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PARTNER REVISION

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for 2015 for SF Management Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeassig, og efter min opfattelse giver drsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

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

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, den 27. maj 2016
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PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors erklaringer

Til anpartshaveren i SF Management Holding ApS

Pitegning pa drsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for SF Management Holding ApS for regnskabséaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-

ser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab 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 ifelge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udfarer revisionen for at
opn4 hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger
i érsi'egnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets 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 selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om

ledelsens regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede praesentation af drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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PARTNER REVISION

Den uafhaengige revisors erklaeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31, december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udferte revision af arsregnskabet. Det erp& denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

Tkast, den 27. maj 2016

Partner Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 15807776

statsautoriseret revisor
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PARTNER REVISION

Selskabsoplysninger
Selskabet SF Management Holding ApS
Gammel 9m 6, @m
4000 Roskilde
CVR-nr.: 33 8628 65
Stiftet: 29. juli 2011
Hjemsted: Roskilde
Regnskabsér: 1. januar - 31. december
Direktion Henrik Skriver
Revision Partner Revision statsautoriseret revisionsaktieselskab
Thrigesvej 3
7430 Ikast
Bankforbindelse Danske Bank, Lersg Parkallé 100, 2100 Kebenhavn @
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PARTNER REVISION

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er ejendomsadministration samt varetagelse af management for ejendomsporte-
foljer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Ledelsen anser drets resultat for tilfredsstillende.

Selskabets investeringsejendomme er erhvervet i den sidste del af indkomstéret 2015. Selskabet anvender
dagsvaerdi ved indregningen af investeringsejendomme, hvilket af ledelsen vurderes at vere anskaffelses-
summen i slutningen af 2015. Der er derfor ikke foretaget regulering af veerdien af investeringsejen-
domme den 31. december 2015.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling veesentligt.
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PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for SF Management Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for
klasse C-virksomheder.

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

Generelt om indregning og méling

| resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af @®ndrede
regnskabsmassige skon af beleb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil frag sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan méles pélideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Bruttofortjeneste indeholder nettoomsetning med fradrag af direkte omkostninger, lejeindtzgter og
omkostninger vedrerende investeringsejendomme samt eksterne omkostninger.

Nettoomsztning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet

sted inden érets udgang, og safremt indteegten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget. Nettoomsat-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtzgter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkreevede feellesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrarer. Indtzgter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Direkte omkostninger omfatter de omkostninger, der er medgéet til at opna drets omstning.
Andre driftsindtagter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold

til virksomhedens hovedaktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle an-
leegsaktiver.
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PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa de-
bitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostnin-
ger vedrorende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgearelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder drets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regnskabsaret.

Udbytte fra kapitalandele i associerede virksomheder indtegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet de-
klareres.

Indtzegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af den tilknyttede virksomheds resultat efter
skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning p& koncerngoodwill.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
feres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Der foretages lineeere afskrivninger baseret p& folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 &r indregnes i anskaffelsesdret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmessige veerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme méles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfelgende ejendom for ejendom til en skennet dagsvardi. Malingen
sker ved anvendelse af en afkastbaseret model. Afkastsatserne (forrentningskravet) fastsattes ejendom
for ejendom.

Omkostninger, der tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som evrige materielle anlagsaktiver, bortset fra grunde, en begrenset leve-
tid. Den verdiforringelse, der finder sted, efterhinden som en investeringsejendom forzldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende maéling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten “vaerdireguleringer af ejendomme”,

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af virksomhe-
dens regnskabsmeessige indre veerdi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttet virksomhed overferes under egenkapitalen til reserve for net-
toopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger kost-
prisen, Udbytte fra tilknyttet virksomhed, der forventes vedtaget inden godkendelsen af nerverende ars-
rapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevegelser i
tilknyttet virksomhed.
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PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstielsestidspunktet.

Kapitalandel i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Er genindvindingsveerdien lavere end kost-
prisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Andre verdipapirer og kapitalan;lele
Veaerdipapirer, som ikke er bgrsnoterede, males til en salgsvardi baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pé at imedegé forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestiender i pengeinstitutter.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beleb, der kan beregnes pa
grundlag af drets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser presenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemessig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke sterrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfere en vaesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Geeldsforpligtelser
Andre gzldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sdvanligvis svarer til nominel vardi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

PARTNER REVISION

2015 2014
Bruttofortjeneste 2.159.248 3.934.605
Personaleomkostninger -946.242 -4.097.946
Af- og nedskrivninger af materielle anlzgsaktiver -106.155 -92.252
Resultat for finansielle poster 1.106.851 1.744.407
Indtaegt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed 0 1.194.923
Andre finansielle indtaegter 249.075 0
@vrige finansielle omkostninger -183.786 -34.566
Resultat for skat 1.172.140 2.904.764
Skat af drets resultat -345.959 -433.876
Arets resultat 826.181 2.470.888
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabsaret 500.000 500.000
Overfores til overfort resultat 326.181 1.970.888
Disponeret i alt 826.181 2.470.888
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Balance 31. december

PARTNER REVISION

Note

W

Aktiver

Anlzgsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Investeringsejendomme

Materielle anlagsaktiver i alt

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre verdipapirer og kapitalandele
Deposita

Finansielle anlegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omsegetningsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudte skatteaktiver

