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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. juli 2015 -
30. juni 2016 for HTMJ Invest A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2015/16.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skanderborg, den 28. september 2016

Direktion

Jesper Bruun J. @rnskov

direktor

Bestyrelse

Jesper Bruun J. @rnskov Peter Lindvig Michelsen Henning Skriver
formand

-
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i HTMJ Invest A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for HTMJ Invest A/S for regnskabsaret 1. juli 2015 - 30. juni 2016, der
omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig 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 planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig 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 omstendighederne, 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,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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. 30. juni 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2015
- 30. juni 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aarhus, den 28. september 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Lars Greve Jensen
statsautoriseret revisor

pwc 3



Selskabsoplysninger

Selskabet HTMJ Invest A/S
Kristiansbakken 18
¢/o Jesper @rnskov
8660 Skanderborg

CVR-nr.: 29 53 93 83
Regnskabsperiode: 1. juli - 30. juni
Hjemstedskommune: Skanderborg

Bestyrelse Jesper Bruun J. @rnskov
Peter Lindvig Michelsen , formand
Henning Skriver

Direktion Jesper Bruun J. @rnskov

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for HTMJ Invest A/S for 2015/16 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er investering i og udlejning af primaert udelandske ejendomme til beboelse og
erhverv.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2015/16 udviser et overskud pé DKK 5.447.222, heraf verdireguleringer
pa DKK 4.132.000, og selskabets balance pr. 30. juni 2016 udviser en egenkapital pd DKK 34.066.701.

Usikkerhed ved indregning og maling

P& grund af usikkerheden pé de finansielle markeder er der usikkerhed om veerdiansattelsen af
ejendommene. Ejendommene méles til dagsveardi. Det er ledelsens vurdering, at veerdiansettelsen af
ejendommene er realistiske, hvilket bygger en afkastbaseret model eller vurdering fra uathengig maegler.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.

pwc 5



Resultatopgorelse 1. juli - 30. juni

Note 2015/16 2014/15

DKK DKK
Bruttofortjeneste for vaerdireguleringer 3.685.044 3.680.528
Veerdireguleringer af investeringsaktiver 4.132.000 7.894.259
Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer 7.817.044 11.574.787
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 149.349 -60.967
Finansille indteegter 1 90.210 48.098
Finansielle omkostninger -1.5683.374 -944.253
Resultat for skat 6.473.229 10.617.665
Skat af arets resultat 2 -1.026.007 -1.686.697
Arets resultat 5.447.222 8.930.968
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Betalt ekstraordinaert udbytte 12.000.000 0
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 1.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 149.349 -60.967
Overfort resultat -6.702.127 7.991.935

5.447.222 8.930.968
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Balance 30. juni

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2015/16 2014/15

DKK DKK
94.324.305 88.878.500
3 94.324.305 88.878.500
4 4.533.677 4.384.328
4.533.677 4.384.328
98.857.982 93.262.828
825.782 1.122.715
2.090.808 104.301
2.916.590 1.227.016
302.913 0
3.219.503 1.227.016
102.077.485 94.489.844
7



Balance 30. juni

Passiver

Note 2015/16 2014/15

DKK DKK

Selskabskapital 1.500.000 1.500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode 557.177 407.828
Overfort resultat 32.009.524 38.711.651
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 1.000.000
Egenkapital 5 34.066.701 41.619.479
Hensaettelse til udskudt skat 6.298.196 5.272.189
Hensatte forpligtelser 6.298.196 5.272.189
Geeld til realkreditinstitutter 59.758.536 45.125.691
Langfristede gaeldsforpligtelser 6 59.758.536 45.125.691
Geeld til realkreditinstitutter 6 1.838.152 1.100.000
Kreditinstitutter 0 1.305.827
Anden gaeld 115.900 66.658
Kortfristede gaeldsforpligtelser 1.954.052 2.472.485
Gezeldsforpligtelser 61.712.588 47.598.176
Passiver 102.077.485 94.489.844
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 7
5
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Noter til arsregnskabet
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Finansille indtzegter

Renteindtaegter associerede virksomheder

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Aktiver der mailes til dagsvzerdi

Kostpris 1. juli
Tilgang i arets lgb

Kostpris 30. juni

Veerdireguleringer 1. juli
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 30. juni

