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Bolgen A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.07.15 - 30.06.16 for Balgen A/S.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver, finansielle stilling og resultat.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de for-
hold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vejle, den 24. august 2016

Direktionen

Bertel Dybdal Nielsen Brian Senderby Pedersen

Bestyrelsen

Finn Peter Bach Bente Dybdal Bundgaard Henrik Dybdal Daugaard Nielsen
Formand

Bertel Dybdal Nielsen Brian Sgnderby Pedersen Lene Christensen

Palle Buhl Jergensen
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Bolgen A/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Til kapitalejeren i Bolgen A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Belgen A/S for regnskabséret 01.07.15 - 30.06.16, der om-
fatter resultatopgerelse, balance, anvendt regnskabspraksis og noter. Arsregnskabet udarbej-
des 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 for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
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 kraever, at vi overholder etiske krav samt
planleegger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhesenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. For-
malet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revi-
sion omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaeessige skon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnska-
bet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Bolgen A/S

Den uafheengige revisors erkleeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30.06.16 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.07.15 - 30.06.16 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pd denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Viborg, den 24. august 2016

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Jorgen Jakobsen
Statsaut. revisor
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Bolgen A/S

Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets aktivitet bestadr i opferelse af byggeprojektet "Belgen” samt efterfelgende salg af
de i projektet opforte ejerlejligheder. Belgen er et af Jyllands mest prestigefyldte byggepro-
jekter med saerdeles attraktive ejerlejligheder fantastisk beliggende ved Vejle Fjord. Tegnet af
Hening Larsen Architects, som er inspireret af Jorn Utzons operahus i Sydney og det
kuperede landskab omkring Veijle Fjord.

Belgen er fortsat et af Danmarks mest prisbelennede byggerier. Bealgen er som det forste ar-
kitekturprojekt i Danmark, karet som vinder af den prestigefulde Civic Trust Award. Belgen
har ogsd vundet den internationale anerkendte LEAF Award, og Belgen er karet til Arets
Byggeri af fagbladet Byggeri i 2009, ligesom Belgen har vundet Vejle-prisen i 2010.

Udviklingen i selskabets skonomiske aktiviteter og forhold

Arets resultat er som forventet.
Opferelsen af Bolge 1 og Belge 2 blev afsluttet i 2009.

Stort set alle lejligheder i Belgen 1 og 2 er solgt. Hele havneomradet og omradet omkring Bel-
gen har veeret igennem en fantastisk udvikling siden opferslen af Belge 1 og 2. Omradet
fremstar seerdeles attraktivt, og der er fortsat stor byggeaktivitet pa hele havneomradet i
Vejle. Efterspergslen efter attraktive lejligheder i Vejle er stor, og vi oplever en meget stor
interesse for at bo i Belge 3 — 4 og b. Har mange péa venteliste til keb af lejligheder.

Opfaerslen af Belgen forleber planmaessigt. Vejles nye varetegn begynder sd smat at tage
form. Det bliver flot. I lgbet af afterdret 2016 ventes rdhuset til Belge 3-4-b at veaere
feerdigmonteret, og i ferste omgang vil Belge 3 blive apteret. I slutningen af 2016, starten af
2017 starter salget af de attraktive lejligheder i Bolge 3. P4 nuveerende tidspunkt er der rigtig
mange fremvisninger med henblik pa keb af lejligheder i alle 3 beglger, og mange lejligheder —
ja sagar hele etager - er forhdndsreserveret med henblik pa at specialdesigne den helt unikke
og helt igennem fantastiske lejlighed.

Egenkapitalen for Belgen A/S ved regnskabsafslutning ligger pa kr. 19,4 mio., og der er
allerede investeret mere end kr. 125 mio. i Belge 3-4-b i form af pilotering, kystsikring,
betonarbejde, stalkonstruktioner, elementer m.v.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning.

