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L edel sespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2014 for Keld S.
Poulsen A/S Byg.

Arsrapporten aflagygesi overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er vor opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2014 samt resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2014.

L edel sesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerel se for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

Risskov, den 18/03/2015

Direktion

Keld Sggaard Poulsen

Bestyrelse

Rikke Sggaard Berth Henrik Sggaard Poulsen
Keld Sggaard Poulsen Jette Marie Poulsen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalgjernei KELD S. POULSEN A/SBYG
Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for KELD S. POULSEN A/SBY G for regnskabsaret 1. januar 2014 - 31.
december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsen 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
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fel.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af voresrevision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med international e standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udfarer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opnarevisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte handlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdel se af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaandighederne, 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 |edel sens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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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 2014 - 31. december 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Erklaeringer i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering
Udtalelse om ledel sesber etningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest |edel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaag til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattel se, at
oplysningerne i ledel sesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Risskov, 18/03/2015

Tore Christensen

Statsautoriseret revisor

RISSKOV REVISION STATSAUTORISERET
REVISIONSAKTIESELSKAB
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

Hovedaktiviteten har bestdet i at investere i vaardipapirer, samt udfere ejendomsadministration og mindre
byggereparationer for administrerede ejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har i regnskabsdret fastholdt sine investeringer i vaardipapirer.

Arets resultat efter skat udger et overskud p& 9.925.686 kr. og sel skabets egenkapital udger 61.902.760 kr.
pr. 31.12.2014.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Usikker hed vedar ende indregning og maling

Andre tilgodehavender 1.742.500 kr. udger indbetalt selvskyldnerkaution pa 1.700.000 kr. med tillagy af
rente for Ejendomssel skabet Stenbaskve) Brabrand ApS’s mellemvaarende med Jutlander Bank, som grundet
misligeholdelse er blevet gjort gaddende. Selskabets |edel se forventer, at det fulde tilgodehavende vil blive
tilbagebetalt i henhold til den oprindelige aftale om garantistillelse med udigb pr. 31. marts 2017.

Begivenheder efter regnskabets afslutning

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

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Selskabet har valgt at indregne kapitalandel e tilknyttede- og associerede virksomheder til indre vaardi.

Med henvisning til &rsregnskabslovens § 110, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncernarsrapport.
Den anvendte regnskabspraksis er uaandret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaardiregul eringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerel sen indregnes ligel edes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnesi balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaardi kan males pdideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan méales palideigt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtel ser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tillasg/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 arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkradfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopger else

Bruttoresultat

Bruttoresultat bestar af arets nettoomsagning med fradrag af arets vareforbrug og andre eksterne
omkostninger. Nettoomsagining indregnesi resultatopgerel sen, séfremt levering og risikoovergang til kaber
har fundet sted inden drets udgang. Nettoomsagning indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i
forbindel se med salget. L edelsen har med henvisning til arsregnskabsloven §32 valgt, at sasmmendrage
posterne nettoomsagning, vareforbrug og andre eksterne omkostninger til én post benaevnt "Bruttoresultat”.
Forudssgningerne herfor anses for opfyldt.

Per sonaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ianninger, pensioner og sociale bidrag vedrerende sel skabets personale
samt gvrige personal erel aterede omkostninger.

Finansielle poster
Finansielle indtaggter og omkostninger indregnesi resultatopgarel sen med de belagb, der vedrarer

regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrerende vaadipapirer, samt tillagy og godtgerel se under acontoskatteordningen mv.
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Skat af aretsresultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen
med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares il
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balance

M aterielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, andre anlagg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaadi efter afsluttet brugstid. K ostprisen
omfatter anskaffel sesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linesare afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Biler 5 ar
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 5 ar

Aktiver med en kostpris pa under 12.600 kr. pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen i
anskaffelsesdret.

Der afskrivesikke pa investeringsejendomme.

Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af materielle anlagysaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaadi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnesi resultatopgerel sen under af skrivninger.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandelei datter- og associer ede selskaber

Resultatopger elsen

| resultatopgerel sen indregnes de forholdsmaessige andele af dattervirksomheder og associerede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Balancen

Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes senest kendte regnskabsmaessige indre vaardi opgjort efter sel skabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillagg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende
vaadi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagel sesmetoden.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaardi indregnes til
nul kr. og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med sel skabets andel af den
negative indre veadi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative
indre vaadi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende bel gb under hensatte forpligtelser i det
omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dakke virksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfares under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaardi overstiger anskaffel sesvaardien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnesi arsregnskabet fra anskaffel sestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til af stael sestidspunktet.
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Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgares som
forskellen mellem afhaandel sessummen og den regnskabsmaessige vaardi af nettoaktiver pa sal gstidspunktet
inklusiv ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afviklingen. Fortjeneste og tab
indregnesi resultatopgerel sen under finansielle poster.

Ved kab af nye dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagel sesmetoden, hvorefter
de nytilkabte virksomheders aktiver og forpligtel ser males til dagsvaardi pa erhvervelsestidspunktet. Der
hensadtestil dagkning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i
forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger, se nedenfor for
beskrivelse af goodwill.

Positive forskel shel gb (goodwill) mellem anskaffelsesvaadi og dagsvaardi af overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstruktu-rering, indregnes under kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder og af skrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der
fastlaagges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 & og er laangst for strategisk erhvervede virksomheder med en
staak markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige vaadi af goodwill vurderes |gbende
0g nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfadde, hvor den regnskabsmaessige vaardi overstiger de
forventede fremtidige nettoindtaggter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Andreveardipapirer og kapitalandele
Andre vaadipapirer og kapitalandele indregnet under anlaagsaktiver males til dagsvaardi pa balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méalestil amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaadi. Vaadien
reduceres med nedskrivning til imgdegael se af forventede tab.

A ndrevaardipapirer og kapitalandele
Andre vaadipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver malestil dagsveadi (barskurs) pa
bal ancedagen.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, indregnes som en forpligtelse i balancen.

Skyldig skat og udskudt skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og &rets udskudte skat, indregnesi resultatopgerel sen med den
del, der kan henfarestil rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferes til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gad dsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaardi af aktiver og forpligtelser. | detilfadde, f.eks. vedrerende aktier,
hvor opgarelse af skattevaardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfersel sherettiget skattemaessigt underskud, malestil
den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle
udskudte nettoskatteaktiver malestil nettorealisationsveadi.

Sel skabsskatteprocenten nedsates gradvist fra 25% til 22% i indkomstarene 2014 - 2016. Udskudt skat
males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaare gaddende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.
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Gaddsforpligtelser
Gadd i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaadi.
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Resultatopgerelse 1. jan 2014 - 31. dec 2014

Note 2014
kr.
(N[00 015 51 o o SRS 100
BruttOr €SUILAL ......oceveeietee ettt 26.433
Personal @0mMKOSININGEY .......ccvveiiieieciee e 1 -322.612
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaggsaktiver ... 112.294
Resultat af ordinaar primaar drift ... -183.885
Indtaggter af kapitalandele i associerede virksomheder ................... 6.092
Andrefinansielle iNdtaagter ... 23.814.538
@vrige finansielle OMKOSININGEr .......cccooerireiieeee e -10.485.636
Ordinaert resultat far skat .......cccoceevieieniere e 13.151.109
SKat af ArEtSTESUILAL .......cveveeeeiereeieee et 2 -3.225.423
ATBISTESUIAL ..ot 9.925.686
Fordlag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaardis metode .................... 0
OVEITAIt rESUITAL ..o 9.925.686
[ AL s 9.925.686
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2013
kr.

288.888

-341.029
-130.862

-183.003

21.000
15.595.229
-9.216.779

6.216.447
-3.597.301
2.619.146

-14.743.873
17.363.019

2.619.146
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Balance 31. december 2014

Aktiver

Grunde og bygninger

Andre anlasg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlagsaktiver i alt

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vaadipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlasgsaktiver i alt
Tilgodehavende skat

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt
Andre vaadipapirer og kapitalandele
Veardipapirer og kapitalandelei alt

Omsaetningsaktiver i alt

F AN AV G | SRR

Note 2014
Kr.

