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Pdlegninger

Den uelhengige revisors erkleringer

'I il krpitelejeren i H\IJ SL Michel A/S

PAl.goitrg pl lr3ltgn3krblt
Vi er valgt med henblik pA at revidere 6rsreSrskabet for HMJ St. Michel A/S for regnskabsrret l. oktober 2015 30. septemb€r 2016
der omfatter anvend regnskabspralsis, resulotopgfielse, balaDcr og noier, herunder anvendt regnskabspraksis- Arsregnskabet

udarbejdes efier AEregnskabsloven.

Lcdalsans ansvar for lrsEgDskrbct
Ledelsen har ansvaret for udadejdelsen afer Arcregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med ersregnskabsloven

Ledels€n har endvidere ansvaret for den inteme kontrol, som ledelsen anser nodvendig for at udarbejde et Arsregnskab uden

vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl-

Ravisot! atrcvrr
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om dette regnskab ptr Srundlas af udfiarclsen af en rcvision i over€nsstemmelse med

intemationale statrdeder om rwision og yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Pa Srund af det fodol4 der er beskrEvet

i grundlag for manglende konklusion, har vi imidlenid ikte vcret i stand til at op're tilsu-akleligt og egnet rwisionsbevis, der kan danne

grundlag fon en konklusion.

Forb.hold
G ru ndtog Jor mar,glende ton kl//J io|
Som det liemgrr afnote I har selskabet samt dets datterselskab€r investerirger i projektomkosminger pe samlel 20.495 t.k. Ledelsen hat
i forbindelse med revisionen ikke forelagt tilstraekkelig og egnet dokumentation, der mdertrtler vardien afprojektomkosiningeme. Vi har

ikke pA anden vis haft mulighed for at beki&fte eller afkr&fle de i aEregnskabet indregnede verdicr af kapitalandel pl 17.103 t.kr. og
projektomkoshhger pe 1.t45 t.k., (E vi har som folge herafikke vreret i stand til at fasd@gge, om eventuellejusteringer kunne vere anset

for nodvendige i relation til de indrcgnede kapitalatrdele og projektomkoBtninger.

Mrnglctrdc kooLhsior
PA gmnd afbetydeligheden afdet forhol4 der er beskevet i grundlaget for manglende konklusion, ha, vi iklc verct i stand til at opnA
tilstrEkk€ligt 08 egnet revisionsbevis, der kan danne grundlag for en konklusion. Vi udtrykker derfor ingen konklusion om
6rsregnskabet.

Kobenhavn, den 30- januar 20l T

f,rnst & Young
Godkendt revisionsparlners€lskab

lzL-.--

Stalsautonseret revisor Stalsautoriseret revisor

Side 3

tidtrlalsc om ladclsasbcrrhingclt
Vi har i henhold dl enregnskabsloven genneml&st ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den
udforte rcvision af eEregnskabet. D€t er pe denne baggnrnd vores opfattelse, at oplysningeme i ledelsesberetnilgeD er i
ov€rensstemmelse tr,ed rnrcgnskabet.
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter
Selskabets aktivitet består i at drive administrationsvirksomhed, særligt vedrørende fast ejendom og ejendomsprojekter og dermed
beslægtet virksomhed samt at foretage finansiering og investering.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold
Der har tidligere været ført drøftelser med de franske kommuner, hvor selskabet og dets datterselskaber har grunde. Disse
drøftelser har for enkelte grunde gjort, at der er udarbejdet skitser for bebyggelser, som kan danne grundlag for, at kommunen kan
godkende en byggemodning. For andre grunde har drøftelserne givet et bedre fundament til at kunne vurdere en fremtidig
udvikling og dermed vurdere mulighederne for en fremtidig bebyggelse og dermed salg. Der har ikke været byggeaktivitet på
grundene i Normandiet i året og der har ikke været yderligere aktivitet i året.
Det forventes, at der i de kommende år for enkelte grunde vil ske godkendelser fra kommunerne, som kan danne grundlag for
igangsættelse af en byggemodning og et efterfølgende salg.

