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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2016 for
SZ Holding, Herning 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 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 8. juni 2017

Direktion:

Steen Zaulich
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i SZ Holding, Herning ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for SZ Holding, Herning ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen 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 gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 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.

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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at
en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

) Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte 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.

Herning, den 8. juni 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Steen Pedersen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at eje kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder.
Herudover forestar selskabet udvikling af ejendomsprojekter mv.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOTAB.....eiiitiiiiiiiiiiiteiiteeeeiteeieeaeeaneenaeaneeaneens
Indtaegter af kapitalandele.......cccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiinn,
Finansielle indtagter......ccvviviiiiiiiiiiiiiii i ereireeeeees
Finansielle omkostninger.......oooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
RESULTAT FOR SKAT.....oiiiiiiiiiiiiiiiienieeieeneenneeanans

SKat af Arets resULEat....o.eeee ettt iieeeeeeneeaneeneeaneens

ARETS RESULTAT ..couiiiniiiiiieiineiieieeieeie e e e eaieeaneenns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........ccoeveveiieneenennnens
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis

Note

2016
kr.

-7.052
834.056
9.241
-8.524
827.721
1.585

829.306

125.000

694.055
10.251

829.306

2015
kr.

-5.563
2.129.285
8.972
-10.149
2.122.545
691

2.123.236

125.000

2.129.285
-131.049

2.123.236
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note
Kapitalandele i dattervirksomhed...........ccooviiiiiiiiiiiina...
Finansielle anlaegsaktiver..........c.cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennn, 5

ANLZEGSAKTIVER ...t

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.....................
Udskudt skatteaktiv.....oooeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e

PASSIVER
Anpartskapital....oooiieeeiiiiiiiii i i e e
Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode................
Overfart overskUd......ooeeeeiiiriiiiriieiiieeiieeeieenneeaaneens
Forslag til udbytte...covenneriiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeeireeeenes
EGENKAPITAL ...ttt i eiieeerieeiteeeeeneenneaneeanees 6
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser..........cccevvevnnnnnn..
Geeld til tilknyttede selskaber........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn...
Vi aTa (S = 2= <1 Lo R PP
Kortfristede gaeldsforpligtelser.............ccooviiiiiiiiiiiiinn..
GZELDSFORPLIGTELSER.......ciitiiitiiiiiiiiieeiieneennenneennanns

PASSIVER ..ottt

Eventualposter mv. 7

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 8

2016
kr.

5.376.683
5.376.683

5.376.683
610.059
14.450
624.509
1.315
625.824

6.002.507

126.000
3.885.938
299.210
125.000

4.436.148
6.200
429.022
1.131.137
1.566.359
1.566.359

6.002.507

2015
kr.

4.682.627
4.682.627

4.682.627
647.818
15.868
663.686

2

663.688

5.346.315

126.000
3.191.883
288.960
125.000

3.731.843
6.200
404.063
1.204.209
1.614.472
1.614.472

5.346.315
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NOTER
2016 2015 Note
kr. kr.
Personaleomkostninger 1
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
1(2015: 1)
Finansielle indtaegter 2
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder...................... 9.241 8.972
9.241 8.972
Finansielle omkostninger 3
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder.................. 8.524 8.367
Finansielle omkostninger i @vrigt.......covvvviiiiiiiiiiiiiiinnnnnne. 0 1.782
8.524 10.149
Skat af arets resultat 4
Regulering skat vedrgrende tidligere ar..........cccvevveveenennnnens 0 -190
Regulering af udskudt skat......ccoeeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn. -1.585 -1.766
Regulering af udskudt skat pga. nedsat skatteprocent............ 0 1.265
-1.585 -691
Finansielle anlasgsaktiver 5
Kapitalandele i
dattervirksomhed
KOSEPris 1. JANUAr 2016, ... eiiiiiiitiiiiiiietieiiieeeeeeiieeeeeeeaiseeeeeeninseeeeennn: 1.490.744
Kostpris 31. december 2016.........coiiiiiiiiiiiiiiiiiii it e e eaeen, 1.490.744
Opskrivninger 1. Januar 2016, ..ccuueiiiiiiiterreineeeerenreeeeeessnneeeesennnneeenn 3.191.883
Arets OPSKIIVIINGET .. u.viinieiei it aen, 694.056
Opskrivninger 31. december 2016..........ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeaeen, 3.885.939

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..........ccooviiiiiiiiiiiiiieennnnnn, 5.376.683
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NOTER

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

AA Properties A/S, Herning......c.ccovevvviiennne, 6.423.236 1.392.416 70 %
AA Ejendomme 1 A/S Datter - Datter,

Herning. ....oveiiiiiiiiiiiii e 44.268.372 1.085.539 100 %
AA Ejendomme 2 ApS Datter - Datter,

Herning. ....ovoeiiiiiiiiiiiii e 11.453.030 671.260 100 %
Navervej ApS Datter - Datter, Herning......... 903.306 84.926 100 %
Engdahlsvej 17, Herning ApS Datter - Datter,

Herning. .....ooveiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i iiiieeeeeees 6.554.256 823.163 100 %

AA Ejendomsudvikling ApS, Herning............... 1.257.740 -200.909 70 %
Damningen, Herning ApS Datter - Datter,

Herning. ....oveiiiiiiii e -1.796.803 -443.512 60 %

Egenkapital

Reserve for
nettoopsk.
efter indre
vaerdis Overfort Forslag til
Anpartskapital metode overskud udbytte l alt

Egenkapital 1. januar 2016...... 126.000 3.191.883 288.959 125.000 3.731.842

Betalt udbytte..................... -125.000 -125.000

Forslag til arets

resultatdisponering............... 694.055 10.251 125.000 829.306

Egenkapital 31. december

2016..ccniiiiiiiiiniiiiienanaenn. 126.000 3.885.938 299.210 125.000 4.436.148

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser
Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor AA Ejendomsudvikling A/S' engagement med
pengesinstitut. Kautionen er limiteret til 1 mio. kr.

Heaeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de gvrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse
eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faellesregistrering af moms.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for SZ Invest
ApS, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til AA Holding A/S, 1.131 tkr., er der givet pant i nominelt 350 tkr.
aktier i dattervirksomhed.

11

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for SZ Holding, Herning ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabs-
klasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPGORELSEN

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig 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, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godt-
garelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de
belab, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres 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

Finansielle anlasgsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af
positiv eller negativ goodwill.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede
aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af
handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
veerdiansattelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse
af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overferes under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi over-
stiger anskaffelsesvaerdien.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives 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, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke associerede virksomheders underbalance.

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

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.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og gaeld.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, 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 udlegst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Galdsforpligtelser
Geeld i vrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.



