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L edel sespategning
L edelsen aflaagger hermed arsrapport for 2014 for selskabet Julsag Ejendomsudiejning A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Silkeborg, den 31/05/2015

Direktion

Jon Sagberg

Bestyrelse

Jon Sgberg Katty Busack

Sebastian Busack Sgberg
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Den uafheengige revisor s pategning pa
ar sregnsk abet

Til kapitalgjernei CAFU I11 A/S

Pategning pa ar sr egnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for CAFU |11 A/S for regnskabsdret 1. januar 2014 - 31. december 2014, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

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 ledel sen anser
ngdvendig for at udarbejde et rsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eler fgl.

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 if@lge 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 revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risskovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for sel skabets 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 selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om |edel sens regnskabsmasssige 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.

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.

Sven, 31/05/2015

Lilly Jeppesen
Registreret Revisor medlem af FSR Danske Revisorer

RevisorGruppen v/Lilly Jeppesen

CVR-nr. 30913272



Side 7 of 14

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Arsrapporten for CAFU 111 A/S er aflagt i overnesstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser for
klasse B-virksomheder, med tilvalg af enkelte regler fraklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaandret i forhold til sidste regnskabsar.
Indregning og maling

Indteegter indregnesi resultatopgerel sen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaadireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der malestil dagsveardi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnesii
resultatopgerel sen alle indtasgter og omkostninger, der er afholdt for at opnd arets indtjening, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtel ser samt tilbagefersler som felge af aandrede
regnskabsmaessige sken af belgb, der tidligere har vaaret indregnet i resultatopgerel sen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan males palideigt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflasgges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGYREL SEN

Nettoomsagtning
Nettoomsagningen omfatter arets huslejeindtaagter.

Bruttoresultat
Bruttoresultatet er opgjort som summen af arets nettoomsagtning fratrukket andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til drift af egendom, administration mv.

Finansielle poster

Finansielle indtaggter og omkostninger indeholder renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedragrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerel ser under aconto
skatteordningen m.v.

Skat af aretsresultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat, der er opgjort efter gaddende skattel ovgivning samt forskydning
i udskudt skat, indregnesi resultatopgarel sen med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa
egenkapitalen med den del, der kan henferes til bevaegel ser direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

M aterielle anlaegsaktiver
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| nvesteringsejendomme
| nvesteringsejendomme udgar investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investede kapital i form af 1gbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

| nvesteringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffel sesprisinkl.
kegbsomkostninger. Efter farste indregning males investeringsejendomme til dagsvaardi. Vaadireguleringer
af investeringsejendomme indregnesi resultatopgarel sen.

Dagsvaadien er udtryk for den pris ggendommen kan handlestil mellem velinformerede og villige parter pa
arms laangde vilkar pa balancedagen. Fastlasggel se af dagsveadi medferer vaesentlige regnskabsmaessige
sken. Det er ledelsens vurdering, at det for indevagrende ar ikke har vearet muligt at finde dagsvaardien ved
hjad pe af markedsinformationer, hvorfor vaardiansadtel sen er sket pa baggrund af diskonteringsmodeller.

Dagsvaadien for investeringsejendomme pr. statusdagen er fastsat ved anvendelse af en afkastbaseret
vaadiansadtel sesmodel. Beregningerne tager udgangspunkt i budget for det kommende &r, korrigeret for
udsving, der karakteriseres ved at vaare enkeltstaende begivenheder. Denne normalindtjening kapitaliseres
med en individuel fastsat afkastprocent. Den derved beregnede vaardi korrigeres for eventuelle
driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, depositamv., safremt disse ikke indgar saarskilt andet sted i
balancen, hvorved dagsvaadien fremkommer.

Tilgodehavender
Tilgodehavender frasalg af varer og tjenesteydelser males til kostpris med fradrag af hensadtel se til
tabsrisici, opgjort pagrundlag af en individuel vurdering.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udloddet for aret, vises som en saaskilt post under egenkapitalen. Foresldet udbytte
indregnes som en forpligtel se pa tidspunktet for vedtagel se pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavender indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter forskellen mellem de regnskabsmaessige og skattemaessige vaadier af
anlagysaktiver og leasingforpligtelse.

Udskudt skat indregnes pa grundlag af gad dende skatteregler og skattesats, der er gaddende pa
balancedagen. Zndring i udskudt skat indregnesi resultatopgerelsen. For indevaarende &r er anvendt en
skattesats pa 25%.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaadi, de forventes at kunne realiserestil.

Selskabet er sambeskattet med sal skabets modervirksomhed. Den aktuelle sel skabsskat fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Gaddsforpligtelser
Finansielle forpligtel ser, som omfatter gadd til kreditinstitutter, leverandergadd, anden gadd og gadd til
tilknyttede virksomheder, males til amortiseret kostpris, somi a vaesentlighed svarer til nominel vaadi.

Prioritetsgaed d indregnes dog til kursvaadi.
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Resultatopgerelse 1. jan 2014 - 31. dec 2014

Note 2014
Kr.
Bruttofortjeneste/Bruttotab ...........ccccevieiiieiie i 330.955
Resultat af ordinaa primaar drift ........cocooeeeeieienineeeee 330.955
Andrefinansielle iNAtaagter .........cooeveeiecececee e 806
@vrige finansielle OMKOSININGEY ........coveveriiniineee e -627.822
Ordinaert resultat far skat ......cccceveveereeieeece e -296.061
Ekstraordinaert resultat far skat .......cococeverierieienesese e -296.061
SKat af ArELSTESUILAL ......cvveveeieieeieieeeteeeeee ettt 380.000
Y= Y == U=\ T 83.939
Fordagtil resultatdisponering
OVEITAIt rESUITAL .....c.eeeeceeeeee e 83.939
= P TRURRR 83.939
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2013
kr.

