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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2012 for Harboe
Properties ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Abyhgj, den 5. juni 2013

Direktion

Dennis Harboe Friis
direktor
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i Harboe Properties ApS
Pitegning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Harboe Properties ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2012,

der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med éarsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revi-
sionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation 1 arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurde-
ringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et &rsregnskab, der
giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revi-
sion omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regn-
skabsmaessige skeon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Forbehold

Grundlag for afkraeftende konklusion

Selskabets investeringsejendomme er indregnet i balancen med en veaerdi pa 23.775 t.kr. hvilket svarer til en
forrentning pa under 2 %. Derfor vil ejendommene for indeverende formentlig ikke kunne realiseres til de
regnskabsmassige verdier. Dette indikerer, at selskabet skulle have indregnet en negativ vaerdiregulering af
investeringsejendomme i resultatopgerelsen, hvis ledelsen havde malt investeringsejendomme til dagsveerdi.
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Ledelsen har aflagt regnskabet under forudsatning om fortsat drift. Som omtalt i rsregnskabets note 1 er det
en forudsatning for selskabets fortsatte drift, at der tilferes ny kapital, samt at selskabets nuvearende
kreditfaciliteter kan udvides i takt med finansieringsbehovet. Selskabet har fort forhandlinger med
kreditinstitutter om forleengelse af kreditfaciliteter, og det er ledelsens forventning, at de nedvendige
kreditfaciliteter opretholdes. Der foreligger ved regnskabsafleggelsen endnu ikke et resultat af
forhandlingerne. Selskabets aftale om finansiering udleber d. 30/6-2013, hvorefter geld til kreditinstitutter
forfalder til betaling, medmindre selskabet er i stand til at forhandle forleengelse pa plads. Ledelsen har ikke
kunnet sandsynliggere, at den nedvendige kapital kan fremskaffes, og vi er derfor ikke enig i ledelsens valg
af at aflegge arsregnskabet under forudsatning om fortsat drift. Efter vores opfattelse burde arsregnskabet
afleegges efter realisationsprincippet, hvilket ville reducere arets resultat og egenkapital vaesentligt. Det har
ikke veeret muligt at opgere den pracise indvirkning heraf pa arsregnskabet.

Afkraeftende konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet som folge af det i forbeholdet anfarte, ikke giver et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selska-
betsaktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012 i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslov.

Det er vores opfattelse, at generalforsamlingen ikke ber godkende arsrapporten.

Erkleering i henhold til anden lovgivning og evrig regulering
Supplerende oplysninger vedrerende andre forhold

Som oplyst i note 12 verserer der en sag, som kan pavirke selskabets skatteforhold i Danmark og Tyskland.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger 1 tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Som det fremgér af den afkreeftende konklusion, er det dog vores opfattelse, at arsregnskabet ikke giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012.

Horsens, den 5. juni 2013

Samvirkende Revisorer

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Jens Roesgaard
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets formaél er at besidde fast ejendom og vardipapirer.

Udvikling i aret
Selskabets resultatopgerelse for 2012 udviser et underskud pa kr. 389.030, og selskabets balance pr. 31.
december 2012 udviser en negativ egenkapital pa kr. 4.773.684.

Arets resultat anses for utilfredsstillende.

Selskabet er som folge af soliditeten og det svage finansielle beredskab eksponeret overfor andringer i
renteniveauet. Ledelsen arbejder pa en styrkelse af kapitalberedskabet, og har fert forhandlinger med
kreditinstitutter om forlaengelse af kreditfaciliteter. Det er ledelsens vurdering, at forhandlingerne vil falde pa
plads, og har derfor aflagt arsrapporten med fortsat drift for gje.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

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

Arsrapporten for Harboe Properties ApS for 2012 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte bestemmelser for virksomheder i
regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan méales palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle af-
drag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belab.

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

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste

Omsatningen er ssmmendraget med omkostninger og indtagter i overensstemmelse med arsregnskabslovens §
32.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsatning med fradrag af andre eksterne omkostninger.

