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L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2014 30. juni
2015 for Forvaltningssel skabet Hellerup Finans A/S.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med lov om Forvaltere af alternative investeringsfonde.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmasssig og efter vores opfattelse, giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar 2014 - 30. juni 2015.

L edel sesberetningen giver efter vores mening en retvisende gennemgang af udviklingen i virksomheden.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Gentofte, den 12/11/2015

Direktion

Robin Heino Eriksen
Administrerende direkter

Bestyrelse

Torben Steen Jensen Steen Puch Holm-Larsen
Formand

Thomas Sonne-Schmidt
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalgjeren i Forvaltningssel skabet Hellerup Finans A/S
Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Forvaltningssel skabet Hellerup Finans A/S for regnskabsaret 1. januar
2014 30. juni 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, totalindkomstopgerel se,
egenkapital opgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om Forvaltere af alternative
investeringsfonde.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med lov om Forvaltere af alternative investeringsfonde. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejl-information,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fel.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. 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 planlasgger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaanger 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
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 prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.
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Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
2014 - 30. juni 2015 i overensstemmelse med lov om Forvaltere af aternative investeringsfonde.

Erklaeringer i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Udtalelse om ledel sesber etningen
Vi har i henhold lov Forvaltere af alternative investeringsfonde gennemlaest |edel sesberetningen. Vi har ikke

foretaget yderligere handlinger i tillagg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningernei ledel sesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Esbjerg, 12/11/2015

Flemming Bro Lund Tonny Lgbner
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
BDO Statsautoriseret BDO Statsautoriseret
revisionsaktiesel skab revisionsaktiesel skab
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

Oversigt over foreninger under administration
Selskabet administrerede ved udgangen af regnskabsperioden nedenstaende enheder:

Solar Energy Company

Solar Energy Company | P/S
Solar Energy Company 1l PIS
Solar Energy Company |11 PIS
Solar Energy Company 1V P/S
Solar Energy Company V P/IS
Solar Energy Company VI P/IS

Energipension

Energipension Brandenburg
Energipension Neustadt
Energipension Italy 11
Energipension Italy 1V
Energipension Italy V
Energipension Italy VI

Property Company

* Mainz Invest A/S

* Venerelnvest A/S

* HFLeipzig Invest A/S

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets omsaning lander pd DKK 7.513.942 mod budget pd DKK 4.069.220 og betegnes som
tilfredsstillende. Posten personaleomkostninger har vaget stigende, da det pga. lovkrav har vaaret ngdvendigt
at indfere dobbeltansadter. Det personale, som radgiver og sadger til detailkunder forudsadtes ansat i det
selskab, som har tilladel sen. Samlet set for koncernen har det ingen betydning.

Set i det lys lander det samlede resultat efter afskrivninger pad DKK 177.566 og betegnes som
tilfredsstillende.

Betydningsfulde heendelser, indtruffet efter regnskabsar ets afslutning

Selskabet har, som forventet, erhvervet tilladel se som forvalter af alternative investeringsfonde, hvilket er en
del af den udarbejdede forretningsplan. Selskabet har fortsat sin udvikling af procedurer for at kunne
overholde alle love og bekendtgarel ser som tilladelsen kraever. Der er ligeledes opgraderet med yderligere
en person i administrationen for at imgdekomme det stigende krav om rapporter og dokumentation overfor
Finanstilsynet.

Derudover er der ikke efter regnskabsarets afslutning ind-truffet begivenheder af vassentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.

Kapitalkrav

Selskabet skal opfylde minimumskapitalkravene angivet i Lov om Forvaltere af alternative
investeringsfonde (FAIF) § 16. Kapitalkravet for regnskabsaret udger 0,1 mio. kr. og har vagret opfyldt hele
regnskabsperioden.

Kapitalkravet for det kommende regnskabsar udger 1,2 mio. kr.
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Serligerisic

Forretningsmaessige risici

Selskabets vaesentligste forretningsmaessige risiko er knyttet til evnen til at opfylde kundernes krav om
kompetent administration, rédgivning og god service.

Finansiellerisici

Selskabet er, som falge af sin soliditet og sit finansielle beredskab, kun begraanset eksponeret over for
aandringer i renteniveauet.

