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Humlebo Ejendomme A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2015 for Humlebo 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 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar

- 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

e Normann Rasmussen :

V Rasmussen Carsten Rasmussen Jess Vennerstrgm Rasmussen

Odense C, den 11. april 2016
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Humlebo Ejendomme A/S

Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejeren i Humlebo Ejendomme A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Humlebo Ejendomme A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015 der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udar-
bejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsioven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfart
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger 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 veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
om ledelsens regnskabsmaessige ska@n er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle 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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Humlebo Ejendomme A/S

Den uafheengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vor opfattelse, at op-
lysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet

Odense, den 11. april 2016

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVYR-nr. 3525 76 91

C . =

Sgiren Bech Sgifensen Thomas Clausen
Statsautoriseret revisor
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Humlebo Ejendomme A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2015 udviser et overskud pa kr. 1.371.150, og selskabets balance pr. 31.
december 2015 udviser en egenkapital pa kr. 148.354.394.

Arets resultat anses i sin helhed for tilfredsstillende. | &rets resultat indgar negativ dagsvaerdiregulering pa
investeringsejendomme og geeld i investeringsejendomme med t.kr. 2.049 samt afsat forpligtelse til
Grundejernes Investeringsfond med t.kr. 2.032.

Driften af selskabets investeringsejendomme er forlgbet tilfredsstillende i regnskabsaret.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males i overenstemmelse med arsregnskabsloven og
regnskabspraksis indenfor omradet til dagsveerdi.

Malemetoden er baseret pa et forventet afkast af investeringen, hvorfor metoden er forbundet med en vis
usikkerhed. | den udstreekning markedsrenten, investors afkastkrav eller ejendommenes forhold i @vrigt
aendres, pavirkes ejendommenes vaerdi.

Det er ledelsens opfattelse, at den foretagne maling af selskabets investeringsejendomme er udtryk for
den aktuelle markedsveerdi.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som veesentligt vil kunne pavirke sel-
skabets finansielle stilling.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA)

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlsegsaktiver

Veerdireguleringer af investeringsejendomme og geeld i
investeringsejendomme

Resultat for finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfart overskud

Baker Tilly

Humlebo Ejendomme A/S

Note 2015 2014
kr. t.kr.
11.489.190 15.479
1 -3.141.728 -2.600
8.347.462 12.879
-29.657 -27
-2.048.784 17.896
6.269.021 30.748
1.334.778 1.106
-5.811.973 -8.612
1.791.826 23.242
2 -420.676 -5.279
1.371.150 17.963
1.371.150 17.963
1.371.150 17.963
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Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver

Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Baker Tilly

Humlebo Ejendomme A/S

Note 2015 2014
kr. t.kr
3 306.405.177 309.634
46.922 77
4 306.452.099 309.711
306.452.099 309.711
232178 0
5.313 0
93.447.867 16.019
93.685.358 16.019
0 5.359
93.685.358 21.378
400.137.457 331.089
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Humlebo Ejendomme A/S

Balance 31. december

Note 2015 2014
kr. t.kr

Passiver

Selskabskapital 500.000 500
Overfart resultat 147.854.394 145.192
Egenkapital 5 148.354.394 145.692
Henseettelse til udskudt skat 36.302.000 35.517
Hensatte forpligtelser i alt 36.302.000 35.517
Geeld til realkreditinstitutter 193.002.640 95.904
Deposita 5.385.805 5.551
Langfristede geeldsforpligtelser 6 198.388.445 101.455
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 6 898.000 24,893
Kreditinstitutter 4.463.771 11.318
Modtagne forudbetalinger fra lejere 198.583 103
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 753.397 1.549
Anden geeld 2.851.321 978
Finansielle kontrakter 7.927.546 9.584
Kortfristede gzeldsforpligtelser 17.092.618 48.425
Geeldsforpligtelser i alt 215.481.063 149.880
Passiver i alt 400.137.457 331.089
Eventualposter mv. 7

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 8
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Noter til arsrapporten

1 Personaleomkostninger

Legnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

2 Skat af arets resultat

Arets udskudte skat
Regulering af udskudt skat tidligere ar

Baker Tilly

Humlebo Ejendomme A/S

2015 2014
kr. t.kr.
2.608.187 2.082
298.629 306
53.389 59
181.523 153
3.141.728 2.600
420.676 988
0 4,291
420.676 5.279
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Humlebo Ejendomme A/S

Noter til arsrapporten

3  Aktiver der males til dagsveerdi

Investeringsejen-

domme
kr.
Kostpris 1. januar 312.507.173
Tilgang i arets lab 400.174
Kostpris 31. december 312.907.347
Veerdireguleringer 1. januar -2.872.927
Arets vaerdireguleringer -3.629.243
Veerdireguleringer 31. december -6.502.170
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 306.405.177

Felsomhed ved opgerelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Ved markedsveerdi vurderingen pr. 31. december 2015 er der anvendt afkastkrav i intervallet 4,50 %
- 6,50 %. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgeres til 4,60 %.

Andringer i skgn over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af
investeringsejendomme i balancen samt veerdireguleringen i resultatopgerelsen.

