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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016 for
ES Holding 2011 ApS

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svendborg, den 30. maj 2017

DIREKTION
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Erik Skjzerbek Sten @sknv




DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i ES Holding 2011 ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for ES Holding 2011 ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

V1 har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisions-
bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
seette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

-fortseettes-



DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

-fortsat-

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opné hgj grad af sikkerhed for, om é&rsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hoj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejl-
informationer kan opsté som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det

med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstraeekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

- Opnér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmeessige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatie
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi 1 vores revisionspétegning gore
opmerksom pa oplysninger herom 1 &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortseette driften.

- Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

-fortseettes-



DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

-fortsat-

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller
vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Svendborg, den 30. maj 2017

RevisionsFirmaet Edelbo
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3548 61 78

Hicw,l ULnat N

Michael Nymark Jensen
statsaut. revisor

10126/REGN16/1G/MNJ
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LEDELSESBERETNING

HOVEDAKTIVITETER

Selskabets aktiviteter er at eje aktier og drive investeringsvirksomhed.

UDVIKLING I AKTIVITETER OG OKONOMISKE FORHOLD

Det regnskabsmacssige resultat for 2016 udger et underskud pa 3.974.436 kr., hvilket
anses for mindre tilfredsstillende.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som veesentlig vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for ES Holding 2011 ApS for perioden 1. januar - 31. december 2016 er aflagt i over-
ensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til tidligere ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vardi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris, Efterfolgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og
nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og ricisi, der fremkommer, inden &rsregnskabet
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

I overensstemmelse med &rsregnskabslovens undtagelsesbestemmelse er der ikke udarbejdet
koncernregnskab.

-fortseettes-



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

RESULTATOPGORELSEN
BRUTTOFORTJENESTE

Bruttofortjenesten omfatter &rets nettoomsaetning fratrukket vareforbrug, andre driftsindteegter og andre
eksterne omkostninger. De enkelte poster vises ikke saerskilt 1 resultatopgerelsen 1 henhold til
arsregnskabslovens § 32.

ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

FINANSIELLE POSTER

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belab, der vedrerer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrerende vardipapirer samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henferes til rets resultat, og direkte p4 egenkapitalen med den del, der kan henfores
til posteringer direkte pé egenkapitalen.

Moderselskabet og de danske koncernvirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har
kunnet anvende dette underskud til nedsettelse af eget skattemeessige overskud. Moderselskabet fungerer
som administrationsselskab for sambeskatningskredsen séledes, at moderselskabet forestér afregning af
skatter m.v. til de danske skattemyndigheder.

-fortsaettes-



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

BALANCEN
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af virksomheder-
nes regnskabsmassige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller ne-
gativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til 0 kr. og et eventuelt til-
godehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre verdi,

i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmeessige negative indre veerdi overstiger
tilgodehavender, indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksom-
heden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfores under egenkapitalen til reserve for

nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger
anskaffelsesvardien med fradrag af afskrivninger pa goodwill, som afskrives over 5 &r.

UDBYTTE

Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamling.

SKYLDIG SKAT OG UDSKUDT SKAT
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt for betalte

acontoskatter.

Udskudt skat méles og indregnes i tilfazlde af midlertidige forskelle mellem regnskabsmacssig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil

veere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ZEndring 1 udskudt skat som folge
af eendringer 1 skattesatser indregnes 1 resultatopgerelsen.

GZAELDSFORPLIGTELSER

Geld 1 gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.



ter

RESULTATOPGOYRELSE FOR 2016

10.

2016 2015

Kr. Kr.
BRUTTOTAB ......ccoceiiiiiarssennsiosssns issunsissssiassrsassssisnsmnsnonti sasnusssass sssans -29.106 -23.323
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder ..........ccoceivininns 2.105.487 6.040.677
Finansielle IndtaGter ........ocvveerivemiiirieniiiire et s 0 29
Finansielle omKOStNINGET .....c..covviiiiiiiiiiiiii et -6.502.451 -6.269.638
RESULTAT FOR SKAT ...oooieeeiterreneie it ssseasee e s amsesne e sees -4.426.071 -252.256
Skat af Arets reSUltAl usssavasnstms it s eimm e G e e 451.635 -586.266
ARETS RESULTAT s asissasiatiosssieisssbisssossastiistsstsssicesssasist s asisi -3.974.436 -838.522
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabsaret ... ieesnenes 0 0
Overfort TeSUIAl uismusisissosissesismsrimisiasm s s e s v -3.974.436 -838.522
DiSponeret 1 At ......oiiiiiiiiiiiiiiiie e -3.974.436 -338.522




ter

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

ANLAGSAKTIVER:

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder .......cccviiiiiiiiiiiniiiiinn

ANLAGSAKTIVER T ALT .oiciiiiiiiiiniiissiieninnisssisnsesiseesssssscsnnn:

OMSATNINGSAKTIVER:

Tilgodehavende selskabsskat ..........ccccviiiiiiiiniiiiini i
Udskudte sKatteaKtiVET ....ueereeariimiersseriassenermeraeeessmesmmessseresrsssessssases

LIKVIDE BEHOLDNINGER .......cccceevvruennee

OMSZAETNINGSAKTIVER I ALT ....coiiieieieisircsnsresissssesesssnensans

AKTIVER L ALT ....ocooeiernernrasnensrnssanens

AKTIVER

11.