Afkastet af selskabets investering af overskudslikviditet sages optimeret uden at pafare sel skabet vassentlige
finansiellerisici. Selskabets disponible likviditet placeres palikvide indlanskonti i danske pengeinstitutter.
Viden ressourcer

Selskabets vaesentligste videnressourcer udgeres af medarbejdere, knowhow, teknologi og processer.

M edarbejderne med deres viden og kompetencer rummer, sammen med satsningen pa udvikling og
anvendel se af informationsteknologien, ngglen til at sikre sel skabets fortsatte udvikling. Selskabet udvikler
til stadighed sin rédgivning til kunderne, i bade omfang og faglig dybde. Det stiller krav om uddannelse og
udvikling af medarbejderne, ligesom det stiller krav om, at medarbejderne generelt har et hgjt
kompetenceniveau.

Forventninger til fremtiden

| den kommende periode optimeres selskabet fortsat for at vaare pa forkant med udviklingen inden for
forvaltning af alternative fonde. Det rédgivende og sad gende personale skal yderligere certificeres og
arbejdsgangene forankres og systematiseret i endnu hgjere grad. Det er forsat ambitionen at levere en hgj
kvalitet, som til enhver tid opfylder de forpligtelser som ligger i at have den hgjeste tilladel se indenfor
omrédet — FAIF — Forvaltning Alternative Investerings Fonde.

Bestyrelsens og direktionens |edel seshverv fremgar af note 17

Hoved- og nagletal

2014/2015 2013
tkr. tkr.
Hovedtal
Administrationsgebyrer 6.514 1.041
Udgifter til personale og administration -4.824 519
Resultat fer finansielle poster 1.324 251
Aretsresultat 178 119
Balancesum 36.466 30.099
Egenkapital 12.843 12.665
Nggletal
Solvensprocent 35,2 42,1
Egenkapitalforrentning fer skat 1,06 1,26
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Egenkapitalforrentning efter skat 1,39 0,94
Gennemsnitligt antal medarbejdere 4 0
Antal fonde under administration 15 10
Formue under administration 658.148 530.184
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.

Generelt

Arsrapporten for Forvaltningssel skabet Hellerup Finans A/S for 2014/15 er aflagt i overensstemmelse med
Lov om Finansiel virksomhed og regnskabsbekendtgarel sen for fondsmaeglere m.fl. og sdledes ikke omfattet
af arsregnskabslovens bestemmelser.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Sammenligningstal
Sammenligningstallene i resultatopgerel sen kan ikke sammenholdes med indevagrende ar, da sidste ar er
farste regnskabsdr pa 7 maneder, mens indevaaende ar er en omlasgningsperiode som dakker 18 maneder.

Gener elt om indregning og maling

| resultatopgerel sen indregnes indtasgter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaadireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarel 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 palideligt.

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

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til dagsvaadi, bortset fraimmaterielle og materielle
aktiver, der malestil kostpris.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflagges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa bal ancedagen.

Resultatopger else

Administrationsgebyrer
Her fares indtagyter vedrerende administration af de administrerede sel skaber.

Andredriftsindtaegter
Andre driftsindtaagter bestar af honorar fra enkeltstédende opgaver, der ligger udenfor administrations
aktiviteten.

Udgifter til personale og administration
Udgifter til personale og administration omfatter |an og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til
sel skabets personalle samt omkostninger til administration, kontorlokaler og it.

Finansielleindtaegter og omkostninger
Finansielle indtaggter og omkostninger indeholder renteindtasgter og omkostninger. Finansielle indtaagter og
omkostninger indregnes med de bel @b, der vedrarer regnskabsret.

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle danske sel skabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med fuld
fordeling med refusion vedrarende skattemaessige underskud. De sambeskattede sel skaber indgar i
aconto-skatteordningen.

Balance

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
linezat over den vurderede gkonomiske brugstid, der er vurderet til 20 &r.

Selskabet har valgt en afskrivningsperiode pa 20 ar. Det er selskabets administrationsaftaler der ligger til
grund for den opgjorte goodwill, og disse administrationsaftaler |gber op til 20 ar. Det vurderes herfor, at
den gkonomiske brugstid kan forlaenges til 20 ar.

