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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015 for APW Ejendomsudlejning ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 18.04.2016

Direktion

Jan Milling

Bestyrelse

Dorte Skov Milling Gitte Svendgaard Milling Jan Milling
Formand

Peter Skov Milling
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Den uafhangige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i APW Ejendomsudlejning ApS
Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for APW Ejendomsudlejning ApS for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter

anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med érsregn-
skabsloven. 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 besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
kreever, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgh og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme 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 regnskabsmassige skan er rimelige samt den samlede preaesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
leg til den udfarte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Odense, den 18.04.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders Flou FIl. Heden Knudsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

CVR-nr. 33963556
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Virksomhedens hovedaktivitet bestar i udlejning af boligejendomme.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Virksomheden anser arets resultat for vaerende tilfredsstillende, og forventer ligeledes et tilfredsstillende resul-
tat til naeste ar.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Selskabets maling af investeringsejendomme til dagsveerdi er baseret pa en skansmassig vurdering af en dis-
konteringsrente, som er baseret pa individuelle vurderinger pr. ejendom, pa grundlag af ejendomstype, belig-
genhed og lejere.

Diskonteringsrenten i forhold til fastsat nettolejeberegning udger veerdiansettelsen af ejendomme.

Der henvises til falsomhedsanalyse i arsrapportens note 2.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
lgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning og eksterne omkostninger.

Nettoomseetning

Nettoomsatning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopgarelsen, nar levering til kaber har fundet
sted. Nettoomsatning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
dagsverdien af det fastsatte vederlag.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser omfatter
regnskabsarets reguleringer af virksomhedens investeringsejendomme og forbundne finansielle forpligtelser til
dagsveerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primeere aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar endvi-
dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsetningsaktiver.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og &ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen 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 alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Efter forste indregning males ejendommene til dagsveerdi, der repreesenterer det belgb, som den enkelte ejen-
dom vil kunne szlges for til en uafhaengig kaber. Ejendommenes dagsverdi revurderes arligt pa baggrund af
beregnede kapitalverdier for de forventede pengestramme fra de enkelte investeringsejendomme. Ved bereg-
ning af kapitalvaerdierne anvendes en diskonteringsfaktor, som fastsettes for ejendommene pa grundlag af
markedsforhold pa balancedagen for den geldende ejendomstype, ejendommens beliggenhed, lejernes bonitet
ect., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Regnskabsarets reguleringer til dagsverdi indregnes i resultatopgarelsen
Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af ned-
skrivninger til imgdegaelse af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en serskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemassige vardier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemassige veerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males priori-
tetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den no-
minelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden som en finansiel om-
kostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstidspunktet.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.
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Resultatopgarelse for 2015

Bruttofortjeneste

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af finansielle forpligtelser
Driftsresultat

Andre finansielle omkostninger
Resultat af ordinzere aktiviteter far skat

Skat af ordinart resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret indregnet under egenkapitalen
Overfort resultat

2015 2014
Note kr. t.kr.
861.835 851
(144.383) 2.345
(1.637) (2)
715.815 3.194
(187.882) (161)
527.933 3.033
1 (126.227) (684)
401.706 2.349
0 500
401.706 1.849
401.706 2.349




APW Ejendomsudlejning ApS

Balance pr. 31.12.2015

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anleagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Omseaetningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note kr. t.kr.
20.313.015 20.441

