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Ledelsespitegning

Direklionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2011/2012 for Havreholm Ejendomme
ApS.

Arsrapporten aflasgges i overenssiemmelse med Arsregnskabsloven, bortset fia dennes be-
bestemmelse om indsendelse af Arsrapport senest 5 méneder efter regnskabsirets afstutning,

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigismeessig, saledes at frsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Samtidig cr det vor opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse for
de forhold, beretningen omhandler,

Amsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 21. december 2012

I direktionen:

hristian Ojersge Kim Schlichter



Den uafhzengige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i Havreholm Ejendomme ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for Havreholm Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. juli 2011
- 30. juni 2012, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter
for selskabet. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlin-
formation, 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 ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav
samt planlegger og udferer revisionen for at opnd hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden veaesentlig 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 risici for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, nanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formaélet hermed er at udforme revisionshandlinger, 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 regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede prasentation af
arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabséret 1. juli 2011 - 30. juni 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrsrende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vor konklusion, ger vi opmarksom pd, at der er usikkerhed om
selskabets fremtidige likviditet. Vi henviser til note 1, hvori ledelsen redeger for usikkerhed
om selskabets likviditetsmeessige situation og de igangsatte tiltag. Ledelsen bedemmer, at
forhandlinger med kreditinstitutter omkring forleengelse og udvidelse af engagementer vil
blive imedekommet, og afleegger i overensstemmelse hermed &rsregnskabet under
forudseetning af selskabets fortsatte drift.

Supplerende oplysninger vedrorende andre forhold
Selskabet har i strid med selskabsloven ydet lan til en kapitalejer, hvorved ledelsen kan ifalde
ansvar.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Sorg, den 21. december 2012
Revisionsfirmaet A. Rolf Larsen, Sjelland
statsautoriserede revisorer a-s
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter
Selskabets formal er at eje, udleje, administrere og udvikle fast ejendom samt dermed

beslaegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat udviser et resultat efter skat pé -24.550.814 kr. Egenkapitalen udger pr. 30. juni
2012 -10.803.716 kr.

Selskabet er en del af CE Invest koncernen. I koncernen sker likviditetsstyringen pa tvaers af
selskaberne via mellemregninger, hvorfor selskabets likviditet er tet forbundet med
koncernens gkonomi.

Koncernen har indledt forhandlinger med kreditinstitutter omkring forleengelse og udvidelse
af engagementer for at sikre likviditeten i det kommende ar.

Koncernens ledelse forventer, at disse forhandlinger forleber positivt, og at man vil fa sikret
likviditeten og dermed den fremtidige drift.

Koncernen har desuden i det nye regnskabsér solgt en ejendom, og koncernen har indledt
forhandlinger omkring salg af yderligere ejendomme, hvilket ligeledes vil vaere med til at
sikre den fremtidige likviditet i koncernen.

Samlet forventer koncernens ledelse at have sikret koncernens likviditet og fortsatte drift det
kommende éar.

P den af selskabet ejede ejendom er der byggeretter, som muligger byggeri pé ca. 10.000 m2
af bl.a. butikker, og selskabet vurdere lobende forskellige muligheder for byggeri til
interesserede lejere. Nar udviklingen af de resterende byggeretter gennemfores, da vil
selskabet egenkapital blive retableret gennem fremtidig indtjening.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pévirke selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Havreholm Ejendomme ApS for 2011/2012 er aflagt i overensstemmelse
med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

For s vidt angér indregning af kapitalandele i dattervirksomheder er valgt regnskabspraksis
svarende til lovens regler for regnskabsklasse C i henhold til indre vaerdis metode

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
verdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes
ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele
vil fragd selskabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver
og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten aflasgges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttoresultat
Regnskabsposterne nettoomseetning, vareforbrug, andre eksterne omkostninger og andre
driftsindtaegter er sammendraget til en post benavnt bruttofortjeneste eller bruttotab.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, admini-
stration, lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger m.v.
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Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der
vedrorer regnskabséaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger,
finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrerende veardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
realkreditlan samt tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestér af érets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pé
egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Moderselskabet og de danske koncernvirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komster. Moderselskabet fungerer som administrationsselskab for sambeskatningskredsen,
saledes at moderselskabet forestar afregning af skatter mv. til de danske skattemyndigheder.

Aktuelle skateforpligtelser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnes i balancen
opgjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.
Balancen

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme

Projektbeholdning er indregnet til kostpris og udger aftholdte omkostninger i forbindelse med
fremtidige opferelser af ejendomsudviklingsprojekter.

