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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt éarsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2013 for Gundal ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter

for regnskabséret 1. januar - 31. december 2013.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 20. juni 2014
Direktion:

Jakob Gundal Nikolajsen
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Den uafthaengige revisors erkleringer
Til kapitalejerne i Gundal ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Gundal ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2013. Arsregnskabet
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om éarsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisio-
nen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgiv-
ning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at opné hej 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 ars-
regnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for ve-
sentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men
ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets 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.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlin-
ger i tilleeg til den udforte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Horsens, den 20. juni 2014
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Finn Steenfeldt
statsaut. revisor
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Selskabsoplysninger
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Jakob Gundal Nikolajsen, direkter
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Nibevej 6
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Generalforsamling

Ordiner generalforsamling afholdes 20. juni 2014 pa selskabets adresse.
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens hovedaktivitet

Selskabets formaél er investering i fast ejendom samt udvikling af ejendomsprojekter.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold

I forbindelse med projektudviklingen af en ejendom er der indgéet forlig med lejer om
erstatning for ophevelse af lejeaftalen.

Resultatet for indeveaerende regnskabsar udger 799 tkr. mod 29 tkr. i 2012. Ledelsen anser
arets resultat for tilfredsstillende.

Der har i regnskabsaret varet flere projekter i gang, og disse forventes afsluttet med positive
resultater 1 2014.

Betydningsfulde hzendelser, som er indtruffet efter regnskabséarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder, der vesentlig vil kunne
forrykke selskabets finansielle stilling.

Virksomhedens forventede udvikling

1 2014 ligger der mange opgaver, som er klar til at blive lgst, og der forventes et positivt
resultat for &ret.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Gundal ApS for 2013 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.
Resultatopgorelse

Nettoomsatning

Salg af varer og tjenesteydelser, hvilket omfatter konsulentarbejde og projektudvikling
vedrorende ejendomme, indregnes i resultatopgerelsen, nér levering og risikoovergang til
keber har fundet sted, og hvis indtagten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til revisor, advokat, husleje og anden
administration m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inkl. feriepenge og pensioner, samt andre om-
kostninger til social sikring m.v. af selskabets medarbejdere.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, amortisering af finansielle aktiver
og forpligtelser samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Selskabet indgar i sambeskatningen, hvor Gundal Holding ApS er administrationsselskab.
Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til
disses skattepligtige indkomster. Selskaber, der anvender skattemassige underskud i andre
selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til moderselskabet svarende til skattevaerdien af de
udnyttede underskud, mens selskaber, hvis skattemassige underskud anvendes af andre
selskaber, modtager sambeskatningsbidrag fra moderselskabet, svarende til skatteveardien af
de udnyttede underskud. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteordningen.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henferes til bevagelser direkte i egenkapitalen. Den andel af skatten, der
indregnes i resultatopgerelsen, som knytter sig til &rets ekstraordinzere resultat, henferes her-
til, mens den resterende del henfores til arets ordinzre resultat.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis
Balance

Projektbeholdning

Projektbeholdning omfatter grunde og faerdige ejendomsprojekter til videresalg,
igangveerende byggeprojekter for egen regning samt igangvarende solgte byggeprojekter
som ferst kan indregnes i omsatningen pa afleveringstidspunktet. Grunde méles til
anskaffelsessummen (kostprisen) med tilleg af omkostninger, som vurderes at tilfore
grunden en generel vaerdiforagelse, som grundlag for et kommende projekt.

Ferdige ejendomsprojekter til videresalg samt igangvaerende byggeprojekter males til
kostprisen med tilleg af medgéede projekt- og byggeomkostninger, herunder
finansieringsomkostninger og indirekte henforbare personaleomkostninger frem til
byggeprojektets afslutning. Hvis den forventede salgspris med fradrag af salgsomkostninger
(nettorealisationsverdi) skennes lavere end den regnskabsmaessige vaerdi nedskrives der til
denne lavere vaerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en
objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdi-
forringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er
vaerdiforringet, foretages nedskrivning pé individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmeessige verdi af tilgodeha-
vender og nutidsverdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsverdi af
eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive
rente for det enkelte tilgodehavende eller portefolje.