/Endringer i gennemshnitligt afkastkrav -0,25% Basis 0,25 %
kr. kr. kr.
Afkastprocent 4,35 4,60 4,85
Dagsveaerdi 323.534.536 306.405.177 291.039.003
AEndring i dagsveerdi 17.129.359 0 -15.366.174

Baker Tilly 10



Noter til arsrapporten

4 Materielle anleegsaktiver

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december
Af- og nedskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmeessig veerdi 31. december

Baker Tilly

Humlebo Ejendomme A/S

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

inventar
kr.

148.284

148.284

71.705
20.657

101.362

46.922
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Noter til arsrapporten

5 Egenkapital

Humlebo Ejendomme A/S

Selskabskapital Overfart resultat | alt
kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 500.000 145.191.549 145.691.549
Nettoregulering af sikringsinstrumenter 0 1.291.695 1.291.695
Arets resultat 0 1.371.150 1.371.150
Egenkapital 31. december 500.000 147.854.394 148.354.394
6 Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld Geeld Afdrag Restgeeld
1. januar 31. december neeste ar efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 120.796.300 193.900.640 898.000 190.796.022
Deposita 5.551.039 5.385.805 0 5.385.805
126.347.339 199.286.445 898.000 196.181.827

7 Eventualposter mv.

Leasingforpligtelse:

Selskabet har indgaet operationelle leje- og leasingaftaler med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa

140 t.kr.

Leasingkontrakterne har en restlgbetid pa henholdsvis 14, 18 og 47 mdr. med en samlet

restleasingydelse pa 271 t.kr.

Kautions- og garantiforpligtelser

Virksomheden indgar i sambeskatning med de danske tilknyttede virksomheder. Selskaberne heefter
ubegraenset og solidarisk for danske selskabsskatter samt kildeskatter pa udbytte, renter og royalties

inden for sambeskatningskredsen.

Baker Tilly
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Humlebo Ejendomme A/S

Noter til arsrapporten

7 Eventualposter mv. (Fortsat)

Selskabet har afgivet en selvskyldnerkaution for alt mellemveerende mellem pengeinstitut og Humlebo
Holding A/S samt tilknyttede virksomheder.

8 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 193.901 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31/12 2015 udger t.kr. 306.405.
Til sikkerhed for samlet engagement med pengeinstitut er afgivet falgende:

Ejerpantebrev, Damhusvej 74 - Odense, 1.000.000 DKK
Ejerpantebrev, Overgade 12 - Odense, 700.000 DKK
Ejerpantebrev, flere ejendomme, 4.931.000 DKK
Ejerpantebrev, flere ejendomme, 2.500.000 DKK
Ejerpantebrev, flere ejendomme, 10.000.000 DKK
Skadelgsbrev, Ankergade 1 - Odense, 5.000.000 DKK.

Baker Tilly
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Humlebo Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

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

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes veerdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi 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 farste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen

Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er op-

lyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning samt andre driftsindteegter med fradrag af andre
eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Huslejeindteegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de deekker perioden frem til regnskabsarets
udlgb. Eksterne omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration. Opkreevede bidrag til
daskning af varme indgar ikke i huslejeindteegter.

Baker Tilly 14



Humlebo Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre
omkostninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Andre eksterne omkostninger

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

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anleegs aktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer,
geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og
godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. 1 tilknytning hertil modtager
virksomheder med skattemeessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet
anvende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat - herunder som folge af

andring i skattesats - indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfares arets resultat, og
direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Baker Tilly 15



Humiebo Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linezere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa fglgende vurdering af
aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5 ar

Fortieneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindteegter henholdsvis andre
driftsomkostninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af labende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkost-
ninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi svarende til ejendommens
handelsvaerdi. ££ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopgarelsen.

Dagsveerdien fastseettes ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt veerdianseettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Ved anvendelse af en afkastbaseret model opggres vaerdien pa basis af investeringsejendommens
driftafkast og et individuelt fastsat forretningskrav. Forretningskravet er fastsat til 4,60 %.

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

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og

tab indregnes i resultatopgarelsen.

Renteomkostninger pa lan indregnes ikke i kostprisen i opfgrelses- og ombygningsperioder.
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Humlebo Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv
indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefglie af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages
nedskrivning pa individuelt niveau.

Selskabsskat 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 og for betalte aconto-
skatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende selskabs-
skat” eller "Skyldig selskabsskat".

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelie mellem regn-
skabsmeessig og skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

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

Geldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som realkreditldn og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelse til det
modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes
prioritetsgeeld og andre finansielle forpligtelser vedrerende investeringsejendomme til dagsveerdi, der
svarer til lanets kontantveerdi pa arsafslutningstidspunktet. Kursreguleringen af geeldsforpligtelserne
indregnes i resultatopgerelsen.

Geeldsforpligtelser i avrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens Kkurs.
Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen, mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geel-
dsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgarelsen under fi-
nansielle indteegter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodeha-
vender, henholdsvis anden geeld.

Andring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelser-
ne for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geeld og i
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres
belgb, som tidligere er indregnet under egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller
forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfares belgb, som
er indregnet i egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker
resultatopgarelsen.
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