Investeringsejendomme maéles til dagsvaerdi. Malingen sker ved anvendelse af cash-flow
model, hvor de fremtidige pengestromme tilbagediskonteres. Afkastkravet fastsattes ud fra
markedsforholdene for den enkelte ejendom.

Omkostninger, der tilforer ejendommen nye eller forbedrede egenskaber i forhold fil
anskaffelsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens afkast, tillegges som en
forbedring. @vrige omkostninger udgiftsferes i resultatopgerelsen.

Da investeringsejendommene lebende males til dagsvaerdi, foretages der ikke afskrivninger
over investeringsejendommenes brugstid. Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen
under "Vardireguleringer af investeringsejendomme".
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Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i moderselskabet til den forholdsmaessige andel
af virksomhedernes regnskabsmessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmassig indre veerdi modregnes i veerdien af
dattervirksomheder med positiv regnskabsmaessig indre vaerdi.

Nettoopskrivning af kapitalsndele i dattervirksomheder overfores under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den
regnskabsmassige verdi overstiger anskaffelsesvardien.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel veerdi.
Veardien reduceres med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.

Periodeafgrzensningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger ved-
rerende efterfolgende regnskabsar.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af drets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &drs skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle
mellem regnskabsmassig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfeelde,
f.eks. vedrerende aktier, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative
beskatningsregler, méles udskudt skat pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geldsforpligtelser
Geeld er mélt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi.
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Resultatopgerelse for tiden 1. juli - 30. juni

201172012 201072011

Note i kr, i kr.
Bruttotaly/! brittofOTieneste e smiarmsinsinsimasssmms resvssas ssbesisfosmsiis -19.303.060 3.033.630
IR ITERO B oo o R O T S TR IS G e e -19.303.060 3.033.630
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder...........cooocveeviiriinnnnene, 0 -7.430
Andre finansielle indtaegter.......oooiicieiiiiiec 245.134 701.243
3 Ovrige finansielle omKoStNINGEr.......cocvviiiriiiririnnc -3.858.633 -3.909.881
Ordinzrt resultat for skat.........cccocniiiiiiiin -22.916.559 -182.438
Skat af drets resultat.......ccovnnini . -1.634.255 -31.471
ARETS RESULTAT ..coovurvvtenreesresseessesssssssssesssssasssssssssssssssssesssssssnss -24.550.814 -213.909

Forslag til resultatdisponering

(@ Ty o L AL =T 1] | SR -24.550.814 -213.909

D SO BT s vivnaicms et i e SR VS LE S TS R P TR TR T -24.550.814 -213.909
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Balance pr. 30. juni

AKTIVER

Anl=gsaktiver

HvEsterinpseiendaimit cosamnannmas e RsE s
Andre mveste inpsaktivel s meni s RS b o

Materielle anlegsaktiver i alt.........coceceiereeceieceecee e,

Kapitalandele i dattervirksomheder.......ccoovvrerireiercinininessnnesennns
Langfristede tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere....................
Udskudte skatteaktiver (anleegsaktiver).......ococvveeieriesvenieiceeniennene

Finansielle anlaegsaktiver i alt........cccoeeriviniiencininisesesesseenn,

ANLAEGSAKTIVER T ALT.....coviiviininiiiiirisiisnesnssseessseseesness

Omsztningsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser..........cocovvviecniveccinnnnn,

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder.........c.ccccceeiiiicnnnnen,

Andre tilgadehavender. ......mmsmmninammsianmisinissisess

Tilgodehavender gkt s

Lalevide BeholdMinBEr . crmiemsmmassisreissio s s et

OMSAETNINGSAKTIVER I ALT s

AKTINER 1 A LT 0w i s

2012 2011
ikr. ikr.
20.600.000 26.600.000
25.000.000 39.709.421
45.600.000 66.309.421
0 0
1.041.919 087.439
5.451.530 7.085.785
6.493.449 8.073.224
52.093.449 74.382.645
23.024 0
0 20.967
143.046 128.440
166.070 149.407
0 0
166.070 149.407
52.259.519 74.532.052




Egenkapital

Anpartskapital

Balance pr. 30. juni

PASSIVER

OverTartTesIat s oo s st sra s s s s s s vovs

EGENKAPITAL LALT summaisimmmamms s

Geldsforpligtelser

Leverandorer af varer og tjenesteydelser.........ooviviiiiininniinnennen,

Langfristede geldsforpligtelser i alt..........c.cvivvvevreriincencccricnciccennns

Gald til pengeinstitutter.....cooveerieeeeierre e,
Leveranderer af varer og tjenesteydelser..........ccocvvvininnnnceninnnnenn
Geld til tilknyttede virksomheder..........occcvieeiicincinececeee

Anden geld...