Værdiansættelsen af selskabets samt datterselskabernes grunde bliver løbende vurderet af selskabets ledelse for at sikre en
værdiansættelse, som afspejler de aktuelle markedsvilkår. Ledelsen har ikke vurderet, at der er behov for regulering af de bogførte
værdier af selskabets samt datterselskabernes grunde.

Set i lyset af ovenævnte og af, at selskabets opkøb og investeringer i grunde er af langsigtet karakter er årets resultat som forventet
negativt med 3,5 mio. kr., der primært vedrører renter til finansiering af investering i grundene.

Selskabet har tabt hele selskabskapitalen. Moderselskabet HMJ Holding A/S har givet tilsagn om at ville tilføre selskabet den
nødvendige likviditet til sikring af den fortsatte drift samt givet tilsagn om, at selskabets kapital reetableres ved kapitalindskud såfremt
det bliver nødvendigt.

En stor del af HMJ - koncernens ejendomme er solgt og afregnet pr. 30. september 2016, hvilket har frigjort likviditet, der efterfølgende
er anvendt til nedbringelse af forfalden gæld. Den væsentligste del af de resterende ejendomme i koncernen er afhændet i starten af 2017
i henhold til indgået kontrakt, hvorved likviditet herfra ligeledes vil blive afvendt til afregning af resterende forfalden gæld samt sikre
driften for det kommende år. Efter ledelsens opfattelse er der herved skabt grundlag for at HMJ Holding A/S samt dets datterselskaber vil
være i stand til at fortsætte driften uændret frem til 30. september 2017, hvorfor regnskabet er aflagt under forudsætning af fortsat drift.

Usikkerhed ved indregning og måling
Selskabet samt dets datterselskaber forestår investeringer og byggemodning af grunde i Frankrig. Som følge af den svage udvikling
på det franske boligmarked har udviklingen af projekterne været væsentligt reduceret i forhold til oprindeligt planlagt, ligesom
manglende godkendelse fra kommunen har indvirket.

Den endelige udviklingsproces og salg kan falde anderledes ud end forventet. I den aktuelle situation kan salgsværdien af
projekterne og dermed værdien af kapitalandele i dattervirksomheder være behæftet med en betydelig usikkerhed ligesom selskabets
egne aktiverede projektomkostninger.

Begivenheder efter regnskabsårets afslutning
Der er efter regnskabsårets afslutning ikke indtruffet andre begivenheder, som væsentlig vil påvirke selskabets finansielle stilling
pr. 30. september 2016.
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Årsregnskab 1. oktober - 30. september

Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for HMJ St. Michel A/S for 2015/16 er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for klasse
B-virksomheder.

I henhold til Årsregnskabslovens § 112 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Regnskaberne for selskabet samt alle datterselskaber
indgår i koncernregnskabet for HMJ Holding A/S.

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til sidste år.

Generelt om indregning og måling

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets værdi kan
måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når de er sandsynlige og kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og måling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden årsrapporten aflægges, og som be- eller
afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.

Indtægter indregnes i resultatopgørelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes værdireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser, der måles til dagsværdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er afholdt for at opnå årets
indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-
mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstår mellem transaktionsdagens
kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem
balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældens opståen indregnes i resultatopgørelsen under
finansielle indtægter og omkostninger.

Resultatopgørelsen

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter administrations- og revisionsomkostninger.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrørende gæld og
transaktioner i fremmed valuta.

Skat af ordinært resultat
Selskabet er omfattet af reglerne om tvungen sambeskatning med koncernens moderselskab HMJ Holding A/S. HMJ Holding A/S
er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som følge heraf alle betalinger af selskabsskat med SKAT. Den aktuelle
selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster. I tilknytning heraf modtager virksomheder med skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber, der har
kunnet anvende dette underskud til nedsættelse af eget skattemæssigt overskud.
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Årsregnskab 1. oktober - 30. september

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anlægsaktiver
Kapitalinteresser i dattervirksomheder optages i moderselskabets regnskab efter equity-metoden, d.v.s. til den regnskabsmæssige indre
værdi af dattervirksomhederne ifølge dattervirksomhedernes årsrapport.

