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Ledelsespategning 1

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2015 for South Cone Investments A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de
forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Harsholm, den 20. januar 2016

Bestyrelse og Direktion:
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Den uafhangige revisors pategning
Til kapitalejerne i South Cone Investments A/S

Pategning pa arsregnskabet:

Vi har revideret drsregnskabet for South Cone Investments A/S for regnskabsdret 1. januar 2015 til 31.
december 2015, omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet
afleegges efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet:

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden veaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar og den udfgrte revision:

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifplge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaagger og udfgrer revisionen for at
opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgreise af revisionshandlinger for at opna revisionshevis for belgb 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 selskabets udarbejdelse af et
arsregnskab, 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 selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede prasentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede 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. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1.
januar 2015 til 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen:

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillzeg til den udfgrte revision af 4rsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er | overensstemmelse med arsregnskabet.

Horsens, den 20. januar 2016
Ernst & Young P/S
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR nr. 30700228

Me lled

ns Moller
Statsautoriseret revisor



Selskabsoplysninger
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Ledelsesberetning 4

Selskabets aktivitet:

Selskabet ejer ca. 35,2% af Aguada Park, Montevideo, Uruguay, hvis formal er at eje og drive en
forretningsejendom. Udviklingen i ejendommens drift gar som forventet, og pa den baggrund vurderer
ledelsen at driften af selskabet i 2015 har vaeret tilfredsstillende.

Vaerdien af selskabets investering er i 2015 steget betydeligt, hvilket i vaesentligt omfang skyldes at USD-
kursen i 2015 er steget med 11%. Ved arsafslutningen 31/12-2015 er anvendt en USD-kurs pa 6.80

Ejendommen er finansieret dels ved langfristede 13n fra Banco Republica Oriental del Uruguay, og dels ved
indskud fra kapitalejerne.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold:
Ledelsen vurderer selskabets fremtidsudsigter positivt,

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning:
Der er ikke indtradt begivenheder efter regnskabsarets udlgb, som vaesentligt vil kunne pavirke selskabets
finansielle stilling pr. 31. december 2015.



Anvendt regnskabspraksis g

Generelt:
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-
virksomheder.

De vaesentligste omrader af den anvendte regnskabspraksis, der er uzendret i forhold til sidste ar, er omtalt
nedenfor.

RESULTATOPG@RELSEN

Administrationsomkostninger:
Omfatter selskabets udgifter til Ienninger, advokat, rejseomkostninger, bogfgring, revision mv.

Kapitalandele i associeret virksomhed:

| resultatopggrelsen indregnes den forholdmaessige andel af den associerede virksomheds resultat efter
skat.

Finansielle poster:

Finansielle poster omfatter renteindtzegter og —omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og
—tab vedrgrende vaerdipapirer, udbytter fra vardipapirbeholdning, veerdireguleringer af finansielle
tilgodehavender samt realiserede og urealiserede kursgevinster og —tab vedrgrende transaktioner i fremmed
valuta.

Selskabsskat:

Skat af drets resultat omfattende aktuel og —udskudt skat udgiftsfgres eller indtaegtsfares med gaeldende
skattesats af arets regnskabsmaessige resultat, reguleret for skattefrie indtaegter og ikke fradragsberettigede
udgifter.

BALANCEN

Kapitalandele i associeret virksomhed:

Kapitalandele i associeret virksomhed indregnes og males efter den indre veerdis metode. Den samlede
nettoopskrivning af kapitalandele i associeret virksomhed reduceret med udbytteudlodninger, herunder
deklareret udbytte for regnskabséret henlaegges via overskudsdisponeringen til “Opskrivningsreserve” under
egenkapitalen. Hvis markedsveerdi skgnnes lavere nedskrives der til den sk#nnede lavere markedsvaerdi.

Tilgodehavender:
Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket her

svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab. Nedskrivninger til tab opggres
pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.



Anvendt regnskabspraksis, fortsat 6
PASSIVER

Selskabsskat og udskudt skat:

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser der er galdende pa statustidspunktet og
der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af aktiver
og forpligtelser,

Udskudte skatteaktiver herunder skatteveerdi af fremfgrselsberettigede underskud, males til den vaerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres. Udskudte skatteaktiver og —forpligtelser praesenteres
modregnet.

Gaeldsforpligtelser:

Indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet. Efterfplgende opg@res de til amortiseret
kostpris, hvilket for korte og uforrentede gzeldsforpligtelser samt for variabelt forrentede gaeldsforpligtelser
normalt svarer til den nominelle vaerdi.

Udbytte:
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, indregnes som szrlig post under egenkapitalen.