Nettoomsatning

Nettoomsetningen indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted
inden arets udgang. Nettoomsetningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget.

Andre eksterne omkostninger

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lonathangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder érets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle poster
Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabs-

aret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger samt tilleg og godtgerelse under
acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Skat af éarets resultat, som bestér af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte pé egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med tilknyttede danske virksomheder. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme og tilherende geeld males til dagsverdi jf arsregnskabslovens § 38. Dagsverdien af
investeringsejendomme fastsattes pa grundlag af afkastbaseret veerdiansattelsesmodel med udgangspunkt i et
afkastkrav opgjort til markedsrenten. Vardireguleringer til dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen og arets
nettoregulering indregnes i posten "Reserve for dagsverdi pa investeringsaktiver" under egenkapitalen.

Andre anleag, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

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

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5ar
Aktiver med en kostpris pd under kr. 12.300 pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen i
anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved athaendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nes i resultatopgerelsen under afskrivninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

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

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrerende efterfolgende
regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, males til dagsverdi (berskurs) pa balance-
dagen.

Udbytte

Foresléet udbytte vises som en s@rskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pé
tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
messig og skattemassig verdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferselsberettiget 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 p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare
geldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. I de tilfelde, hvor opgerelse af skatteveer-
dien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den planlagte anven-
delse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Zndring i udskudt skat, som felge af @ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen. For indevarende
ar er anvendt en skattesats pa 25%.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svaren-
de til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, siledes at forskellen mellem provenuet
og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geldsforpligtelser i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mel-
lem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
méles til balancedagens valutakurs. Forskellen, mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstien, indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og omkost-
ninger.

Anlazgsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pé transaktionsdagen.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december 2012
Note 2012 2011
kr. tkr.

Bruttofortjeneste 295.128 286
Personaleomkostninger 3 (4.608) 5)
Resultat for af- og nedskrivninger 290.520 281
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 4 (120.530) (147)
Resultat for finansielle poster 169.990 134
Finansielle indtagter 5 99.510 2
Finansielle omkostninger 6 (780.730) (1.450)
Resultat for skat (511.230) (1.314)
Skat af arets resultat 7 122.200 297
Arets resultat (389.030) 1.017)
Forslag til resultatdisponering
Overfort overskud (389.030) (1.017)

(389.030) (1.017)
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Balance pr. 31. december 2012

Aktiver

Note 2012 2011
kr. tkr

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 1.000 122
Materielle anlaegsaktiver 8 1.000 122
Investeringsejendomme 23.775.367 23.775
Aktiver der males til dagsveerdi 9 23.775.367 23.775
Anlzgsaktiver i alt 23.776.367 23.897
Andre tilgodehavender 81.061 107
Selskabsskat 122.595 297
Tilgodehavender 203.656 404
Vardipapirer 0 383
Likvide beholdninger 41.845 29
Omsatningsaktiver i alt 245.501 816
Aktiver i alt 24.021.868 24.713
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Balance pr. 31. december 2012

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Kreditinstitutter

Langfristede gzeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Geeld til tilknyttede virksomheder

Geld til associerede virksomheder

Geld til selskabsdeltagere og ledelse

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualposter m.v.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Nertstdende parter og ejerforhold
Usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Usikkerhed ved indregning og méling

Note 2012 2011
kr. t.kr
125.000 125
(4.898.684) (4.509)
10 (4.773.684) (4.384)
0 24.175
11 0 24.175
11 26.793.800 0
1.168.386 4.056
44,517 157
377.350 345
368.999 334
42.500 30
28.795.552 4.922
28.795.552 29.097
24.021.868 24.713
12
13
14
1
2
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Egenkapitalopgerelse
Selskabs- Overfort
kapital resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2012 125.000 (4.509.654) (4.384.654)
Arets resultat 0 (389.030) (389.030)
Egenkapital 31. december 2012 125.000 (4.898.684) (4.773.684)
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Noter til Arsrapporten

1 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Ledelsen har aflagt regnskabet under forudsatning om fortsat drift. Det er en forudsetning for selskabets
fortsatte drift, at der tilferes ny kapital, samt at selskabets nuvarende kreditfaciliteter kan udvides i takt
med finansieringsbehovet. Selskabet har fort forhandlinger med kreditinstitutter om forlengelse af
kreditfaciliteter, og det er ledelsens forventning, at de nedvendige kreditfaciliteter opretholdes. Der
foreligger ved regnskabsafleggelsen endnu ikke et resultat af forhandlingerne. De nuvarende
kreditfaciliteter udleber d. 30. juni 2013 og skal herefter genforhandles.