Dattervirksomheder med positiv egenkapital optages i balancen under finansielle anlægsaktiver. Dattervirksomheder med negativ
egenkapital optages i balancen under hensættelser såfremt der er en faktisk eller retlig forpligtelse.

Varebeholdninger
Varebeholdninger omfatter projektomkostninger i forbindelse med erhvervelse af grunde herunder renter på lån, omkostninger
til erhvervelse m.v. til videre salg. Projektomkostninger optages til kostpris. Nedskrivning foretages ud fra en konkret vurdering.

Gældsforpligtelser
Gældsforpligtelser måles til nettorealisationsværdi.
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Årsregnskab 1. oktober - 30. september

Resultatopgørelse

Note 2015/16 2014/15

Administrationsomkostninger -104.329 -159.375

Resultat af primær drift -104.329 -159.375

6 Resultat efter skat af dattervirksomheder -69.404 -73.122
3 Finansielle indtægter 367.152 219.332
4 Finansielle omkostninger -3.647.565 -3.257.123

Ordinært resultat før skat -3.454.146 -3.270.288

5 Skat af ordinært resultat 0 0

Årets resultat -3.454.146 -3.270.288

der foreslås fremført til næste år
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Årsregnskab 1. oktober - 30. september

BALANCE
Note 30/9 2016 30/9 2015

AKTIVER

Kapitalinteresser
6 Kapitalinteresser i dattervirksomheder 17.102.920 17.172.324

Anlægsaktiver i alt 17.102.920 17.172.324

Omsætningsaktiver

Varebeholdninger
Projektomkostninger 1.845.493 1.845.493

Tilgodehavender
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 14.064.994 9.237.193

5 Sambeskatningsbidrag 0 0

14.064.994 9.237.193

Omsætningsaktiver i alt 15.910.487 11.082.686

AKTIVER I ALT 33.013.407 28.255.010



HMJ St. Michel A/S Side 9

Årsregnskab 1. oktober - 30. september

BALANCE
Note 30/9 2016 30/9 2015

PASSIVER

Egenkapital
Selskabskapital 500.000 500.000
Fremført resultat -27.615.715 -24.161.569

7 Egenkapital i alt -27.115.715 -23.661.569

Kortfristede gældsforpligtelser
Gæld til tilknyttede virksomheder 60.016.622 51.800.954
Leverandørgæld 112.500 115.625

Gældsforpligtelser i alt 60.129.122 51.916.579

PASSIVER I ALT 33.013.407 28.255.010

1 Værdiansættelse projektomkostninger
2 Likviditet
8 Oplysning om beskæftigede og vederlag
9 Pantsætninger og eventualforpligtelser
10 Ejerforhold
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Årsregnskab 1. oktober - 30. september

Noter

Note 1 - Værdiansættelse af projektomkostninger
Selskabet samt dets datterselskaber forestår investeringer og byggemodning af grunde i Frankrig. Som følge af den svage udvikling
på det franske boligmarked har udviklingen af projekterne været væsentligt reduceret i forhold til oprindeligt planlagt, ligesom
manglende godkendelse fra kommunen har indvirket.

Selskabet samt dets datterselskaber investeringer i projektomkostninger udgør samlet 20.495 t.kr.

Den endelige udviklingsproces og salg kan falde anderledes ud end forventet. I den aktuelle situation kan salgsværdien af
projekterne og dermed værdien af kapitalandele i dattervirksomheder være behæftet med en betydelig usikkerhed ligesom selskabets
egne aktiverede projektomkostninger.

Note 2 - Likviditet

Selskabet har tabt hele selskabskapitalen. Moderselskabet HMJ Holding A/S har givet tilsagn om at ville tilføre selskabet den
nødvendige likviditet til sikring af den fortsatte drift samt givet tilsagn om, at selskabets kapital reetableres ved kapitalindskud,
såfremt det bliver nødvendigt.

