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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 for Brovall
Ejendomme ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet 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 redeggrelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holte, den 9. maj 2016

Poul Brovall Jensen
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til anpartshaveren i Brovall Ejendomme ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Brovall Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbej-
des 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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig 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 udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udfgrer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhe&nger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for vesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 omstendighedeme, 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 skgn er rimelige samt den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores

konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Brovall Ejendomme ApS - Arsrapport for 2015 2



Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhangige revisors erkleringer

Konklusion

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemist ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillzg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 9. maj 2016

Grant Thorn_ton

iseret Re artnerselskab

Per Lundahl

statsautoriseret revisor
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger

Selskabet Brovall Ejendomme ApS

Sgvej 21

2840 Holte

CVR-nr.: 3408 28 98

Hjemsted: Rudersdal

Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Poul Brovall Jensen
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Bankforbindelser Nykredit Bank

BIL Bank
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er investering, udlejning af fast ejendom samt al virksomhed, som efter direktionens
skgn er beslzgtet hermed

Us=dvanlige forhold
Selskabets drift har i regnskabsiret ikke varet vasentligt pavirket af gvrige forhold end de, som fglger af
den generelle markedsudvikling.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Der er ikke regnskabsmessige forhold, der udgvede skgn har eller vil pavirke selskabets resultat eller

balance i vesentlig grad.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Det ordinzre resultat efter skat udggr 3.925 t.kr. mod 782 t.kr. sidste r.

Ledelsen har i regnskabsaret &ndret regnskabspraksis pa selskabets investeringsejendomme, hvor der i
2015 er anvendt en indregning pa basis af skgnnet dagsvardi. Tidligere har varet anvendt en kostpris

modregnet linezre afskrivninger.

Det har ikke veret muligt at vurdere verdianszitelsen af selskabets ejendomme palideligt i tidligere ar,
hvorfor sammenligningstallene for 2014 ikke er tilpasset. Som en konsekvens af den @ndrede praksis er
savel 4rets resultat og egenkapital forgget med t.kr. 2.388 efter skat.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vasentligt.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Brovall Ejendomme ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for en klasse B-virksomhed.

ZEndring i anvendt regnskabspraksis

Med virkning fra 2015 indregnes selskabets ejendomme som investeringsejendomme med
dagsverdiregulering, mod tidligere hvor ejendomme har veeret indregnet som materielle anlegsaktiver
med fradrag af af- og nedskrivninger. Det er ledelsens opfattelse at den @ndrede praksis giver et mere
retvisende billede af virksomhedens aktiver og passiver, dens gkonomiske stilling samt resultatet.

Det har ikke varet muligt, at vurdere verdiansettelsen af selskabets ejendomme palideligt i tidligere 4r,
hvorfor sammenligningstallene for 2014 ikke er tilpasset.

Som en konsekvens af den ®ndrede praksis er sivel resultat som egenkapital forgget med t.kr. 2.388 efter
skat.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtzgter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede
regnskabsmassige skgn af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser miles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tillzg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Ipbetid.

Ved indregning og miling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflzegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pd balancedagen.
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Nettoomsztning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtzgten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsat-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Direkte omkostninger
Dirckte omkostninger indeholder omkostninger vedrgrende drift af ejendomme, reparations- 0g
vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-

ler og tab pé debitorer.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme og hermed for-
bundne galdsforpligtelser til dagsvardi samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Finansielle poster
Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Finansielle

poster omfatter renteindtgter og -omkostninger.

Skat af arets resultat
Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-

fgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-

der med skattemessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlzgsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvardi efter afsluttet brugstid.
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

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

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar

Aktiver med en kostpris under tkr. 13 pr. enhed eller med en forventet levetid pa under 1 &r indregnes 1

anskaffelsesdret som omkostninger i resultatopggrelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhzndelse af materielle anlegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtzgter eller andre driftsomkostninger.

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

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skgnnet dagsvardi. Mélingen
sker ved anvendelse af en afkastbaseret model. Afkastsatserne (forrentningskravet) fastszttes ejendom

for ejendom.

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

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlzgsaktiver, bortset fra grunde, en begrenset leve-
tid. Den vardiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom forzldes, afspejles i
investeringsejendommens Igbende méling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-

ninger over investeringsejendommens brugstid.
Verdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten “vaerdireguleringer af ejendomme”.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket s&dvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imgdegé forventede tab.

Selskabsskat og udskudt skat

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

Anvendt regnskabspraksis

Efter sambeskatningsreglerne hfter Brovall Ejendomme ApS solidarisk og ubegranset over for skatte-
myndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pé renter, royalties og udbytter opstaet inden for sam-
beskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort p& 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
vare gzldende, nir den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke stgrrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfgre en vasentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Galdsforpligtelser

Finansielle gzldsforpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Geldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til dagsverdi. Veardireguleringer indregnes
i resultatopggrelsen under posten “verdireguleringer af ejendomme”.

