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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt drsrapporten for 2012/13 for Havreholm Ejendomme ApS.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, siledes at arsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.
Samtidig er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelsc for
de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 26. november 2013

I direktionen:

4

Kim Schlichter Christian Gjersoe



Den uafhzengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne 1 Havreholm Ejendomme ApS

Pategning pa Arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Havreholm Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. juli 2012
- 30. juni 2013, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter
for selskabet. Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, 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 &rsregnskabet pd grundlag af vores revision.

Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav
samt planlegger og udferer revisionen for at opnd hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

EN revision omratier udIerelse ar revisionshandinger 10r at opna revisionsbevis 10r belgb og
oplysninger 1 arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger atheenger af revisors vurdering,
herunder vurdering 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 udarbejdelse af et drsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet 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 skon er rimelige samt den samlede presentation 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.
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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 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabséret 1. juli 2012 - 30. juni 2013 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet
Uden at det har pavirket vor konklusion, gor vi opmerksom pa, at der er usikkerhed om

selskabets fremtidige likviditet. Vi henviser til note 1, hvori ledelsen redegor for usikkerhed
om selskabets likviditetsmaessige situation og de igangsatte tiltag. Ledelsen bedemmer, at
forhandlinger med kreditinstitutter omkring forleengelse og udvidelse af engagementer vil
blive imodekommet, og aflegger i overensstemmelse hermed drsregnskabet under
forudsetning af selskabets fortsatte drift.

Uden at det har pavirket vor konklusion, ger vi opmarksom pa, at selskabet er omfattet af
kapitaltabsreglerne i selskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget

yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af drsregnskabet. Det er pa denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Karlslunde, den 26. november 2013
Revisionsfirmaet A. Rolf Larsen, Sjelland
statsautorisered/e risorer a-s

- r

reben Kellerstrom
tsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

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

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat udviser et resultat efter skat pa -2.482.192 kr. Egenkapitalen udger pr. 30. juni
2013 -13.285.908 kr.

P& den af selskabet ejede ejendom er der byggeretter, som muligger byggeri pa ca. 10.000 m2
af bl.a. butikker, og selskabet vurdere lobende forskellige muligheder for byggeri til
interesserede lejere. Det har under finanskrisen veret yderst vanskeligt at aktivere de
resterende byggeretter pd den af selskabet ejet grund dels fordi interesserede lejere har veret
meget tilbageholdende med at etablere sig i Nyborg omradet og dels afledt af de finansielle
forhold. Da det siledes synes svert under de nuveerende markedsmassige vilkdr at aktivere
byggeretterne inden for en overskuelig tid overvejer ledelsen alternative muligheder herunder
salg af ejendomme.

Afledt af at selskabet overvejer alternative muligheder for ejendommen har selskabet indledt
forhandlinger med selskabets bankforbindelse med henblik pd at sikre selskabet likviditet
medens mulighederne for selskabets ejendom overvejes.

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

Koncernen forhandler med kreditinstitutter om koncernens engagementer for at sikre
likviditet i det kommende ér.

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

Koncernen har i det forlobne &r solgt 4 ejendomme med samlet set et tab til folge. Salgene
har medvirket til en reduktion af balancen. Koncernen vil i det kommende ar sege
muligheder for at selge yderligere ejendomme for at sikre koncernens likvidtet.

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

Selskabets ledelse er opmarksomme pd at selskabet er omfattet af kapitaltabsreglerne i
selskabsloven. Forholdet forventes droftet pd selskabs ordinere generalforsamling, hvor der
tages stilling hertil. Det er ledelsens forventning, at egenkapitalen vil blive retableret ved
fremtidig driftsindtjening.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Havreholm Ejendomme ApS for 2012/13 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

For sa vidt angdr 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 uendret i forhold til tidligere ar.

Generelt om indregning og maling

[ resultatopgerelsen indregnes indtegter 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 1 balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele
vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan maéles palideligt.

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

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Om den anvendte regnskabspraksis kan i evrigt oplyses folgende:
Resultatopgerelsen

Bruttoresultat/-tab
Regnskabsposterne nettoomsetning, vareforbrug, andre eksterne omkostninger er
sammendraget til en post ben@vnt bruttofortjeneste eller bruttotab.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, admini-
stration, lokaler, tab pé debitorer.
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Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belob, der
vedrorer regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger,
realiserede og urealiserede kursgevinst og -tab vedrerende veardipapirer og gaeld.