En stor del af HMJ - koncernens ejendomme er solgt og afregnet pr. 30. september 2016, hvilket har frigjort likviditet, der efterfølgende
er anvendt til nedbringelse af forfalden gæld. Den væsentligste del af de resterende ejendomme i koncernen er afhændet i starten af 2017
i henhold til indgået kontrakt, hvorved likviditet herfra ligeledes vil blive afvendt til afregning af resterende forfalden gæld samt sikre
driften for det kommende år. Efter ledelsens opfattelse er der herved skabt grundlag for at HMJ Holding A/S samt dets datterselskaber vil
være i stand til at fortsætte driften uændret frem til 30. september 2017, hvorfor regnskabet er aflagt under forudsætning af fortsat drift.

Note 3 -Finansielle indtægter

Finansielle indtægter omfatter renteindtægter fra tilknyttede virksomheder på kr. 336.896 (2014/15: kr. 219.332).

Note 4- Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger omfatter renteomkostninger til tilknyttede virksomheder på kr. 3.647.529 (2014/15: kr. 3.238.038).

Note 5 - Skat af ordinært resultat

HMJ St. Michel A/S er sambeskattet med moderselskabet HMJ Holding A/S og en række af HMJ-koncernens danske selskaber.

Der er i regnskabsåret ikke resultatført skat (2014/15: kr. 0).

I regnskabsåret er der modtaget sambeskatningsbidrag fra administrationsselskabet, HMJ Holding A/S, på kr. 0
(2014/15: modtaget kr. 0).

Note 6 - Kapitalinteresser i dattervirksomheder

Kostpris 1. oktober 2015 23.325.950

Kostpris 30. september 2016 23.325.950

Værdiregulering 1. oktober 2015 -6.153.626
Resultat efter skat af dattervirksomheder -69.404

Værdiregulering 30. september 2016 -6.223.030

Regnskabsmæssig værdi 30. september 2016 17.102.920

Dattervirksomheder omfatter pr. 30. september 2016 selskaberne SCI Holding Saint Michel og SCI Martinvast Bourg, alle med
hjemsted i Frankrig.
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HMJ St. Michel A/S

Årsregnskab 1. oktober - 30. september

Noter

Note 7 - Egenkapital 30/9 2016 30/9 2015

Selskabskapital 1. oktober 500.000 500.000

Selskabskapital 30. september 500.000 500.000

Fremført resultat 1. oktober -24.161.569 -20.891.281
Fremført af årets resultat -3.454.146 -3.270.288

Fremført resultat 30. september -27.615.715 -24.161.569

Egenkapital i alt -27.115.715 -23.661.569

Selskabskapitalen er fordelt på 500 kapitalbeviser á kr. 1.000.
Selskabskapitalen har ikke været ændret de seneste 5 år.

Note 8 - Oplysning om beskæftigede og vederlag

Selskabet har ikke haft nogen ansatte i regnskabsåret (2014/15: ingen ansatte).

Der er ikke betalt vederlag til direktionen eller bestyrelsen (2014/15: kr. 0).

Note 9 - Pantsætninger og eventualforpligtelser

Til sikkerhed for lån fra tilknyttet virksomhed samt bankgæld i et af HMJ koncernens øvrige dattervirksomheder har selskabet deponeret
aktier i dattervirksomheden SCI Holding Saint Michel Gestion, som har en egenkapital på ca. 19,5 mio. kr. Derudover er der
i de af SCI Holding Saint Michel Gestion's ejede dattervirksomheder, SCI M8 og SCI HSS, stillet pant i disse selskabers grunde
på 10,0 mio. kr. Grundene er optaget til en regnskabsmæssig værdi på 18,4 mio. kr.

De danske selskaber i HMJ-Group er sambeskattede, hvilket indebærer, at selskabet hæfter for danske selskabsskatter og kildeskatter
på udbytte, renter og royalties inden for den danske sambeskatningskreds i HMJ-Group.

Selskabet har derudover ikke stillet aktiver til sikkerhed for gæld ligesom selskabet ikke har øvrige eventualforpligtelser.

Note 10 - Ejerforhold

Selskabet er en 100% ejet dattervirksomhed af HMJ Holding A/S, Lyngbyvej 72, 1. sal, 2100 København Ø og indgår i
koncernregnskabet herfor.