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt.......cccoociiieiiiiiiiiiicecseieeiene

GZAELDSFORPLIGTELSER I ALT.....cummmummmmmsunsisssssssii

PASSIVER 1 ALT....conumummunemaesnasovonsisiomsisisissseis

2012 2011

i kr. i kr.
125.000 125.000
-10.928.716 13.622.096
-10.803.716 13.747.096
4.203.707 4.318.826
4.203.707 4.318.826
46.307.304 46.350.668
203.110 112.927
12.101.299 9.801.369
247.815 201.166
58.859.528 56.466.130
63.063.235 60.784.956
52.259.519 74.532.052




NOTER



1 Fortsat drift og likviditet

Selskabet er en del af CE Invest Koncernen. I koncernen sker likviditetsstyringen pa tvars af
selskaberne via mellemregninger, hvorfor selskabets likviditet er tat forbundet med koncernens
okonomi.

Koncernen har indledt forhandlinger med kreditinstitutter omkring forlengelse og udvidelse af
engagementer for at sikre likviditeten i det kommende ar.

Koncernens ledelse forventer, at disse forhandlinger forleber positivt, og at man vil fa sikret
likviditeten og dermed den fremtidige drift.

Koncernen har desuden i det nye regnskabsér solgt en ejendom, og koncernen har indledt
forhandlinger omkring salg af yderligere ejendomme, hvilket ligeledes vil vare med til at sikre den

fremtidige likviditet i koncernen.

Samlet forventer koncernens ledelse at have sikret koncernens likviditet og fortsatte drift det
kommende &r.

2011/2012  2010/2011

i kr. i kr.
2 Andre finansielle indtzegter
Renteindtepter fra vicksomhedydeltager......nmnsmmmsrmnansiais 55.334 46.906
avrige tinanisielle indteptercmmanisiminsinissasmstsmmams 189.800 654.337
Andretinansislle indiepter L albwiamsmssimasmransami 245.134 701.243
3 Ovrige finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder...........ccovvniniiiiinninnns 26.039 08.576
Andre finansielle OMKOSININEET.....c.vcverierrrrriieeirecre e 3.832.594 3.811.305
@vrige finansielle omkostninger i alt..........cocooviiiviniiiin, 3.858.633 3.909.881
4 Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
Arets
Egenkapital resultat Ejerandel

Propriet AfSwesssammmmnmmsssamsvesissiisivosmieins -64.458 154.930 100%




A

2012 2011
i kr. i kr.
5 Egenkapital
Anpartskapital:
Anpartshapital 1. UL cocmmmmmmmomssssmnssmmessnasemmsars 125.000 125.000
Anpartskapital, filgang.......ccummminmammsnss i s s 0 0
Anpartskapital 30, juni 20125 125.000 125.000
Overfort resultat:
Owvertart resaltat I, jult 2011 anemmamnmmmmvmmmensiwiamssims 13.622.098 13.836.005
Henlagt af arets resultat.......c.ccocviiiiiiiniininscseces s -24.550.814 -213.909
Overtart resaltat 30001 2002 cnmmpis i D -10.928.716  13.622.096
Egenkapital 1 alfuoonamnmamn s i piio i s iy -10.803.716  13.747.096
6 Langfristede geeldsforpligtelser
Langfristet ~ Kortfristet ~ 30.06.2012
del del Gezld i alt
Leverandorer af varer og tjenesteydelser.........ccocvecerennnn. 4.203.707 0  4.203.707
4.203.707 0  4.203.707
Langfristede geldsforpligtelser, der forfalder efter mere end 5 &r.......ccoccvvvecriciiiiennns 0



7 Eventualposter myv.
Der pahviler ejendommen en momsreguleringsforpligtelse pa 3,7 mio. kr.

8 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for engagement med Danske Bank, kr. 46.307.304, er der stillet sikkerhed i selskabets
ejendom samt projektbeholdning, der pr. 30. juni 2012 er indregnet med en bogfort vardi pa kr.
45.600.000 samt meddelt transport i lejeindtegter og garantier til Danske Bank A/S.

Der er tinglyst ejerpantebrev til nom. kr. 3.800.000. Ejerpantebrevet er givet til leverandor i
handpant. Mellemvarendet med denne leverander udgjorde pé balancedagen tkr. 4.204.




