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Hvalsg Invest ApS

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december 2018
for Hvalsg Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31.

december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Draggr, den 29. april 2019

Direktion —

rederik Hvalsg
Direktgr
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Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til kapitalejerne i Hvalsg Invest ApS

Konklusion
Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Hvalsg Invest ApS for regnskabsaret 2018, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for sma
virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter
arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar
for den udvidede gennemgang af arsregnskabet". Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede 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 overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for
at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa 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 ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer handlinger
med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derudover udfgrer
specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor det er
hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende handlinger
samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi udtrykker
derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

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 udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i

den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentlig inkonsistent med &rsregnskabet eller vores viden
opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Hvalsg Invest ApS

Den uafhangige revisors erklaring om udvidet gennemgang
Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

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

fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kastrup, den 30. april 2019

Revisionsfirmaet Gutfelt A/S
CVR-nr. 13254192

Registreret gevisor
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Virksomhedsoplysninger

Virksomheden

CVR-nr.
Stiftelsesdato
Regnskabsar
Direktion

Tilknyttede virksomheder

Revisor

Hvalsg Invest ApS
A.P. Mgllers Allé SA
2791 Drager

34455554
8. marts 2012
1. januar 2018 - 31. december 2018

Frederik Hvalsg, Direktgr

Hvalsg Ejendomme A/S

Revisionsfirmaet Gutfelt A/S
Tgmmerupvej 75

2770 Kastrup

CVR-nr.: 13254192
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter bestar i kgb og salg af kapitalandele, vaerdipapirer og fast ejendom.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december 2018 udviser et resultat pa kr.

2.668.380, og selskabets balance pr. 31. december 2018 udviser en balancesum pa kr. 24.363.288, og en
egenkapital pa kr. 18.629.162.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for Hvalsg Invest ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for virksomheder i regnskabsklasse B.

Herudover har virksomheden tilvalgt enkelte regler i klasse C.
Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til tidligere ar.

Skema
Virksomheden har valgt at anvende arsregnskabslovens skema 1, balance i kontoform og skema 3,
resultatopggrelse i beretningsform - artsopdelt

Andret regnskabspraksis, skgn og fejl
Anvendte regnskabspraksis er &ndret pa fglgende omrader:

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder er tidligere malt til kostpris. Selskabet har i &r valgt at
indregne efter indre veerdis metode. £ndringen sker som fglge af gnske om et mere retvisende billede. |
sammenligningstallene er kapitalandele opskrevet til indre vaerdi med i alt kr. 15.374.080, som tilsvarende er
reserveret pa reserve for nettoopskrivning pa egenkapitalen. Heraf er kr. 3.132.430 fgrt til indteegt i
resultatopggrelsen. | indevaerende ar, er arets opskrivning fgrt til indteaegt i driften, med kr. 1.309.496, som er
reserveret pa reserve for nettoopskrivning under egenkapitalen. £ndringen har ingen skattemzessig effekt, pa
hverken arets skat eller udskudt skat.

Bortset herfra er anvendt regnskabspraksis uaendret i forhold til sidste &r.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Monetaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Realiserede og
urealiserede valutakursgevinster og -tab indgar i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Generelt

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbagefgrsier som fglge af 2endrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende 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 Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag
af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab
og -gevinst over Igbetiden.

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

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver er foretaget ud fra en Igbende vurdering af
aktivernes brugstid i virksomheden. Anleegsaktiverne afskrives linezert p& grundlag af kostprisen, baseret p3
fglgende vurdering af brugstider og restvaerdier:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar 5ar 0%

Indtaegter fra kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Indteegter fra kapitalandele omfatter den forholdsmaessige andel af resultatet efter skat samt eventuel regulering
af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabséaret.
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta, modtaget udbytte fra
andre kapitalandele, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtggrelser under
acontoskatteordningen.

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males efter den indre vaerdis metode til den
forholdsmaessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapital med tillaeg af eventuel koncerngoodwill, fradrag for
koncerninterne avancer og negativ goodwill. Virksomheder med negativ egenkapital méles til 0, idet den til den
negative veerdi svarende forholdsmaessige andel modregnes i eventuelle tilgodehavender. Belgb herudover
indregnes under posten hensatte forpligtelser, safremt der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
underbalancen.

Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele, indregnet under omszetningsaktiver
Andre veaerdipapirer og kapitalandele der er bgrsnoteret males til kursvaerdien pa balancedagen (dagsveerdi). Andre
vaerdipapirer males til anslaet dagsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Egenkapital
Egenkapitalen omfatter virksomhedskapitalen og en raekke gvrige egenkapitalposter, der kan veere lovbestemte
eller fastsat i vedtaegterne.

Udbytte
Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamlingen. Udbytte
som for ventes udbetalt for aret, vises som en szerskilt post under egenkapitalen.

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdis omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og associerede
virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller endring i regnskabsmaessige skgn.
Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Anden geld

Andre geaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.

- 10=
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Resultatopggrelse

Note
Bruttofortjeneste/-tab

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlaegsaktiver

Driftsresultat

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i associerede
virksomheder

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen
Ekstraordinaert udbytte indregnet under
egenkapitalen

Reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdis
metode

Overfgrt resultat
Resultatdisponering

iy

2018 2017

kr. kr.
-5.344 -6.047

0 -1.503
-5.344 -7.550
2.809.496 3.132.430
0 850.000

14.356 73.383
-150.128 -62.573
2.668.380 3.985.690
2.668.380 3.985.690
54.000 0
0 700.000
1.309.496 3.132.430
1.304.884 153.260
2.668.380 3.985.690
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Balance 31. december 2018

Aktiver

Anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlzagsaktiver

Omsatningsaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018 2017
Note kr. kr.
1 23.153.282 0
0 20.336.838
23.153.282 20.336.838
23.153.282 20.336.838
26 779
26 779
600.312 672.535
600.312 672.535
609.668 207.932
1.210.006 881.246
24.363.288 21.218.084

519 =
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Balance 31. december 2018

2018 2017

Note kr. kr.
Passiver
Egenkapital
Virksomhedskapital 80.000 80.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis
metode 16.683.576 15.374.080
Overfgrt resultat 1.811.586 506.702
Udbytte for regnskabsaret 54.000 0
Egenkapital 18.629.162 15.960.782
Gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.750 3.750
Anden geeld 5.730.376 5.253.552
Kortfristede geeldsforpligtelser 5.734.126 5.257.302
Geaeldsforpligtelser 5.734.126 5.257.302
Passiver 24.363.288 21.218.084

Eventualforpligtelser 3
Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger

<18
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Noter

1. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgang i arets lgb

Overfgrsler i aret fra andre poster

Kostpris ultimo

Overfgrsler i aret fra andre poster
Arets resultat
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

2. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris primo

Overfgrsler i aret til andre poster

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo

ZAndring som fglge af praksiseendring
Arets resultat

Overfgrsler i aret til andre poster
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

3. Eventualforpligtelser
Der er ingen eventualforpligtelser pr. statusdagen.

4. Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger

1.506.948 0
4.962.758 0
6.469.706 0
15.374.080 0
1.309.496 0
16.683.576 0
23.153.282 0
4.962.758 4.962.758
-4.962.758 0
0 4.962.758
15.374.080 0
0 12.241.650

0 3.132.430
-15.374.080 0
0 15.374.080

0 20.336.838

Selskabets aktier i Hvalsg Ejendomme A/S, indregnet til indre veerdi med t.kr. 23.153, er lagt til
sikkerhedspantsaetning overfor langiver. Gaelden udggr pr. 31. december 2018 t.kr. 5.709.
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