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Oms=tningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2015 2014
0 106.155
9.634.035 0
9.634.035 106.155
0 50.000

125.000 100.000
2.007.143 0
250.121 185.105
2.382.264 335.105
12.016.299 441.260
3.142.975 1.840.612
171.833 357.679
12.900 0
129.287 255.691
3.456.995 2.453.982
29.620 2.918.216
3.486.615 5.372.198
15.502.914 5.813.458
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Balance 31, december

PARTNER REVISION

Passiver
Note 2015 2014
Egenkapital
7 Virksomhedskapital 80.000 80.000
8 Overfort resultat 1.603.323 1.277.142
9 Foreslaet udbytte for regnskabséret 500.000 500.000
Egenkapital i alt 2.183.323 1.857.142
Hensatte forpligtelser
Henszattelser til udskudt skat 0 7.621
Hensatte forpligtelser i alt 0 7.621
Geldsforpligtelser
10 Kreditinstitutter i gvrigt 0 0
Deposita 118.500 0
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 118.500 0
Kortfristet del af langfristet gaeld 0 247.772
Geld til pengeinstitutter 6.507.487 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 29.500 272.949
Geld til associerede virksomheder 1.021.245 0
Selskabsskat 377.886 461.140
Anden geld 5.264.973 2.966.834
Kortfristede galdsforpligtelser i alt 13.201.091 3.948.695
Geldsforpligtelser i alt 13.319.591 3.948.695
Passiver i alt 15.502.914 5.813.458
11 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
12 Eventualposter
SF Management Holding ApS - Arsrapport for 2015 12



PARTNER REVISION

Noter
2015 2014
1.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 902.496 4.030.987
Pensioner 34.561 50.865
Andre omkostninger til social sikring 9.185 16.094
946.242 4.097.946
2.  Skat af drets resultat
Skat af arets resultat : 391.886 483.140
Arets regulering af udskudt skat -20.521 -49.264
Regulering af tidligere ars skat -25.406 0
345.959 433.876

31/12 2015 31/12 2014

3.  Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. januar 436.035 665.429
Tilgang i arets lab 0 43.106
Afgang i arets lgb 0 -272.500
Kostpris 31. december 436.035 436.035
Afskrivninger 1. januar -329.880 -237.628
Arets afskrivninger -106.155 92.252
Afskrivninger 31. december -436.035 -329.880
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 0 106.155
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Noter

PARTNER REVISION

31/12 2015 31/12 2014
4, Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 0 0
Tilgang i rets lob 9.634.035 0
Kostpris 31. december 9.634.035 0
Regulering til dagsveerdi 1. januar 0 0
Arets regulering til dagsveerdi 0 0
Regulering til dagsvzerdi 31. december 0 0
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 9.634.035 0

Selskabets investeringsejendomme er erhvervet i den sidste del af indkomstaret 2015. Selskabet
anvender dagsverdi ved indregningen af investeringsejendomme, hvilket af ledelsen vurderes at
vare anskaffelsessummen i slutningen af 2015. Der er derfor ikke foretaget regulering af veerdien

af investeringsejendomme den 31. december 2015.

5. Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kostpris 1. januar 50.000 11.557.000
Tilgang i arets lob 0 50.000
Afgang i arets lab -50.000 -11.557.000
Kostpris 31, december 0 50.000
Opskrivninger 1. januar 0 -1.174.923
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 0 1.174.923
Opskrivninger 31. december 0 0
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 0 50.000
SF Management Holding ApS - Arsrapport for 2015 14



PARTNER REVISION

Noter
31/12 2015 31/122014
6. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 100.000 0
Tilgang i arets leb 25.000 100.000
Kostpris 31. december 125.000 100.000
Regnskabsmzessig vaerdi 31. december 125.000 100.000
Hovedtallene for virksomhederne ifolge de seneste godkendte arsrapporter
‘ Regnskabs-
maessig veerdi
hos SF
Management
Ejerandel Egenkapital Arets resultat Holding ApS
SF Management GR ApS,
Kebenhavn 33,33 % 24.161.434 208.414 100.000
SF Management ApS, Kebenhavn 50 % 4.134.802 4.084.802 25.000
28.296.236 4.293.216 125.000
31/12 2015 31/12 2014
7.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 80.000 80.000
80.000 80.000
8.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 1.277.142 -693.746
Arets overfarte overskud eller underskud 326.181 1.970.888
1.603.323 1.277.142
9.  Foresliet udbytte for regnskabséret
Udbytte 1. januar 500.000 0
Udloddet udbytte -500.000 0
Udbytte for regnskabséret 500.000 500.000
500.000 500.000
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PARTNER REVISION

Noter

31/12 2015 31/122014

10. Kreditinstitutter i svrigt

Kreditinstitutter i gvrigt i alt 0 247.772
Heraf forfalder inden for 1 ar 0 -247.772

0 0

11. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Ingen.

12, Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet har kautioneret for associerede virksomheders banklan. De associerede virksomheders
bankgeld udger pr. 31. december 2015 i alt 0 t.kr.

Operationel leasing

Selskabet har indgdet operationelle leasingkontrakter med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa
97 tkr. Leasingkontrakterne har en restlgbetid pa 7 méneder og en samlet restleasingydelse pa 57
t.kr.
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