M aterielle anlasgsaktiver
Andre anlagy, driftsmateriel og inventar malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af og
nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaardi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen 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 og
restvaadi herefter:

Brugstid Restvaadi
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af mate-rielle anlaggsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaadi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnesi resultatopgaerel sen under andre driftsindtaagter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlagsaktiver
Pantebrevsbehol dning omfatter pantebreve, der forventes beholdt til udigb og males til amortiseret
kostpris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender bliver ved farste indregning malt til dagsvaardi og efterfalgende malt til amortiseret
kostpris, hvilket saadvanligvis svarer til nominel vaardi. Vaardien reduceres med nedskrivning til imgdegael se
af forventede tab.

| gangveerende arbejder for fremmed regning

|gangvaarende arbejder for fremmed regning malestil salgsvaadien af det udferte arbejde. Salgsvaadien
males pa baggrund af faerdiggerel sesgraden pa bal ancedagen og de samlede forventede indtaegter pa det
enkelte igangvaarende arbejde.

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

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssig og skattemaessig vaardi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfersel sberettiget 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.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med bal ancedagens lovgivning vil

vage gaddende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af
aandringer i skattesatser indregnesi resultatopgarel sen bortset fra poster, der feres direkte pa egenkapitalen.

Gaddsforpligtelser

Gadd er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaadi.

Periodeafgraensningsposter, passiver

Periodeafgraansningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrarende indtaggter i de
efterfelgende &r.

Hoved — og nggletal

Hoved- og nggletal er udvalgt jf. finanstilsynets vejledninger, og beregnes i overensstemmel se med Den
Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger.

Solvensprocent: (Egenkapital x 100) / Aktiver i alt

Egenkapitalens forrentning far skat: (Resultat far skat x 100) / Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning efter skat: (Resultat efter skat x 100) / Gennemsnitlig egenkapital
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Resultatopgerelse 1. jan 2014 - 30. jun 2015

Note 2014/15 2013
kr. Kr.
NELLOOMSTENING ..ecvveeeieieriesieeieeeeee et see et re e se s e eeeneesseseesnenreas 1 6.513.942  1.041.000
ANdre driftSINAtEAITEr .......oco i 2 1.000.000 0
Bruttor@SUITAL ......cooiveiiieiereee e 7.513.942 1.041.000
Personal @0mMKOSININGEr .......ociviiiiieiie e -519.000
LONNINGEY i -3.245.070
PENSIONES ..ot -13.050
Andre omkostninger til social SIKINg ......ccccceeeeveeieveeseece e, -11.319
Andre personal @OMKOSININGES ......c.eeoueiieierereeeee e -3.439
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlagysaktiver ..... 3 -1.365.574  -271.000
Andre driftSOMKOSININGES .....cc.ecveieeie e 4 -1.550.992
Resultat af ordinaar primaer drift ......ccccoevieiieiiecee e, 1.324.498 251.000
Andrefinansielle INALEEOLEr .........ccoceiieiieiie e 5 1.740.970 328.000
@vrige finansielle omKOSININGEr ........coceeiriiriirere e 6 -2.930.763  -420.000
Ordinaert resultat far skat ... 134.705 119.000
SKat af ArELSTESUITAE .....c.cueeeeeeereeieeecieieeeeeee et 7 42.861 40.000
ATBISTESUIAL ..ottt 177566  119.000
Fordlag til resultatdisponering
(@< g 7 R (== L= | S 177.566 119.000
L AIT e e e 177.566 119.000
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Balance 30. juni 2015

Aktiver

Note

GOOAWITT ..
Immaterielle anlaegsaktiver i alt ...
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar ............cccoceeveeeeeveecevieeseenns
Materielle anlaegsaktiver i alt ........ccccoeviieiie i
Andre vaadipapirer og kapitalandele ...

Finansielle anlaegsaktiver i alt .......cccoooevevieiecceseece e

Anlaggsaktiver i alt

Igangvaaende arbejder for fremmed regning .........cccceeeveeevencriennene
Tilgodehavender hostilknyttede virksomheder ...........cccovevvvieveennnne
Andretilgodehavender ...

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
OMsatNiNgSaKLIVEr T alt ..occveeeiececee e

Aktiver i alt

2014/15
kr.
14.533.333

14.533.333
7.500
7.500

13.268.187

13.268.187

27.809.020

1.000.000
932.599
4.545.158

6.477.757
2.178.921
8.656.678

36.465.698
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2013
kr.
15.733.000

15.733.000
15.000
15.000

13.813.000

13.813.000

29.561.000

0
15.000
23.000

38.000
500.000
500.000

30.099.000
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Balance 30. juni 2015

Passiver

Registreret kapital MV. ......ccccoiiieiiicecce e

ANAre reSerVer ...eeeeeeeeeeeeeeeeeeeennn.
Overfartresultat ......ovvvvveveveeeeennen.

