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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabsdret 1. april 2015 - 31. marts 2016
for A/S Valn®sgaard.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2016 samt af resulta-

tet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. april 2015 - 31. marts 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Norre Alslev, den 25. august 2016

Direkti

Anders Jorgeh Hjllerup

Bestyrelse - ' )

. : oy 'd
K. [~ vt P /
Nils Wilhjelm Sarah Marie Louise Dahl Ander§ Jorggh)Hillerup
Formand __,-’,
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i A/S Valnzesgaard

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for A/S Valnasgaard for regnskabséret 1. april 2015 - 31. marts 2016, der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet 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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og oplysninger
i arsregnskabet. 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 &rsregn-
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 skon er rimelige samt den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhaengige revisors erklzeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. marts 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. april
2015 - 31. marts 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Kebenhavn, den 25. august 2016

Per Lundahl

statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger
Selskabet A/S Valnesgaard
Valnzsvej 5
4840 Norre Alslev
CVR-nr.: 69 8504 13
Hjemsted: Hjemsted
Regnskabsér: 1. april - 31. marts
49. regnskabsar
Bestyrelse Nils Wilhjelm, Formand
Sarah Marie Louise Dahl
Anders Jorgen Hillerup
Direktion Anders Jorgen Hillerup
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn @
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Virksomhedens vzesentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter bestar af bortforpagtning af ejendomme samt investering af selskabets midler i
verdipapirer.

Selskabets aktiver er af en beskaffenhed, der nedvendigger en vurdering af disses afkast over en flerérig
periode.

Usazedvanlige forhold

Der har i regnskabsaret ikke veret usedvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Der har i regnskabsaret ikke varet usikkerhed ved indregning eller maling.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets bruttofortjeneste udger 841 t.kr. mod 1.595 tkr. sidste 4r. Det ordinzre resultat efter skat udger

-2.188 tkr. mod 8308 tkr. sidste ar. Ledelsen anser efter omstendighederne 4rets resultat som
acceptabelt.

Der er i regnskabsaret skfitet regnskabspraksis for indregning af selskabets ejendomme. Ejendommene
har tidligere varet indregnet til dagsvardi med dagsvardiregulering af tilherende prioritetsgald. Dette er
i regnskabsaret sndret til indregning som materielle anlaegsaktiver.

Dette skyldes, at selskabets hovedejendom er underlagt nogle fondsbestemmelser i det overliggende
ejerforhold som ger, at ejendommene reelt ikke er investeringsejendomme.

Det er ledelsens vurdering, at @ndringen har pévirket arets resultat med 182.285 kr. og selskabets
egenkapital med 182.285 kr.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vasentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for A/S Valnsgaard er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

Selskabet har @ndret regnskabspraksis for grunde og bygninger males til kostpris. Tidligere blev grunde
og bygninger indregnet som investeringsejendomme og blev derfor malt til til dagsvardi med tilhorende
kursregulering af tilherende prioritetsgald. Dette er i regnskabséret andret til konstpris med tilherende
opskrivninger.

Arsrapportens sammenligningstal er aflagt i danske kroner, og er tilrettet med ovenstaende @&ndring i
regnskabspraksis. Herudover er den anvendte regnskabspraksis uzndret i forhold til forrige regnskabsér.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af ndrede
regnskabsmaessige sken af belob, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

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

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 even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lobetid.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender, gzld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tids-
punktet for tilgodehavendets eller gazldens opstien indregnes i resultatopgerelsen under finansielle ind-
tegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsztning, @ndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindteegter samt eksterne omkostnin-
ger.

Nettoomsztning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden drets udgang, og safremt indtzgten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget. Nettoomszaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtzgter ved ejendomme

Lejeindtagter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkravede fxllesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrorer. Indtegter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Andre driftsindtzgter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundzr karakter i forhold
til virksomhedens hovedaktiviteter.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pé debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedregrende ejendomme

Omkostninger vedrgrende ejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendomme, repara-
tions- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostninger vedroren-
de varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemverende med lejere.

Personaleomkostninger

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

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder érets af- og nedskrivninger samt fortjeneste og tab ved salg af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver.
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Grant Thomton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrorer regnskabséret.

Skat af arets resultat

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

Balancen

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvardi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti-
ger restvardien aktivets regnskabsmassige verdi, opherer afskrivningen.

Ved &ndring i afskrivningsperioden eller restvardien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en &ndring i regnskabsmassigt sken.

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

Kostprisen pd et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pé de enkelte bestanddele er forskellig.