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.
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Bolgen A/S

Ledelsesberetning

Forventet udvikling.
Resultatet for 2016/17 forventes at veere pa niveau med indevaerende ar.
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Note

Bolgen A/S

Resultatopgorelse
2015/16 2014/15
DKK DKK
Bruttotab -669.142 -394.082
Personaleomkostninger -1.973 0
Dagsveerdiregulering af geeld vedrerende investeringsejen-
domme -15.369 -38.401
Resultat af primeer drift -686.484 -432.483
Andre finansielle indteegter 409.777 2.334
Andre finansielle omkostninger -5.093.821 -6.321.397
Resultat for skat -5.370.528 -6.751.546
Skat af arets resultat 1.224.697 1.711.826
Arets resultat -4.145.831 -5.039.720
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat -4.145.831 -5.039.720
Ialt -4.145.831 -5.039.720
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Note

Bolgen A/S

Balance

AKTIVER
30.06.16 30.06.15
DKK DKK
Investeringsejendomme 12.565.000 15.370.000
Materielle anleegsaktiver i alt 12.565.000 15.370.000
Anlaegsaktiver i alt 12.565.000 15.370.000
Varer under fremstilling 122.534.598 97.918.780
Varebeholdninger i alt 122.534.598 97.918.780
Udskudt skatteaktiv 7.013.000 9.148.000
Tilgodehavende selskabsskat 3.359.697 3.279.826
Tilgodehavender i alt 10.372.697 12.427.826
Likvide beholdninger 11.914 11.305
Omseetningsaktiver i alt 132.919.209 110.357.911
Aktiver i alt 145.484.209 125.727.911
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Note

8
9

Bolgen A/S

Balance

PASSIVER
30.06.16 30.06.15
DKK DKK
Selskabskapital 1.000.000 1.000.000
Overfart resultat 18.426.052 12.571.883
Egenkapital i alt 19.426.052 13.571.883
Geeld til realkreditinstitutter 5.846.614 7.986.038
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 5.846.614 7.986.038
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 51.809 70.111
Gaeld til kreditinstitutter 49.787.467 35.361.016
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 1.334.408 847.755
Geeld til tilknyttede virksomheder 64.997.371 65.296.872
Anden geeld 4.040.488 2.594.236
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 120.211.543 104.169.990
Geeldsforpligtelser i alt 126.058.157 112.156.028
Passiver i alt 145.484.209 125.727.911

Eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser

BeElERHOLM
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Bolgen A/S

Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for virksomheder i regn-
skabsklasse B med tilvalg af bestemmelser for regnskabsklasse C mellem.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes lige-
ledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

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

RESULTATOPGORELSE

Bruttotab

Bruttotab indeholder lejeindteegter, andre driftsindteegter, omkostninger til rdvarer og hjeelpe-
materialer samt andre eksterne omkostninger.

Indteegter ved udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de ved-

rerer. Nettoomsaetningen males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksom-
hedens aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

BeElERHOLM
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Bolgen A/S

Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Heri indregnes omkostninger til salg, reklame og administration.

Afskrivninger

Investeringsejendomme afskrives ikke.

Nyanskaffelser af andre anleeg, driftsmateriel og inventar med kostpris pad under DKK 12.900
pr. stk. indregnes i resultatopgerelsen i anskaffelsesaret.

Finansielle poster

Under finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, kursregulering af
fremmed valuta samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab pa veerdipapirer.

Amortisering af kurstab og ld&neomkostninger vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes lebende som finansiel omkostning henholdsvis finansiel indteegt.

Skatter

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som arets skatter med den
del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan
henferes til posteringer foretaget direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

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

BeElERHOLM
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Bolgen A/S

Anvendt regnskabspraksis

BALANCE

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna
afkast af den investerede kapital i form af lgbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videre-
salg. Investeringsejendomme indregnes péa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tilleg af
omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen. Investeringsejendomme males efterfelg-
ende til dagsveerdien ved at regulere regnskabsmeessig veerdi ved op- eller nedregulering
over resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fastsat dis-
konteringsfaktor ved en kapitalisering af det forventede, fremtidige lgbende driftsafkast af
ejendommen.

Veerdiforringelse af aktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveer-
dien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi.
Kapitalveerdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anven-
delsen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet eller nettorealisationspris, hvor
denne er lavere.

Kostpris for varer under fremstilling opgeres som vaerdien af direkte medgdede materialer og
len. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af feerdig-
gerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes
under hensyntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

BeElERHOLM
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Bolgen A/S

Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivning til imedegaelse af tab.

Nedskrivning til imedegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de en-
kelte tilgodehavender.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. I de tilfselde,
hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males
udskudt skat pd grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-
liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremti-
dig indtjening.

