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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2014 for Penco Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2014.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lyngby, den 27. maj 2015

Direktion

Preben Nielsen
direktar

Bestyrelse

Jorgen Boje Nielsen Preben Nielsen Henrik Rosengaard Jensen
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Den uafhangige revisors pategning pa arsregnskabet

Til kapitalejeren i Penco Holding A/S

Vi har revideret arsregnskabet for Penco Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser 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 arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har ud-
fgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifalge
dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revi-
sionen 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 belgb og oplys-
ninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurde-
ring af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbej-
delse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshand-
linger, der er passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede
praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Kgbenhavn, den 27. maj 2015

RSM plus P/S

statsautoriserede revisorer

Kim Larsen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Penco Holding A/S
Firskovvej 8, 1
Kgs. Lyngby
CVR-nr.: 731799 12
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Hjemsted: Lyngby
Hovedaktivitet Selskabets hovedaktivitet bestar af investering i viksomheder samt

besiddelse og administration af ejendomme.

Bestyrelse Jaorgen Bgje Nielsen
Preben Nielsen
Henrik Rosengaard Jensen

Direktion Preben Nielsen, direktar

Revision RSM plus P/S
statsautoriserede revisorer
Ellebjergvej 52, 2.
2450 Kgbenhavn SV
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Penco Holding A/S for 2014 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

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

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. 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 risici, der fremkommer, inden arsrap-
porten afleegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen
Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomseetning, andre driftsindtaegter og andre eksterne
omkostninger.

Nettoomsaetning

Indteegter ved udlejning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har
fundet sted inden udgangen af regnskabsaret. Nettoomseaetningen males til dagsvaerdi og opgeres
eksklusive moms.

Indteegter vedrgrende tjenesteydelser indregnes i takt med levering af tienesteydelserne. Nettoomsaet-
ningen males til salgsveerdien af det fastsatte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af
rabatter.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger indeholder gager og lgnninger samt Ignafhaengige omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler, tab pa debitorer m.v.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i re-
sultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen
Investeringsejendomme
Ejendommene indregnes i aktiverne som investeringsejendomme og males til aktuel markedsveerdi.

Markedsveerdien fastlaegges ved periodiske vurderinger, og veerdireguleringerne i resultatopgerelsen.

Den aktuelle markedsvaerdi er beregnet pa grundlag af en afkastbaseret model. Den anvendte
renteprocent ligger mellem 7% og 8%.

Kapitaliseringsgrundlaget (nettoindtaegten) er opgjort pa basis af budgetter for de enkelte ejendomme.

Til den opgjorte markedsvaerdi er fratrukket forpligtelser vedrgrende vedligeholdelse, salgomkostninger
og kursreguleringer ved kontant indfrielse af prioritetsgaeld.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes ind-
re veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis .

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen. Reserven reduceres med
udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede
virksomheder.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til kr. 0. Har
moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance,
indregnes en hensat forpligtelse hertil. Safremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger
tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang modervirk-
somheden har en retslig eller faktisk forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraansningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Vardipapirer
Veerdipapirer, indregnet under omseetningsaktiver, males til dagsveerdi (barskurs) pa balancedagen.

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forplig-
telse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

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 ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmeessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte
anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfeelde, hvor opgerel-
se af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag
af den planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

AEndring i udskudt skat, som falge af aendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen. For in-
deveerende ar er anvendt en skattesats pa 23,5%.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som realkreditldn og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelse il
det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder ma-
les de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anven-
delse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes
i resultatopgerelsen over laneperioden.

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontant-
veerdi pa laneoptagelsestidspunktet, reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets
kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Geeldsforpligtelser i avrigt er malt til amortiseret kostpris.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note

Bruttofortjeneste
Personaleomkostninger
Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter 1

Finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte
Overfart resultat

2014 2013

kr. kr.
1.682.597 1.706.086
-540.130 -644.705
1.142.467 1.061.381
177.729 79.750

0 -500.000

147.000 1.033.735
-349.103 -1.405.674
1.118.093 269.192
-217.597 -170.634
900.496 98.558
49.900 49.200
850.596 49.358
900.496 98.558
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Balance pr. 31. december

Note

AKTIVER

ANLAEGSAKTIVER
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anlaegsaktiver i alt

OMSATNINGSAKTIVER

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Selskabsskat

Vardipapirer
Veerdipapirer

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER I ALT

2014

kr.

2013

kr.

24.000.000 24.000.000
24.000.000 24.000.000
0 0
24.000.000 24.000.000
40.726 0
1.770.307 2.114.621
3.101.925 3.095.376
1.232 0
4.914.190 5.209.997
468.720 348.320
468.720 348.320
7.580.775 8.669.533
12.963.685 14.227.850
36.963.685 38.227.850
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Balance pr. 31. december

PASSIVER

EGENKAPITAL
Selskabskapital
Overfgrt resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

HENSATTE FORPLIGTELSER

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

GALDSFORPLIGTELSER
Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Anden geeld

Gealdsforpligtelser i alt

PASSIVER | ALT

Eventualposter mv.

Note

2014

kr.

10

2013

kr.

500.000 500.000
25.018.043 24.167.445
49.900 49.200
25.567.943 24.716.645
301.902 84.305
301.902 84.305
9.396.072 9.839.538
9.396.072 9.839.538
482.433 502.547
1.215.335 3.084.815
1.697.768 3.587.362
11.093.840 13.426.900
36.963.685 38.227.850
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Noter til arsregnskabet

2014 2013
kr. kr.
Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 85.804
Andre finansielle indtaegter 147.000 947.931
147.000 1.033.735
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel Egenkapital Arets resultat
VG Invest A/S Kgs Lyngby 51% -872.999 348.489
Egenkapital
Foreslaet udbytte
Selskabskapital Overfart resultat  for regnskabsaret | alt
Egenkapital 1. januar 500.000 24.167.447 0 24.667.447
Arets resultat 0 850.596 49.900 900.496
Egenkapital 31. december 500.000 25.018.043 49.900 25.567.943
Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld
Geeld 31. december Afdrag Restgaeld
1. januar 2014 2014 neeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 9.839.538 9.878.505 482.433 7.411.450
9.839.538 9.878.505 482.433 7.411.450
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Noter til arsregnskabet

4 Eventualposter mv.

Sambeskatning

Selskabet indgar i sambeskatning med de danske tilknyttede virksomheder. Selskaberne heefter
ubegreenset og solidarisk for danske selskabsskatter samt kildeskatter pa udbytte, renter og royalties
inden for sambeskatningskredsen.