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

Bygninger 50 ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Sméaktiver med en kostpris pa under kr. 12.800 indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket s@dvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedega forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgrensningsposter
Periodeafgrznsningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrorende
efterfolgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, males til dagsveardi (barskurs)
pé balancedagen.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt 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 belab, 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 skattemassig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere 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 storrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfore en vasentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Geldsforpligtelser

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

Andre geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket s&edvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Resultatopgerelse 1. april - 31. marts

2015/16 2014/15
Note kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 841.006 1.595
1 Personaleomkostninger -700.000 -610
2 Af- og nedskrivninger af materielle anlagsaktiver 600.000 -200
Driftsresultat 741.006 785
Andre finansielle indtagter 1.431.402 11.985
Ovrige finansielle omkostninger -5.279.571 -2.119
Resultat for skat -3.107.163 10.651
3 Skat af rets resultat 919.532 -2.343
Arets resultat -2.187.631 8.308
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfort resultat 0 8.308
Disponeret fra overfort resultat -2.187.631 0
Disponeret i alt -2.187.631 8.308
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. marts

Aktiver
2016 2015
Note kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
4 Grunde og bygninger 59.821.203 60.988
Materielle anlagsaktiver i alt 59.821.203 60.988
Anlzegsaktiver i alt 59.821.203 60.988
Omsztningsaktiver
Tilgodehavende selskabsskat 5.407 223
Andre tilgodehavender 4.696.980 5
Periodeafgransningsposter 491.142 488
Tilgodehavender i alt 5.193.529 716
Andre vardipapirer og kapitalandele 41.572.074 50.098
Verdipapirer i alt 41.572.074 50.098
Likvide beholdninger 3.316.627 1.797
Omsaetningsaktiver i alt 50.082.230 52.611
Aktiver i alt 109.903.433 113.599
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. marts

Passiver
2016 2015
Note kr. tkr.
Egenkapital
5 Virksomhedskapital 500.000 500
Reserve for opskrivninger 34.819.173 37.720
7  Overfort resultat 12.470.728 11.940
Egenkapital i alt 47.789.901 50.160
Hensatte forpligtelser
Hensattelser til udskudt skat 5.440.959 6.683
Hensatte forpligtelser i alt 5.440.959 6.683
Geldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 42.009.705 41.606
Geld til tilknyttede virksomheder 11.754.639 11.499
Langfristede galdsforpligtelser i alt 53.764.344 53.105
Kortfristet del af langfristet gaeld 420.120 414
Geld til pengeinstitutter 1.722.803 2.597
Modtagne forudbetalinger fra kunder 27.950 28
Anden gzld 737.356 612
Kortfristede galdsforpligtelser i alt 2.908.229 3.651
Gazldsforpligtelser i alt 56.672.573 56.756
Passiver i alt 109.903.433 113.599
9 Pantsxtninger og sikkerhedsstillelser
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Noter

2015/16 2014/15
kr. tkr.
1. Personaleomkostninger
Lenninger og gager 700.000 610
700.000 610
2.  Af- og nedskrivninger af materielle anlsegsaktiver
Afskrivning péa bygninger 200.000 200
Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlegsaktiver -800.000 0
-600.000 200
3.  Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat -982.795 2.343
Regulering af tidligere érs skat 63.263 0
-919.532 2.343
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Noter

4. Materielle anlaegsaktiver

Grunde og
bygninger
kr.
Kostpris 1. april 2015 16.841.526
Tilgang 2.682.876
Afgang -748.990
Kostpris 31. marts 2016 18.775.412
Opskrivninger 1. april 2015 44.346.801
Tilbageforsel af tidligere ars opskrivninger -2.901.010
Opskrivninger 31. marts 2016 41.445.791
Af- og nedskrivninger 1. april 2015 200.000
Arets afskrivninger 200.000
Af- og nedskrivninger 31. marts 2016 400.000
Regnskabsmaessig veerdi 31. marts 2016 59.821.203
5.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. april 2015 500.000 500
500.000 500

Aktiekapitalen bestér af 500 aktier a 1.000 kr. og multipla heraf. Kapitalen er opdelt i A-klasse og
B-klasse.

6.  Reserve for opskrivninger

Reserve for opskrivninger 1. april 2015 37.720.183 37.720
Regulering ved salg af ejendomme -2.901.010 0
34.819.173 37.720
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Noter

31/3 2016 31/3 2015
kr. tkr.
7.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. april 2015 11.939.634 3.879
Korrektion som folge af eendret praksis ejendomme -182.285 -403
Arets overforte overskud eller underskud -2.187.631 8.464
Regulering ved salg af ejendomme 2.901.010 0
12.470.728 11.940
8.  Gz=ldsforpligtelser
Afdrag Restgzld Gzld i alt Gzld i alt
farste ar efter 5 ar 31/3 2016 31/3 2015
kr. kr. kr. t.kr.
Geld til
realkreditinstitutter 420.120 40.291.566 42.429.825 42.020
420.120 40.291.566 42.429.825 42.020

9. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 42.430 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,

hvis regnskabsmassige vardi pr. 31. marts 2016 udger 57.538 t.kr.
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