i

datter-
virksomheder

270.626
270.626

863.015
-800.000
703.749
766.764

1.037.390

Stemme- og
ejerandel

100 %
100 %

100 %

13

Note
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NOTER

Tilgodehavende hos selskabsdeltagere og ledelse
Tilgodehavender hos direktionen med i alt 63.090 kr. Udlanet bestar af almindelig
forretningsmellemvaerende samt fejlpostering. Udlanet er indfriet i 2016.

Egenkapital
Selskabs- Overfort
kapital overskud | alt
Egenkapital 1. januar 2015....c.cviiiiiiiiiiiiiiiniiinieenenn, 125.000 1.430.605 1.555.605
Forslag til arets resultatdisponering............ccceeeveven.n.. 485.088 485.088
Egenkapital 31. december 2015..........cccevvviniininnennns 125.000 1.915.693 2.040.693
Selskabskapitalen har ikke vaeret andret i de seneste 5 ar.
Langfristede gaeldsforpligtelser
1/1 2015 31/12 2015 Afdrag Restgaeld
geldi alt geldi alt naste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter-... 3.427.800 3.308.040 100.003 2.906.324
3.427.800 3.308.040 100.003 2.906.324

Eventualposter mv.

Heeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 3.308 tkr., er der givet pant i
investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2015 udger 14.585
tkr.

Anparter i Skovbrynet ApS, Ejendomsselskabet af 1. marts 2005 ApS og Thor Byg Outrup ApS er
stillet til sikkerhed for alt mellemvaerende med pengeinstitut.

Ejerpantebreve med pant i selskabets ejendomme pa i alt nom. kr. 13.415 t.kr. er deponeret
til sikkerhed for selskabets bankgaeld.

Regnskabsmaessig vaerdi af pantsatte investeringsejendomme udger 14.585 t.kr.

Selskabet har afgivet ubegraenset kaution for tilknyttede virksomheders gaeld til pengeinstitut.
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Usikkerhed ved going concern

Den lgbende vedligeholdelse af ejendomsinvesteringerne sker via samhandel med
sgsterselskabet Thor Byg Outrup ApS, ligesom der pa koncernniveau sker likviditetsindskud til
opretholdelse af indgaede betalingsaftaler med realkredit- og pengeinstitutter, saledes at der
kan foretages den planlagte langsigtede afvikling af investeringsejendommene.

Ledelsen har indgaet langsigtede laneaftaler med pengeinstitut og indtjeningen i tilknyttede
virksomheder forlgber tilfredsstillende til at bidrage til den nadvendige likviditet i selskabet,
hvorfor ledelsen har aflagt arsregnskabet under forudsaetning af fortsat drift.

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendomme indregnes til dagsvaerdi efter reglerne om investeringsejendomme. Der
foretages saledes lgbende vaerdireguleringer, hvorfor der ikke afskrives pa ejendommene.
Tilsvarende males prioritetsgaeld og anden geeld vedrgrende investeringsejendomme til
dagsveerdi.

Vaerdiansaettelsen af selskabets investeringsejendomme er forbundet med usikkerhed og skgn
som fglge af markedssituationen pa ejendomsmarkedet.
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