Egenkapital i alt .......c.cccevvvneee
Hensadtelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Anden gadd, der er optaget ved udstedelse af obligationer .................

Langfristede gaddsforpligtelser i alt

Leverandarer af varer og tjenesteydel ser
Gaddsforpligtel ser til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden gadd ..o
Gadd til selskabsdeltagere og ledelse
Periodeaf gramsningsposter

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt

Gaddsforpligtelser i alt

Note 2014/15
kr.
8.000.000

4.843.072
12.843.072
3.196.508
3.196.508
17.519.500
17.519.500

64.766

0
414.376
1.713.042
0
714.434

2.906.618

20.426.118

36.465.698
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2013

kr.
8.000.000
4.920.625
119.000

3.654.000

12.195.000

0
100.000
0
558.000
550.000
377

1.585.000

13.780.000

30.099.000
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Noter

1. Nettoomsagtning
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Solar Energy Company | P/S 291.019
Solar Energy Company |1 P/S 322.329
Solar Energy Company 111 P/IS 184.210
Solar Energy Company 1V P/S 706.944
Solar Energy Company V P/S 585.541
Solar Energy Company VI P/S 365.837
Mainz Invest A/S 301.501
VenereInvest A/S 80.400
HF Leipzig Invest A/S 21.100
Hellerup Finans A/S 625.000
Germany Property Company A/S 12.625
Hellerup Finans A/S 625.000
Energipension Brandenburg 638.226
Energipension Neustadt 787.211
Energipension Italy 1V 1.238.796
Energipension Italy V 121.171
Energipension Italy VI 121.171
Energipension Italy 11 47.409
ADN Gewerbebau GmbH 63.452
2. Andredriftsindtaegter
2014/15 2013
kr. Kr.
Administrationsgebyrer, Hellerup Finans A/S 1.000.000 0
1.000.000 0
3. Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver
2014/15 2013
kr. Kr.
Goodwill 1.200.000 267.000
Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 7.500 5.000
Mindre nyanskaffel ser 158.075 0
1.365.575 272.000
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4. Andredriftsomkostninger
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Udgifter til depositar 32.395
@vrige administrationsomkostninger 1.459.297
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor BDO, Statsautoriseret Revisionsaktiesel skab:
Revision 50.000
Andre ydelser 9.300
5. Andrefinansielle indtasgter
Pengeinstitut 7.136
Gaddsbeviser 1.688.260
Tilknyttede virksomheder 15.222
Rente fra andre tilgodehavender 30.352
6. Dvrige finansielle omkostninger
Kreditorer 571
Kurstab 2.881
Obligationer 2.926.525
SKAT 786
7. Skat af aretsresultat
2014/15 2013
kr. kr.
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 414.376 0
Regulering af udskudt skat 457.237 40.000
42.861 40.000

8. Oplysning om eventualfor pligtelser

Eventualposter mv.
Hadtelse i sambeskatningen

Selskabet hadter solidarisk med modervirksomhed Hellerup Finans A/S for skat af koncernens
sambeskattede indkomst og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt

for fadlesregistrering af moms.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgér af arsrapporten for Hellerup Finans

A/S, der er administrationsselskab for sambeskatningen.
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9. Oplysning om pantseetninger og sikker hedsstillelser

Ved udlan er der modtaget kaution, herunder sikkerhedsstillelser i underliggende aktiver.
Udstedte obligationslan kan opsigesi tilfadde af midligholdelse.

10. Oplysning om € er skab

Ejerforhold

Falgende aktionaa er noteret i sel skabets aktionaafortegnel se som enegjer af sel skabskapitalen:
Hellerup Finans A/S

Philip Heymans Allé 3, 4.
2900 Hellerup

Naertstdende parter
Forvaltningssel skabet Hellerup Finans A/S naatstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Hellerup Finans A/S, Philip Heymans Allé 3, 4., der er hovedaktionag.

Der er aftale mellem sel skaberne omkring administration og i tilfadde af udlagy eller
nellemregninger.

Der foreligger ikke yderligere aftaler eller udestaender med naartstdende parter pr.
af slutningsdagen.
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