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

Geaeldsforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser til finansiering af investeringsejendomme males til kostpris
péa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet (l&neoptagelsen). Geeldsforpligtelserne méles
efterfelgende til dagsveerdi, der fastseettes ud fra kursvaerdien pa balancedagen. Dagsveerdi-
regulering af geelden indregnes i resultatopgerelsen.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gael-
dens palydende veerdi.

BeElERHOLM
15



Bolgen A/S

Noter
2015/16 2014/15
DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Personaleomkostninger i gvrigt 1.973 0
Ialt 1.973 0
2. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger til tilknyttede virksomheder 3.527.881 3.651.218
@vrige finansielle omkostninger 1.565.940 2.670.140
Valutakurstab 0 39
[alt 5.093.821 6.321.397
3. Skatter
Arets aktuelle skat -3.369.697 -3.279.826
Arets udskudte skat 2.135.000 1.5668.000
Ialt -1.224.697 -1.711.826

BeElERHOLM
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Bolgen A/S

Noter

4. Materielle anleegsaktiver
Investerings-
Belgb i DKK ejendomme
Kostpris pr. 30.06.15 15.370.000
Afgang i aret -2.805.000
Kostpris pr. 30.06.16 12.565.000
Regnskabsmeessig veerdi pr. 30.06.16 12.565.000
Renteomkostninger indeholdt i kostpris pr. 30.06.16 1.831.820

Investeringsejendommene males arligt til dagsveerdien, der beregnes ved en kapitalisering
af det fremtidige, lebende driftsafkast af ejendommen.

Ved opgerelsen af det fremtidige, lebende driftsafkast indregnes leje i overensstemmelse
med indgdede kontrakter, og der fradrages skennede driftsomkostninger, herunder omkost-
ninger til reparation og vedligeholdelse for at opretholde investeringsejendommene i den nu-
veerende vedligeholdelsesstand.

Ved opgerelsen af faktor til kapitalisering skennes der et forrentningskrav hos en keber un-
der hensyntagen til investeringsejendommenes beliggenhed, vedligeholdelsesstand, klau-
suler om lejeregulering og opsigelse i indgdede lejekontrakter samt det eksisterende rente-
niveau ved regnskabsarets udlgb.

Der medvirker ikke ekstern vurderingsmand ved fastseettelse af handelsveerdien af investe-
ringsejendommene.

30.06.16 30.06.15
DKK DKK

5. Varebeholdninger
Renter indregnet i kostprisen 7.596.196 7.596.196

BeElERHOLM
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Bolgen A/S

Noter

6. Egenkapital

Selskabs- Overfort
Belgb i DKK kapital resultat
Egenkapitalopgerelse 01.07.14 - 30.06.15
Saldo pr. 01.07.14 1.000.000 7.611.603
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 10.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 -5.039.720
Saldo pr. 30.06.15 1.000.000 12.571.883
Egenkapitalopgerelse 01.07.15 - 30.06.16
Saldo pr. 01.07.15 1.000.000 12.571.883
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 10.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 -4.145.831
Saldo pr. 30.06.16 1.000.000 18.426.052
Der har ikke vaeret beveegelser pa selskabskapitalen i de 4 foregdende regnskabsar.
7. Geeldsforpligtelser

Afdrag Restgaeld Geeld i alt Geeld i alt

Belgb i DKK forste ar efter b ar 30.06.16 30.06.15
Geeld til realkreditinstitutter 51.809 5.765.573 5.898.423 8.056.149

BeElERHOLM
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Bolgen A/S

Noter

8. Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i koncernen og heefter fra og med
regnskabséaret 2013 solidarisk og ubegreenset sammen med de gvrige sambeskattede selska-
ber for den samlede selskabsskat og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa ren-
ter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Den samlede kendte skatteforplig-
telse for de sambeskattede selskaber udger t.DKK 380 pa balancedagen. Heeftelsen omfatter
derudover eventuelle senere korrektioner til den opgjorte skatteforpligtelse som konsekvens
af eendringer til sambeskatningsindkomsten mv.

9. Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 6.000 er der givet pant i grunde og byg-
ninger, hvis regnskabsmeessige veerdi udger t.DKK 12.565.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt t.DKK 170.000, der giver pant i byggeprojektet
Belgen. Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i gvrigt.

BeElERHOLM
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