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

2015 2014
Note kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 2.159.725 2.147
Verdiregulering af investeringsejendomme 3.061.206 -626
Personaleomkostninger -47.394 -23
Driftsresultat 5.173.537 1.498
Andre finansielle indtzgter 0 7
@vrige finansielle omkostninger -296.750 -413
Resultat fgr skat 4.876.787 1.092
1 Skat af arets resultat -951.871 -310
Arets resultat 3.924.916 782
Forslag til resultatdisponering:
Overfdres til overfgrt resultat 3.924.916 782
Disponeret i alt 3.924.916 782
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
2015 2014
Note kr. t.kr.
Anlagsaktiver
2 Investeringsejendomme 35.000.000 31.725
Materielle anlegsaktiver i alt 35.000.000 31.725
Anlzgsaktiver i alt 35.000.000 31.725
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 27.013 0
Andre tilgodehavender 1.569.910 9
Tilgodehavender i alt 1.596.923 9
Likvide beholdninger 381.840 391
Omsaetningsaktiver i alt 1.978.763 400
Aktiver i alt 36.978.763 32.125
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Grant Thomnton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
2015 2014
Note kr. t.kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 90.000 90
Overfgrt resultat 5.660.720 1.736
Egenkapital i alt 5.750.720 1.826
Hensatte forpligtelser
Henszattelser til udskudt skat 1.303.600 492
Hensatte forpligtelser i alt 1.303.600 492
Gazldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 21.330.347 21.639
Deposita 10.000 10
Langfristede gzldsforpligtelser i alt 21.340.347 21.649
Kortfristet del af langfristet gzld 535.216 551
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 13.694 8
Geld til tilknyttede virksomheder 7.593.810 7.193
Anden gzld 441.376 406
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 8.584.096 8.158
Gealdsforpligtelser i alt 29.924.443 29.807
Passiver i alt 36.978.763 32.125

5 Eventualposter
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
2015 2014
kr t.kr
1.  Skat af arets resultat
Skat af érets resultat 140.671 117
Arets regulering af udskudt skat 811.200 193
951.871 310
2. Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 2015 33.260.856 33.261
Kostpris 31. december 2015 33.260.856 33.261
Regulering til dagsverdi 1. januar 2015 -1.535.486 -910
Arets regulering til dagsverdi 3.274.630 -626
Regulering til dagsveerdi 31. december 2015 1.739.144 -1.536
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2015 35.000.000 31.725

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtegter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratrekkes. Den herefter beregnede vardi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og stgrre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillegges. Afkastsatserne er fastsat pd baggrund af ekster-

ne mzgleres bedgmmelser af markedsniveauet.

Ved fastszttelsen af markedsverdien (bogfart vardi) er fplgende afkastprocenter lagt til grund:
Veaegtet gennemsnitlig afkastprocent 6.5 %

Fglsomhedsanalyse:

Zndringer i afkastsatserne har vesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene. En
stigning i afkastsatsen fgrer til et fald i markedsvaerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et &n-
dret krav til forrentningen af fast ejendom.

En forggelse af afkastkravet med 1 %-point vil betyde, at vardien af investeringsejendommene re-
duceres med 3.590 tkr. efter skat. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuvaerende
5.751 tkr. til 2.161 tkr.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
3. Egenkapital
Virksomheds- Overfgrt
kapital resultat I alt
kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2015 90.000 1.735.804 1.825.804
Arets overfgrte overskud eller underskud 0 3.924.916 3.924.916
Egenkapital 31. december 2015 90.000 5.660.720 5.750.720

900 stk. anparter 4 nom. kr. 100 af 14 december 2011

Der har indenfor de seneste 5 ar ikke varet bevagelser pa

virksomhedskapitalen.
Galdsforpligtelser
Afdrag Restgald Gzld i alt Geld i alt
farste ar efter 5 ar 31/12 2015 31/12 2014
kr. kr. kr. t.kr.
Geald til
realkreditinstitutter 535216 12.816.158 21.865.563 22.190
Deposita 0 0 10.000 10
535.216 12.816.158 21.875.563 22.200
Eventualposter

Eventualforpligtelser

Udstedte ejerpantebreve udggr 2 mio. kr., og selskabets ejendomme er stillet til sikkerhed for gzeld
til realkreditinstitutter.

Afgivne betalingsgarantier udggr t.kr. 1.560.

Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med Bridgewall ApS som administrationsselskab
og hazfter fra og med regnskabsaret 2013 ubegrenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede
selskaber for den samlede selskabsskat.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter m.v. vil kunne medfgre, at sel-
skabets hzftelse udggr et andet belgb.
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