Resultatopggrelse 1. januar 2015 - 31. december 2015

Note

Administrationsomkostninger
Resultat far finansielle poster
Finansielle indtzegter
Finansielle omkostninger

Indtaegter af kapitalandele i associeret virksomhed

Finansielle poster netto

Resultat fgr skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Overfgrsel til naeste ar

Disponeret i alt

2015 2014

DKK DKK
-383.146 -270.020
-383.146 -270.020
0 707
-362.128 -490.026
10.534.446 10.960.035
10.172.318 10.470.716
9.789.172 10.200.696
-1.802.163 -2.263.091
7.987.009 7.937.605
0 0
8.161.279 5.712.521
-174.270 2.225.084
7.987.009 7.937.605




Balance pr. 31. december 2015
Aktiver

Note

4

4,5

Kapitalandele i associeret virksomhed

Finansielle anlzegsaktiver i alt

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Overf@grt resultat

Egenkapital i alt

Udskudt skat

Udskudt skat i alt

Geeld til virksomhedsdeltagere

Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeld til tilknyttede virksomheder
Leverandgrer af varer og tjienesteydelser
Selskabsskat

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt

Gzeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ejerforhold

2015 2014

DKK DKK
65.766.745 55.757.565
65.766.745 55.757.565
54.872 1.531.063
54.872 1.531.063
65.821.617 57.288.628
14.000.000 14.000.000
26.221.338 18.060.055
598.391 772.661
40.819.729 32.832.720
7.350.036 5.547.861
7.350.036 5.547.861
17.416.852 18.456.107
17.416.852 18.456.107
0 0
235.000 187.500
0 264.440
235.000 451.940
17.651.852 18.908.047
65.821.617 57.288.628




Noter

Note

2015 2014
DKK DKK
Finansielle indtaegter
Renteindtzegter 0 707
Indtaegter af kapitalandele i associeret virksomhed 10.534.446 10.960.035
10.534.446 10.960.742
2015 2014
DKK DKK
Finansielle omkostninger
Renteudgifter tilknyttede virksomheder mv. 4,714 4.350
Renteudgifter, ansvarlige 1an 345,251 372.182
Andre renteudgifter 12.163 0
Valutakursregulering 0 113.494
362.128 490.026
Selskabsskat og udskudt skat
Skat af arets resultat sammensaetter sig saledes:
Udskudt Skyldig Resultat-
skat skat opggrelsen
Saldo primo 5.547.861 264.440 0
Skat af drets resultat 1.802.175 0 1.802.175
Betalti aret 0 -264.428 0
Regulering for aret 0 -12 -12
Saldo ultimo DKK 7.350.036 0 1.802.163

Investering i associeret virksomhed

Selskabet ejer ca. 35,2% af Aguada Park, Uruguay gennem det lokale selskab Aguada Park S.A.

(tidligere Itsen S.A.).

Kostpris 1/1
Arets tilgang

Kostpris 31/12
Veerdireguleringer 1/1
Arets tilgang

Arets udbytte

Verdireguleringer 31/12

Indre vaerdi i associeret virksomhed i alt

2015 2014

DKK DKK
32.149.645 32.149.645
0 0
32.145.645 32.149.645
23.607.920 16.354.355
10.534.446 10.960.035
-525.266 -3.706.470
33.617.100 23.607.920
65.766.745 55.757.565




Noter
Opskrivning
af kapital-
Virksomheds- Overfort andele til
Not kapital resultat indre veerdi | alt
5 Egenkapital
Saldo pr. 1/1 14.000.000 772.661 18.060.059 32.832.720
Arets resultat 0 -174.270 -174.270
Reserve for nettoopskriv-
ning efter indre vaerdis metode 0 0 8.161.279 8.161.279
Egenkapital 31/12 DKK 14.000.000 598.391 26.221.338 40.819.729
Virksomhedskapitalen er opdelt pa 14.000 aktier & DKK 1.000.
6 Gaeld til virksomhedsdeltagere
Selskabet har finansieret sine investeringer i Uruguay ved optagelse af ansvarlige l&n hos
selskabets kapitalejere til kurs 100. Ansvarlig lanekapital forrentes med 2 % p.a. Renter pd
ansvarlig lanekapital akkumuleres indtil der indgds aftale om tilbagebetaling af l&dnenes
hovedstol.
De akkumulerede ansvarlige lan og renter sammensaetter sig saledes:
2015 2014
DKK DKK
Ansvarlig lanesum 1/1 15.384.506 17.066.000
Arets afdrag -1.384.506 -1.681.494
Ansvarlig lanesum 31/12 14.000.000 15.384.506
Akkumulerede renter primo 3.071.601 2.699.419
Arets renter 345.251 372.182
Akkumulerede renter ultimo 3.416.852 3.071.601
Geeld til virksomhedsdeltagere i alt 17.416.852 18.456.107
7  Eventualposter mv.
Ingen.
8 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Kapitalandelene i Itsen S.A. er pantsat til fordel for Banco Republica Oriental del Uruguay.
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Noter

9 Ejerforhold
Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne

eller minimum 5% af aktiekapitalen:

Andrea Consult ApS, Rygards Allé 42A, 2900 Hellerup
AHJ A/S, Amerikakajen 1, st.tv, 4220 Korsgr
LF Investment ApS, Sankt Anna Plads 28, 1250 Kgbenhavn K.
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