Skatter

Arets skat, som bestdr af drets 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 henfores til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med en reekke tilknyttede danske koncernvirksomheder. Den
aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til
disses skattepligtige indkomster. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteordningen.

Balancen
Der anvendes folgende vaerdiansettelsesmetoder:
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsverdi. Malingen sker ved anvendelse af en
afkastbaseret cash-flow model, hvor de fremtidige pengestromme tilbagediskonteres.
Afkastkravet fastsettes ud fra markedsforholdene for den enkelte ejendom.

Omkostninger, der tilferer ejendommene nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommenes afkast, tillegges som en
forbedring. @vrige omkostninger udgiftsfores i resultatopgorelsen.

Da investeringsejendommene lebende mdles til markedsverdi, foretages der ikke
afskrivninger over investeringsejendommenes brugstid. Verdireguleringer indregnes i
resultatopgerelsen under posten "Bruttofortjeneste/-tab".

Andre investeringsaktiver er indregnet til kostpris og udger afholdte omkostninger i
forbindelse med fremtidige opforelser af ejendomsudviklingsprojekter.



%— 9
Tilgodehavender

Tilgodehavender madles til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel verdi.
Verdien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere drs skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle
mellem regnskabsmassig og skattemeassig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfeelde,
f.eks. vedrorende aktier, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative
beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geeldsforpligtelser
Finansielle geeldsforpligtelser indregnes til dagsveerdi for sa vidt angar geld vedrerende
investeringsejendomme.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede og associerede
virksomheder samt anden geeld, méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til
nominel veerdi.

Langfristede forpligtelser indeholder galdsposter der forfalder 1 &r fra statustidspunktet,
medens kortfristede geldsforpligtelser indeholder gaeldsposter, der forfalder senest 1 ér fra

statustidspunktet.

Geld 1 ovrigt optages til nominelle verdier.
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Resultatopgorelse for perioden 1. juli - 30. juni

L.

2012/13 2011/12
1 kr. i kr.

Bruttofortjeneste. ... .cuviieeieeieriesieee e, 1.268.638  -19.303.060
Einansiclle IndEEEIEE.. ... . .coosismmmimmemmpiissmismsisr s iisiag 27.620 245.134
Finativiel 8 ailbbsIIiee: cummmananpsama ayasmin -4.604.197 -3.858.633
Ordinartresultal for shat ... conunsamsmemmnsiiiosim s -3.307.939  -22.916.559
Skat af arets 1eSUltal.........ccvviriviieiiiie e 825.747 -1.634.255
T L R B T -2.482.192  -24.550.814
Forslag til resultatdisponering

et TRl s s T R -2.482.192  -24.550.814
I TEPIORUBIEE, «:vsaniamnmromisismiessasinses s sm e B ARSI ST -2.482.192  -24.550.814
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Balance pr. 30. juni

AKTIVER

Anleegsaktiver

e 18 11100 T
Afidre investeringeaktiver . wniawiisisinsisrmsssses

Materielle anleegsaktiver 1 alt........cocvvvieeviinieii e

Langfristede tilgodehavender hos kapitalejere.........cccccieinene

Einignsielleanlegsakiver FAlE s mmasmossmmonsssmmnssssss

ANLEGSAKTIVER T AET wouiasamusnuminasssia

Omszetningsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser..............cccouvveeanne
Udskudt skattealctiv wimvsimmanaimsassaaninasiiiin.
Andretilgodehavender ... uiwuinsunmminaniisississ

Tilgodehavender 1 alt........oooeeeriiiieriiieieiic e

Ll de BERaIRIAEET. s navmsmeasss

OMSATNINGSAKTIVER T ALT ..o

AKTIVER LALT.nnnnnniisinssisivisisisiiieimins

1

2013 2012

i kr. 1 kr.
20.350.000  20.600.000
25.000.000  25.000.000
45.350.000  45.600.000
1.069.538 1.041.919
1.069.538 1.041.919
46.419.538  46.641.919
23.024 23.024
5.978.794 5.451.530
0 143.046
6.001.818 5.617.600
130 0
6.001.948 5.617.600
52.421.486  52.259.519
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Balance pr. 30. juni

PASSIVER

Egenkapital

Virksomhedskapital.........ccccoovoveiiiiniiiiiiiininin
OB LERTITAL . oo S T T S i