2 Usikkerhed ved indregning og maling

Dagsvaerdien af investeringsejendomme fastsettes pa grundlag af en afkastbaseret verdiansattelsesmodel.
Det vil sige med udgangspunkt i ejendommenes forventede driftsresultat og et afkastkrav. Ledelsen
fastleegger hvert ar afkastkravet til enkelte ejendomme bl.a. ud fra:

- udviklingen i markedsforholdene for den pagaldende ejendomstype

- erfaringer med keb og salg samt belédning

- @&ndringer i den enkelte ejendoms forhold

Afkastkravet er fastlagt pd baggrund af af de faktiske forhold p& balancedagen og kan henfores til
beliggende, lejernes bonitet, vilkar i lejekonrakten og alternative anvendelsesmuligheder mv. Der er
saledes ikke taget hensyn til investeringer og effekterne heraf.

Afkastkravet er for regnskabaret opgjort til 2 %.

Der er usikkerhed knyttet til indregning og méling af selskabets investeringsejendomme.

2012 2011
kr. tkr.
3 Personaleomkostninger
Andre omkostninger til social sikring 4.608 5

4.608 5
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Noter til Arsrapporten

2012 2011
kr. tkr.
4 Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver
Afskrivninger materielle anlaegsaktiver 120.530 147
120.530 147
der fordeler sig saledes
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 120.530 147
120.530 147
5 Finansielle indtaegter
Andre finansielle indtegter 99.510 2
99.510 2
6 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 7.900 0
Andre finansielle omkostninger 771.956 1.449
Valutakurstab 874 1
780.730 1.450

7 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat (122.200) (297)

(122.200) (297)
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Noter til Arsrapporten

8 Materielle anlaegsaktiver

Andre anlzg,
driftsmateri-
el og inventar

Kostpris 1. januar 2012 788.698
Kostpris 31. december 2012 788.698
Af- og nedskrivninger 1. januar 2012 667.168
Arets afskrivninger 120.530
Af- og nedskrivninger 31. december 2012 787.698
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012 1.000

9  Aktiver der méles til dagsveerdi

Investerings-

ejendomme

Kostpris 1. januar 2012 19.595.081
Kostpris 31. december 2012 19.595.081
Verdireguleringer 1. januar 2012 4.180.286
Veardireguleringer 31. december 2012 4.180.286
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012 23.775.367

10 Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 125 anparter a nominelt kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt serlige rettigheder.

Der har ikke veret 2endringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til Arsrapporten

11

12

13

14

Langfristede galdsforpligtelser

Geeld Geeld
1. januar 31. december Afdrag Restgzeld
2012 2012 neeste ar efter S ar
Kreditinstitutter 24.175.000 26.793.800 26.793.800 0
24.175.000 26.793.800 26.793.800 0

Eventualposter m.v.

Selskabet har en verserende sag med de tyske myndigheder vedrerende skatteforhold i forhold til de tyske
lejligheder. Udfaldet af sagen er der endnu uvished om, og sterrelsen af skattekravet er ved
regnskabsafleeggelsen endnu uklar.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til kreditinstitutter, t.kr. 27.962, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31/12 2012 udger t.kr. 23.775.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve for i alt T.DKK. 8.875 og T.EUR 1.425 i ovenstdende grunde og
bygninger.

Neertstiende parter og ejerforhold
Ejerforhold

Folgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller
minimum 5% af selskabskapitalen:

Harboe Group ApS
SHF Holding ApS
CHC Holding af 2006 ApS

MHA Holding ApS
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