Regnskabsmaessig veerdi 30. juni

2015/16 2014/15
DKK DKK
90.210 48.098
90.210 48.098
0 0
1.026.007 1.686.697
1.026.007 1.686.697

Investerings-
ejendomme

DKK

59.681.950
1.313.805

60.995.755

29.196.550
4.132.000

33.328.550

94.324.305



Noter til arsregnskabet
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2015/16 2014/15
DKK DKK
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. juli 3.976.500 3.976.500
Kostpris 30. juni 3.976.500 3.976.500
Veerdireguleringer 1. juli 407.828 468.525
Arets resultat 149.349 -60.697
Veerdireguleringer 30. juni 557177 407.828
Regnskabsmassig vaerdi 30. juni 4.533.677 4.384.328
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
KSM Invest | ApS Skanderborg 250.000 30%
Egenkapital
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfart bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 1. juli 1.500.000 407.828 38.711.651 1.000.000 41.619.479
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -1.000.000 -1.000.000
Betalt ekstraordineert udbytte 0 0 -12.000.000 0 -12.000.000
Arets resultat 0 149.349 5.297.873 0 5.447.222
Egenkapital 30. juni 1.500.000 557.177 32.009.524 0 34.066.701

Selskabskapitalen bestar af 3.000 aktier a nominelt DKK 500. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.
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Noter til arsregnskabet

6
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Langfristede gzeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gald til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutioner:
Ejerpantebreve pa TDKK 77.815, der giver pant i grunde og bygninger,

samt gvrige materielle anleegsaktiver til en samlet regnskabsmeessig veerdi
af

2015/16 2014/15
DKK DKK
55.566.238 42.625.691
4.192.298 2.500.000
59.758.536 45.125.691
1.838.152 1.100.000
61.596.688 46.225.691
94.324.305 88.878.500
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for HTMJ Invest A/S for 2015/16 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2015/16 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-
kostninger.

Anlaegsaktiver, der er kobt i fremmed valuta, maéles til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

pwc 12



Regnskabspraksis

Nettoomsatning

Huslejeindtaegter indregnes linezert i lejeperioden.

Omkostninger vedregrende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder primaert arets driftsomkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger administation, rejser, kontorhold mv.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af lgbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.
Investeringsejendomme maéles ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl.
kobsomkostninger. Kostprisen for egne opforte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og
omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til
lenforbrug, materialer, komponenter og underleveranderer indtil det tidspunkt, hvor aktivet erklar til at
blive tager i brug.

Efter forste indregning maéles investeringsejendomme til dagsvaerdi. Veerdireguleringer af
investeringsejendomme indregnes i resultatopggerelsen.

Dagsveardien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uafhaengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medferer vaesentlige regnskabsmaessige
sken.

_
pwc 13



Regnskabspraksis

Det er ledelsens vurdering, at det for indeveerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjaelp
af markedsinformationer, hvorfor vaerdiansettelsen er sket pa baggrund af en anerkendt vaerdiansattelses-
teknik.

Dagsvaerdien for visse investeringsejendomme pr. 30. juni 2016 er for hver enkelt ejendom opgjort ved
hjelp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestremme for det kommende &r
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsveerdi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tom-
gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrgm divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsveerdi fremkommer. Den herved beregnede veer-
di korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sisom likvider, deposita mv., safremt disse ikke indgar
sarskilt andet sted i balancen.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstandigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan vare veesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudseetnin-
ger.

Nedskrivning af anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i associerede virksomheder” den forholdsmaessige ejer-
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de
identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncernin-
terne avancer eller tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder henlagges via overskuds-
disponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under egenkapitalen.

Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapital-
bevagelser i associerede virksomheder.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes til DKK o. Har modersel-
skabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en
hensat forpligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.
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Regnskabspraksis

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Geld til finansieringsinstitutter males ved forste indregning til dagsveardien af det betalte eller modtagne
vederlag. Efter forste indregning males geld til finansieringsinstitutter til dagsverdi ligesom investerings-
ejendomme.

I det omfang selskabets egen kreditrisiko kan males palideligt, indregnes kreditrisikoen i dagsvaerdien af
geaelden til finansieringsinstitutter.

Andring af dagsveerdien af de finansielle gaeldsforpligtelser indregnes i resultatopgarelsen under posten
“Verdireguleringer af investeringsaktiver”.

Atholdte laneomkostninger ved optagelse af finansielle galdsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen
under posten “Finansielle omkostninger”.

Ovrige gaeldsforpligtelser, som omfatter deposita, geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden gald, males til amortiseret kostpris.
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