BGEMNRAPITAL L AET. . sumnmniminsumnmm s

Geeldsforpligtelser

Leveranderer af varer og tjenesteydelser........c.ccoviivnienvnniinnns
Langfristede galdsforpliptelser s alli...omamsmmmmemmmammsons
Leveranderer af varer og tjenesteydelser..........c.ccviiiiiiiiinnnns
Gield fil pengeifistifitier . wa s mawnn s
Gzld il tilknyttede virksomheder. . owaanimmsnsissssiies
Anden Rl .....ooiiivieeieii

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt........ccocivevvncciiiiiiinnns

GRLBSPORPLIGTELSER LALT .conmomummenanensimsm

PASSIVER T AL T .ccicisnssissnssssissusuusssssussonssnsesovssssssnsssssnsnisss

Eventualposter mv.
Pants@tninger og sikkerhedsstillelser

2013 2012

i kr. i kr.
125.000 125.000
-13.410.908  -10.928.716
-13.285.908  -10.803.716
4.338.189 4.203.707
4.338.189 4.203.707
3.200 203.110
47.982.437  46.307.304
13.229.630 12.101.299
153.938 247.815
61.369.205 58.859.528
65.707.394  63.063.235
52.421.486  52.259.519




NOTER



AN

1 Fortsat drift og likviditet
Selskabet er en del at CE Invest Koncernen. | koncernen sker likviditetsstyringen pa tvers at

selskaberne via mellemregninger, hvorfor selskabets likviditet er taet forbundet med
koncernens ekonomi.

Koncernen forhandler med kreditinstitutter om koncernens engagementer for at sikre
likviditet i det kommende ér.

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

Koncernen har i det forlebne ar solgt 4 ejendomme med samlet set et tab til folge. Salgene
har medvirket til en reduktion af balancen. Koncernen vil i det kommende 4r soge

muligheder for at selge yderligere ejendomme for at sikre koncernens likvidtet.

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

kommende 4r.

2012/13 2011/12
ikr. i kr.
2 Finansielle indteegter
Renteindtagter fra virksomhedsdeltager.............c.cccoveveivrernenne 27.619 55.334
@vrige finansielle INAERBLET....coiviiiiiiiiniiiminemrrasssssnssresees 1 189.800
Finansielle indteegter 1 alt.........coeeeiiiiiviveeeeeeeeee e ece e s e, 27.620 245.134
3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder.............c........... 0 26.039
Anidtehinanatelle GrkostaNEeTcnnmnamusunsnsrsiey 4.604.197  3.832.594
Finansielle omkostninger i alt.............ccocoeivviiveeeorieeiee e, 4.604.197  3.858.633
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2013 2012
1kr. 1 kr.
4 Egenkapital
Virksomhedskapital:
Vitksombiedskapital 1, Juli 201200 c0mmnin oo iusessnsiisssanass 125.000 125.000
Virksomhedskapital 30. juni 2013...mannnnisnms s 125.000 125.000
Overfort resultat:
Overtprt tesultat 1. il 200 2. vnsnnsnannnananmassaass -10.928.716  13.622.098
Henlagt af drets resultati o sunmminnsanannmssa s mm -2.482.192 -24.550.814
Overfort resultat 30. juni 2013 .....cc.ooieiieicieee e, -13.410.908 -10.928.716
Epenkapital d albl e uasmmsssmnmamomsms s e -13.285.908 -10.803.716
5 Langfristede geeldsforpligtelser
Langfristet  Kortfristet  30.06.2013
del del Geld i alt
Leveranderer af varer og tjenesteydelser.................. 4.338.189 0 4.338.189
4.338.189 0 4.338.189
Langfristede geeldsforpligtelser, der forfalder efter mere end 5 &r........c.oooveenee. 0



6 Eventualposter myv.
Der pahviler ejendommen en momsreguleringsforpligtelse pa 2,7 mio. kr.

Heeflelse i sambeskatning
Selskabet hafter solidarisk for den samlede skat af sambeskatningsindkomst samt indeholdt
udbytteskat og renter for alle de selskaber, der er omfattet af sambeskatningen.

7 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for engagement med Danske Bank, kr. 47.982.437, er der stillet sikkerhed i
selskabets ejendom samt projektbeholdning, der pr. 30. juni 2013 er indregnet med en
bogfort veerdi pa kr. 45.350.000 samt meddelt transport i lejeindteegter og garantier til
Danske Bank A/S. Det tinglyste ejerpantebrev udger kr. 50.600.000.

Der er tinglyst ejerpantebrev til nom. kr. 3.800.000. Ejerpantebrevet er givet til leverander i
handpant. Mellemvarendet med denne leverander udgjorde pa balancedagen kr. 4.338.189



