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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for
Hulgaard ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver drsregnska-
bet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015

samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 20. maj 2016

Direktion

@jvind Hulgaard
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Den uafhangige revisors pategning pa arsregnskabet

Til anpartshaveren i Hulgaard ApS

Vi har revideret arsregnskabet for Hulgaard ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser 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 p& grundlag af vores revision. Vi har ud-
fgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav
ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belgb og oplys-
ninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurde-
ring af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse
af et rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af sel-
skabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabs-
praksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesenta-
tion af drsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhangige revisors pategning pa arsregnskabet

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.

Kolding, den 20. maj 2016

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Line Kovsted
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger
Selskabet Hulgaard ApS
Birkemose Allé 41
6000 Kolding
CVR-nr.: 31 18 26 38
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
8. regnskabsar
Direktion @jvind Hulgaard
Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Jupitervej 4
6000 Kolding
Dattervirksomheder Netvaerkskapital ApS, Kolding
Eagle Eye ApS, Kolding
Peter Nielsen & Partners International ApS, Kolding
Lundgaard Invest ApS, Kolding
Associeret virksomhed International Real Estate Poland Sp. z 0.0., Polen
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Hulgaard ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursa-
vancer og -tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders re-
sultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncern-
goodwill.

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af den associerede virksomheds resultat
efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning
pé koncerngoodwill.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
ggorelsen med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.
Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger
af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-
vende dette underskud (fuld fordeling).
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed indregnes i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre veerdi. Denne opggres efter moder-
virksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og
tab samt med tillaeg eller fradrag af resterende veaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed overfgres un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige veaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes
vedtaget inden godkendelsen af naervaerende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reser-
ven reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder og associeret virksomhed.

Andring i anvendt regnskabspraksis vedrgrende associeret virksomhed:

Koncernbadwill som tidligere har vaeret medtaget som gaeld i associeret virksomhed er nu overfgrt til
egenkapitalen, da man har valgt at fertidsimplementere zndringer i drsregnskabsloven. Denne
andring har ingen effekt pa arets resultat, men pavirker balancesummen og egenkapitalen med 261
t.kr.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imgdegd forventede tab.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, males til dagsvaerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes
pd grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligti-
ge indkomster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres
modregnet i det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller
samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne haefter Hulgaard ApS som administrationsselskab solidarisk og ube-
graenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og ud-
bytter opstdet inden for sambeskatningskredsen.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi
af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis af-
vikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten
vil i perioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pdvirke stgrrelsen af
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent
end 22 vil medfgre en veesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteak-
tivet, indregnes udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, indregnes som en forpligtelse under posten "Forslag til
udbytte for regnskabsaret".
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
Andre eksterne omkostninger -46.087 -36.333
Resultat fgr finansielle poster -46.087 -36.333
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 758.032 516.770
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 11.034 0
Andre finansielle indtaegter 692.277 89

2 @vrige finansielle omkostninger -421.614 -123.117
Resultat fgr skat 993.642 357.409
3 Skat af arets resultat -17.916 0
Arets resultat 975.726 357.409
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 1.018.680 529.500
Udbytte for regnskabsaret 1.600.000 1.000.000
Disponeret fra overfgrt resultat -1.642.954 -1.172.091
Disponereti alt 975.726 357.409
Hulgaard ApS - Arsrapport for 2015 8
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Balance 31. december

Aktiver
2015 2014

Anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 18.656.482 17.637.802
Kapitalandel i associeret virksomhed 165 0
Finansielle anlaegsaktiver i alt 18.656.647 17.637.802
Anlaegsaktiver i alt 18.656.647 17.637.802
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.055.289 10.897
Tilgodehavende selskabsskat 9.344 15.594
Andre tilgodehavender 1.408.433 0
Tilgodehavender i alt 2.473.066 26.491
Andre veerdipapirer og kapitalandele 5.708.976 0
Veerdipapirer i alt 5.708.976
Likvide beholdninger 362 20.544
Omsaetningsaktiver i alt 8.182.404 47.035
Aktiver i alt 26.839.051 17.684.837
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Balance 31. december

Passiver

2015 2014
Egenkapital
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 3.357.339 2.338.659
Overfgrt resultat 7.810.253 10.392.559
Egenkapital i alt 11.292.592 12.856.218
Gaeldsforpligtelser
Geald til pengeinstitutter 5.011.222 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 8.563.706 2.865.346
Anden gaeld 371.531 963.273
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.600.000 1.000.000
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 15.546.459 4.828.619
Gaeldsforpligtelser i alt 15.546.459 4.828.619
Passiver i alt 26.839.051 17.684.837

9 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

10 Eventualposter
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Noter

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at fungere som holding-, investerings- og ejendomsselskab.

2015 2014
@vrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 287.977 71.410
Andre finansielle omkostninger 133.637 51.707
421.614 123.117
Skat af drets resultat
Skat af arets resultat 17.916 0
17.916 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2015 15.299.143 11.417.344
Tilgang i arets Igb 0 3.890.855
Afgang i arets Igb 0 -9.056
Kostpris 31. december 2015 15.299.143 15.299.143
Opskrivninger 1. januar 2015 3.018.693 2.489.193
Arets resultat for afskrivninger p8 goodwill 758.032 529.500
Andre kapitalbeveegelser 1 260.648 0
Opskrivninger 31. december 2015 4.037.373 3.018.693
Afskrivninger pd goodwill 1. januar 2015 -680.034 -680.034
Afskrivninger pa goodwill 31. december 2015 -680.034 -680.034
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015 18.656.482 17.637.802
Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Netvaerkskapital ApS Kolding 100 %
Eagle Eye ApS Kolding 100 %
Peter Nielsen & Partners International ApS Kolding 100 %
Lundgaard Invest ApS Kolding 100 %
Hulgaard ApS - Arsrapport for 2015 11
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Noter
31/12 2015 31/12 2014
5. Kapitalandel i associeret virksomhed
Tilgang i arets lgb 165 0
Kostpris 31. december 2015 165 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015 165 o
Associeret virksomhed:
Hjemsted Ejerandel
International Real Estate Poland Sp. z o.0. Polen 33,33 %
6. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2015 125.000 125.000
125.000 125.000
7. Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis
metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 2015 2.338.659 1.809.159
Resultatandel 1.018.680 529.500
3.357.339 2.338.659
8. Overfgrt resultat
Overfgrt resultat 1. januar 2015 10.392.559 11.564.650
Arets overfgrte resultat -1.642.954 -1.172.091
Ekstraordineert udbytte -1.200.000 0
Anden regulering 260.648 0
7.810.253 10.392.559

9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til Spar Nord, 2.050 t.kr., er der givet pant i de bgrsnoterede aktier, hvis

regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2015 udggr 5.709 t.kr.

Hulgaard ApS - Arsrapport for 2015
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Noter

10.

Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet har kautioneret for International Real Estate Poland Sp z 0.0. bankldn. Kautionen er

en selvskyldnerkaution som er begreenset til t.kr. 4.000.

Selskabet har kautioneret for Haandholdt & Hulgaard ApS' mellemvaerende med Danske Bank.
Pr. 31. december 2015 er nettomellemvaerendet pa t.kr. -345.

Sambeskatning
Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og haefter ubegraenset og
solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventu-
elle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.
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