0

420.217

420.217

0
0
76.000

3 76.000

496.217

57.301
1.742.500

1.799.801
96.543.860
96.543.860

98.343.661

98.839.878
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2013
kr.
939.047
531.829

1.470.876

0
0
151.000

151.000

1.621.876

0
0

0
76.835.812
76.835.812

76.835.812

78.457.688
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Balance 31. december 2014

Passiver

Registreret Kapital MV. ......ccocoieiiiiiiiecece e
OVEITAIt rESUITAL ......eooveeeeciieie e

Egenkapital i @lt ......ccooeiiei e

Hensadtel se til UdSKUALE SKAL .......eeeeeee e

Hensatte forpligtelsar i alt ..o

Gaa d til DANKEN ... e
Gaddsforpligtelser til tilknyttede virksomheder ...........ccccoveveivennen.
Skyldig SEISKADSSKEL ........ccveiierieciieieceeiee e

Anden gadd

Gadd til selskabsdeltagere og ledelse .......oovvvevvieieccecieece e,

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt ......ccoeevvevivciieieceece e

Gaddsforpligtelser i alt .....cccoeceveeieeeceeee e

Passiver i alt

Note

2014

kr.
500.000
61.402.760

61.902.760
61.618
61.618

28.454.577
0

0

70.923
8.350.000

36.875.500

36.875.500

98.839.878
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2013

kr.
500.000
51.477.074

51.977.074
74.605
74.605

15.277.894
149.325
964.765
209.401

9.804.624

26.406.009

26.406.009

78.457.688
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Noter

1. Per sonaleomkostninger

Lan og gager
Pensionsbidrag
Andre omkostninger til socia sikring

Selskabet har gennemsnit haft 1 fuldtidsansat.

2. Skat af aretsresultat

Aktuel skat
AEndring af udskudt skat
Regulering vedragrende tidligere ar

3. Finansielle anlaegsaktiver i alt

Kostpris primo
Tilgang

Afgang
Kostprisultimo

Nettoopskrivninger primo

Andel i arets resultat

Udloddet udbytte

Tilbagefersel regulering ved salg
Nettoopskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Side 15 af 16

2014 2013
kr. kr.
312.081 328.467
0 0
10.531 12.562
322.612 341.029
2014 2013
kr. kr.
3.238.410 2.030.075
-12.987 1.566.844
0 382
3.225.423 3.597.301
KapitalandeleK apitalandele
i tilknyttede i associerede 2013
virksomheder virksomheder
Kr. kr. kr.
0 0 1.125.000
0 0 0
0 0 -1.125.000
0 0 0
0 0 16.240.354
0 0 0
0 0 0
0 0-16.240.354
0 0 0
0 0 0
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Kapitalandele i Arresavel ApS, Risskov og Langelinieparken Holding A/S, Aarhus er solgt i
2013.

4. Egenkapital i alt

Overfart

Virksomhedskapital Opskrivningsr eser ver resultat lalt

Kr. Kr. kr. Kr.

Saldo primo 500.000 0 51.477.074 51.977.074
Arets resultat 0 0 9925686 9.925.686
Egenkapital ultimo 500.000 0 61.402.760 61.902.760

Ingen kapitalandele er tillagt saarlige rettigheder.

5. Oplysning om usikker hed ved indregning og maling

Andre tilgodehavender 1.742.500 kr. udger indbetalt selvskyldnerkaution pa 1.700.000 kr. med
tillagg af rente for Ejendomssel skabet Stenbaekvej Brabrand ApS’s mellemvaarende med Jutlander
Bank, som grundet misligeholdelse er blevet gjort gaddende. Sel skabets ledel se forventer, at det
fulde tilgodehavende vil blive tilbagebetalt i henhold til den oprindelige aftale om garantistillelse
med udlgb pr. 31. marts 2017.

6. Oplysning om eventualaktiver

Selskabet har indgaet aftale om vederlag pa 500.000 kr. for den under andre tilgodehavender
1.700.000 kr. indbetalte selvskyldnerkaution/garantiforpligtel se overfor Ejendomssel skabet
Stenbakve] Brabrand ApS's mellemvaaende med Jutlander Bank. Vederlaget forfalder ved
aftalens udlgb pr. 31. marts 2017, men vil vage afhaangig af Ejendomssel skabets Stenbaekvey
Brabrand ApS's betalingsevne.

7. Oplysning om pantsagtninger og sikker hedsstillelser

Beholdning af vaardipapirer med kursvaadi 96.543.855 kr. pr. 31.12.2014 er stillet til sikkerhed
overfor bankengagement kreditmaks. 35 mio. kr med Djurslands Bank A/S.

CVR-nr. 82556818