2 20.313.015 20.441
20.313.015 20.441

0 20

13.250 59

31.192 31

44.442 110

44.442 110

20.357.457 20.551




APW Ejendomsudlejning ApS 10
Balance pr. 31.12.2015
2015 2014

Note Kr. t.kr.
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfort overskud eller underskud 5.703.203 5.302
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 500
Egenkapital 5.828.203 5.927
Udskudt skat 483.335 515
Hensatte forpligtelser 483.335 515
Geeld til realkreditinstitutter 11.279.861 11.278
Deposita 299.521 254
Langfristede geaeldsforpligtelser 3 11.579.382 11.532
Bankgeld 1.193.848 1.416
Modtagne forudbetalinger fra kunder 123.560 91
Geeld til tilknyttede virksomheder 904.710 895
Skyldig selskabsskat 158.351 169
Anden geld 86.068 6
Kortfristede geeldsforpligtelser 2.466.537 2.577
Geeldsforpligtelser 14.045.919 14.109
Passiver 20.357.457 20.551
Eventualforpligtelser 4
Pantsztninger og sikkerhedsstillelser 5
Nertstaende parter med bestemmende indflydelse 6
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Egenkapitalopgerelse for 2015
Overfart Forslag til
overskud udbytte for
Virksom- eller under- regnskabs-
hedskapital skud aret I alt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 125.000 5.301.497 500.000 5.926.497
Udbetalt ordinzrt udbytte 0 0 (500.000) (500.000)
Arets resultat 0 401.706 0 401.706
Egenkapital ultimo 125.000 5.703.203 0 5.828.203
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Noter

2015 2014
kr. t.kr.

1. Skat af ordinart resultat
Aktuel skat 158.351 169
/ndring af udskudt skat (32.124) 515
126.227 684

Investerings-

ejendomme
kr.
2. Materielle anleegsaktiver
Kostpris primo 18.095.802
Tilgange 16.375
Kostpris ultimo 18.112.177
Dagsverdireguleringer primo 2.345.221
Avrets dagsveerdireguleringer (144.383)
Dagsverdireguleringer ultimo 2.200.838
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 20.313.015

Selskabets maling af ejendomme til dagsveerdi er baseret pa en skensmeessig vurdering af en diskonteringsren-
te, som er baseret pa individuelle vurderinger pr. ejendom, pa grundlag af ejendomstype, beliggenhed og
lejere.

Diskonteringsrenten i forhold til fastsat nettolejeberegning udger veerdianseettelsen af ejendomme.

Andring med + / - ¥ procent i den gennemsnitlige diskonteringsrente pavirker regnskabet saledes:

Ejen- Egen-

domme kapital

t.kr t.kr.
Diskonteringsrente + ¥4 %, &ndring (846) (660)
Diskonteringsrente — % %, eéndring 923 720

Udvikling i diskonteringsrente:
Investeringsejendomme males pa grundlag af en diskonteringsrente, der pa et vejet gennemsnit pa ultimo be-
holdning af investeringsejendomme udgar 5,75 % (5,88 %).
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Noter
Forfald
inden 12 Forfald inden Forfald efter Restgeeld efter
maneder 12 maneder 12 maneder 5ar
2014 2015 2015 2015
t.kr. kr. Kkr. Kkr.
3. Langfristede geelds-
forpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 0 0 11.279.861 10.136.500
Deposita 0 0 299.521 N/A
0 0 11.579.382 10.136.500

4. Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i dansk sambeskatning med Milling Holding ApS som administrationsselskab. Selskabet hef-
ter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter
mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at inde-
holde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Selskabet har afgivet ulimiteret selvskyldnerkaution for Hotel Plaza, Odense A/S, Hotel Ansgar Slotsgarden
ApS, Park Hotel Middelfart A/S, Hotel Windsor Odense A/S, og APW Renggring ApS. Kautionsforpligtelsen
excl. Cash Poll udger pr. 31.12.2015 i alt 11.967 t.kr.

5. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter 11.280 t.kr er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regn-
skabsmeessige veerdier pr. 31.12.2015 udger 20.313 t.kr.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve for 2.250 t.kr., som giver pant i ovenstaende grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi 11.207 t.kr. Ejepantebrev ligger til sikkerhed for Hotel Plaza, Odense A/S’, Hotel
Ansgar Slotsgarden ApS’, Hotel Windsor Odense A/S’, Milling Hotels A/S’, Milling Holding ApS’, Park Ho-
tel Middelfart A/S’ og APW Renggring ApS’ engagement med pengeinstitut.

6. Neertstaende parter med bestemmende indflydelse
Milling Holding ApS.