2016 2015
Kr. Kr.
231.735.832 198.187.266
231.735.832 198.187.266
451.635 413.734
0 0
451.635 413.734
52.888 2.968.263
504.523 3.381.997
232.240.356 201.569.262




ter

6.

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

PASSIVER

12.

2016 2015

Kr. Kr.
EGENKAPITAL:
ANPartskapital .......cooociiiiiiii e 170.400 170.300
Overfart resultat ........oooooooroneen o ST R 65.227.886 38.259.341
Foreslaet udbytte for regnskabsaret ..o 0 0
EGENKAPITAL I ALT icumisacunimsassascansicaiiisiomsisiissaarinisnsiiisasmasnis 65.398.286 38.429.641
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:
Leveranderer af varer og tjenesteydelser .........ccoiiiiiiiiniiiiiiiiiiiinienn, 7.750 7.750
Geeld til tilknyttede virksomheder .........covviiiiniiiiniennie e 48.855.213 49.768.566
SelSKaDSSKAL ....oovvriiiiritiieeceiiorieesorrmeagrreser sy s st nnsrnre s sasnsmnsrnanne s bngseans 0 0
ANAEN GERIA ..o e R S R R S SRR SR S 117.979.107 113.363.303

166.842.070 163.139.621

GALDSFORPLIGTELSER T ALT ....ocooiiieiierreenceierssneneseeraeens 166.842.070 163.139.621
PASSIVER I ALT iinsnssisossumsssssissississossansss 232.240.356 201.569.262

Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser.



NOTER

1. FINANSIELLE OMKOSTNINGER:

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder ............ccccovvrvenne.
Jvrige finansielle OMKOStNINGEL ....oovvvvieiiieerniiiiiiniciiie i,

2. SKAT AF ARETS RESULTAT:

SelSKADSSKAL ....viiiiiiiiiiiieiereeairs s s e e s esr e e renreenr e rraaeennees
Regulering udskudt skat ........ccvvimiiiniinii

3. FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER:

AnskaffelSessum Primo iuewusiissssssisrissirssessssovmsssimssssis s
ATEts tIIGANE ...cooiieieceieieiee et es st ans
ATEts afSaANG .............. s e s

Anskaffelsessum U0 .....cceiviciiiinnnisniirisssiniinr e ssssessesanns
Veerdireguleringer Prifmo .....cc.ooevveriieriee i
Arets resultatandele ........ccoocoociiiiiiiiiieeee e
Andring af anvendt regnskabspraksis i tilknyttede virksomheder

Valutakursregulering i datterselskaber ...........cccovvvvieiiiiicnninnne,

Veardireguleringer ultimo .........occcvviiiiiiiiiniiiiniercsee e

REGNSKABSMASSIG VARDI ULTIMO ...oiiiiiiiciiiniecinecneenans

13.

2016 2015

Kr. Kr.
1.886.647 1.842.584
4.615.804 4.427.054
6.502.451 6.269.638
-451.635 -413.734
0 1.000.000
-451.635 586.266
Kapitalandele  Kapitalandele

i tilknyttede i tilknyttede

virksomheder virksomheder
270.725.869 263.725.869
31.500.000 7.000.000
0 0
302.225.869 270.725.869
-72.538.603 -78.799.135
2.105.487 6.040.677
0 219.855
-56.920 0
-70.490.037 -72.538.603
231.735.832 198.187.266




NOTER

14.

2016 2015
Kr. Kr.
4. UDSKUDTE SKATTEAKTIVER:
Saldo PIIMO oo e e 0 -1.000.000
ATEtS TEGUISTING wivwwsenrnssinissmssssassthonss s m s S s s 0 1.000.000
0 0
2016 2015 2014
Kr. Kr. Kr.
5. ANPARTSKAPITAL:
Anpartskapital 1. jJanuar ..., 170.300 170.300 170.200
Kapitalforhgjelser ... 100 0 100
Anpartskapital 31. december ...........cccoeiiiiiiinn 170.400 170.300 170.300
Overfort resultat 1. januar .........cccoceveevrcrirrerinnarennnns 38.259.341 31.878.008 1.994.553
Overkurs ved kapitalforhejelser ... 30.999.900 0 9.999.900
Koncerntilskud ......cocooveeiiiiiiiniiic i 0 7.000.000 32.000.000
Andring af anvendt regnskabspraksis 1
tilknyttede virksomheder ..........cccooeiviiiiiiiiiniiniininn, 0 219.855 0
Valutakursregulering i datterselskaber ...................... -56.920 0 0
Forslag til arets resultatfordeling .............ccociiiinin -3.974.436 -838.522 -12.116.445
Overfort resultat 31. december ..........cccoevvvrveeveeennnnn, 65.227.886 38.259.341 31.878.008
Egenkapital 31. december ........ccccoceeiiiiniiniineinanene 65.398.286 38.429.641 32.048.308

6. SIKKERHEDSSTILLELSER OG EVENTUALFORPLIGTELSER:

Selskabet har til sikkerhed for Danish Properties A/S' og VS Invest 1 ApS' engagement med kreditinstitutter
pantsat aktierne i ES - Ejendomme Holding 2011 A/S, der har en regnskabsmaessig vaerdi p4 55.861.736 kr.

Hzeftelser inden for sambeskatningskredsen:

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet ESMIRA 2015 ApS samt koncernens gvrige sambeskattede
selskaber. Som datterselskab heefter selskabet ubegranset og solidarisk med de ovrige selskaber 1 sambeskat-

ningskredsen for danske selskabsskatter.