Egenkapital - udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinee-
re generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for éret,
vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Geldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fra-
drag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder méles de finansielle for-
pligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige geldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkom-
ster og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferselsberettiget skattemassigt un-
derskud, males til den veerdi, hvortil de forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. And-
ring 1 udskudt skat som folge af endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Periodeafgransningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger
vedrerende indtaegter i de efterfolgende ar.
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Resultatopgorelse

Bruttoresultat
Personaleomkostninger

Resultat af primeer drift
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af ordinert resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat
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2013 2012
tkr.

1.716.891 374
-529.890 =220
1.187.001 154
19.365 19
-147.674 -133
1.058.692 40
-259.823 -11
798.869 29
798.869 29
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

AKTIVER
Omsztningsaktiver
Projektbeholdning
Projektbeholdning

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

AKTIVERTALT
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Note 2013 2012
tkr.

10.018.037 7.110
10.018.037 7.110
3.282.270 1.500

498.843 568

214.660 0
3.995.773 2.068
5.734.750 180
19.748.560 9.358
19.748.560 9.358
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

PASSIVER
Egenkapital
Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat

Geldsforpligtelser

Kortfristede geldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Periodeafgraensningsposter

PASSIVERIT ALT

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
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Note 2013 2012
tkr.

5
125.000 125
923.614 125
1.048.614 250
259.823 0
8.071.382 7.756
5.734.750 0
2.414.827 105
927.385 0
199.609 155
1.092.170 1.092
18.440.123 9.108
19.748.560 9.358

6

7
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Noter

Personaleomkostninger

Lonninger

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeeftigede

Finansielle indtzegter
Renteindtegter fra tilknyttede virksomheder

Finansielle omkostninger
Renteudgifter til tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af ordinaert resultat
Skat af ordinert resultat

Specificeres saledes:
Sambeskatningsbidrag
Regulering af udskudt skat

Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2013
Overfort, jf. resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2013
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2013 2012
tkr.
432.034 123
10.593 7
87.263 90
529.890 220
1 1
19.365 19
21.083 0
126.591 133
147.674 133
259.823 11
0 11
259.823 0
259.823 11
Anparts- Overfort

kapital resultat L alt

125.000 124.745 249.745

0 798.869 798.869

125.000 923.614 1.048.614
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

I forbindelse med et sosterselskabs konkurs er der af kurator anlagt segsmal mod blandt
andet moderselskabet Gundal Holding ApS om tilbagebetaling af udbytte m.v. pa i alt 2.825
tkr. Ledelsen forventer ikke, at sggsmalet vil berere selskabet.

Selskabet er sambeskattet med evrige danske koncernvirksomheder. Som koncernvirk-
somhed hafter selskabet ubegrenset og solidarisk med evrige koncernvirksomheder for
danske selskabsskatter og kildeskatter pd udbytte, renter og royalties inden for sambe-
skatningskredsen. De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse over
for SKAT, fremgar af administrationsselskabets arsregnskab, Gundal Holding ApS, CVR-nr.
25 49 91 74. Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat m.v.
vil kunne medfere, at selskabets haeftelse udger et starre belab.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Der er afgivet ubegraenset selvskyldnerkautioner overfor Handelsbanken mellem J G
Ejendomsinvest ApS, Gundal Holding ApS, Teglgaarden Holding ApS, Jakob Gundal
Nikolajsen og Elsebeth Nikolajsen.

Til sikkerhed for mellemvarende med Handelsbanken, er der afgivet ejerpantebreve pa i alt
12.550 tkr. i ejendom med en bogfoert veerdi pa 10.018 tkr.

Der er pé deponeringskonti i Handelsbanken deponeret 5.735 tkr. fra salg af projekter. Ved
endelig opfyldelse af salgsbetingelser frigives deponerede belab.
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