-2.307.423

-2.307.423

153.541
-1.374.501

-3.528.383

-3.528.383
943.677
-2.584.706

-2.584.706
-2.584.706

CVR-nr. 30913272



Side 10 af 14

Balance 31. december 2014

Aktiver
Note 2014 2013
Kr. Kr.
Grunde 0g BYGNINGES ........ooviieece e 26.225.000 26.225.000
Materielle anlaagsaktiver T alt ... 1 26.225.000 26.225.000
ANIBagSaKEIVEr T Al ..o 26.225.000 26.225.000
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser ........ccocevvvevveveeccieecieee, 1.400.000  2.500.000
Tilgodehavender hos associerede virksomheder ..........ccccoocevererennene 0 1.729.382
Andre tilgodehavender ...........ccccerieiene e 49.156 47.887
Tilgodehavender i alt ........ccocoeiieiieiececeee e 1.449.156  4.277.269
Likvide beholdninger ... 22.162 550.759
OmMsa=NIiNGSAKLIVEY 1 alt ..oeceeeece e 1471318 4.828.028
AKLIVEN T @lT e 27.696.318 31.053.028
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Balance 31. december 2014

Passiver

Registreret Kapital MV. ......ccocoieiiiiiiiecece e

Overfart resultat ..........ccccevereenene
Egenkapital i alt ........ccccevvrennne
Hensadtelse til udskudt skat
Hensatte forpligtelser i alt
Kreditingtitutter i gvrigt
Langfristede gaddsforpligtelser i alt

Gadd til kreditinstitutter i gvrigt
Leverandarer af varer og tjenesteydel ser
Gaddsforpligtel ser til tilknyttede virksomheder

Gaddsforpligtel ser til associerede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Andengadd ......coooveiveiiiiee

Note 2014
kr.

500.000

2.054.610

2 2.554.610
2.701.000
2.701.000

20.658.263

3 20.658.263

0

0
1.142.330
99.706

0
437.809
102.600

1.782.445

22.440.708

27.696.318
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2013

kr.
500.000
1.970.671

2.470.671
3.081.000
3.081.000
20.563.000
20.563.000

2.379.523
862.316

0

0

170.323
1.423.595
102.600

4.938.357

25.501.357

31.053.028
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Noter

1. Materielle anlaegsaktiver i alt

Grundeog

bygninger
Kostpris primo 18.846.670
Aretstilgang 0
Arets afgang 0
Kostprisultimo 18.846.670
Opskrivninger primo 7.378.330
Arets nedskrivninger 0
Opskrivninger ultimo 7.378.330
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 26.225.000

Felsomhed ved opger else af dagsveer di af

investeringsg endomme

Ved markedsvaadivurderingen pr. 31/12 2014 er anvendt en individuel
fastsat afkastkrav i intervallet 5,5% - 7,0%. Det gennemsnitlige
afkastkrav kan opgerestil 6,1%.

Ejendommen bestér af erhvervsmaessige lejemal, detailhandel.
AEndringer i skan over afkastkrav for investeringsejendomme vil

pavirke den indregnede vaadi af investeringsgjendomme i balancen
samt vaadireguleringen i resultatopgerel sen.

ZEndringer i gennemsnitligt -0,5% Basis 0,5%

afkastkrav

Afkastprocent 5,6% 6,1% 6,6%
Dagsvaadi 28.566.000 26.225.000 24.238.000
Andring i dagsveadi 2.341.000 0 -1.987.000
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2. Egenkapital i alt

Overfart
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Selskabs-kapital Udbytte resultat | alt

Saldo primo 500.000 0 1.970.671 2.470.671

0 0 0 0

Arets resultat 0 0 83.939 83.939

Egenkapital ultimo 500.000 0 2.054.610 2.554.610
Sel skabskapitalen bestar af 500 aktier a kr. 1.000.

3. Langfristede gaddsforpligtelser i alt

Kursveerdi Nom. gadd Nom. gadd

ultimo ultimo primo

Realkreditlan 20.658.263 20.563.000 21.231.000

Af den langfristede gedd forfalder kr. 13.268.903 efter 5 ar

4. Hovedaktivitet samt regnskabsmaessige og gkonomiske for hold

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er at drive investeringsvirksomhed herunder kab og salg af fast

gjendom.
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5. Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Den anvendte regnskabspraksis for indregning og maling af selskabets investeringsejendomme optaget til
dagsvaadi forudsadter, at dagsvaadien kan beregnes ud fra effektivt og velfungerende marked for handel
med investeringsejendomme. Den aktuelle markedssituation pa ejendomsmarkedet med fa handler i de
seneste par & medferer, at en praecis vaardiansadtel se af ejendommenetil dagsveardi er vanskelig.

Til trods for dette er det ledel sens overbevisning, at der via analyser og anerkendte

vagdiansadtel sesmetoder er sket en retvisende vaardiansadtel se af sel skabets investeringsejendomme.
Investeringsejendomme er erhvervet med henblik palangsigtede kapitalfortjenester gennem udlejning
og/eller vaardistigninger.

Til brug for vaadiansadtelse af selskabets investeringsejendomme, anvender ledelsen
normalindtjeningsmetoden, der tager udgangspunkt i budgeforventninger for det kommende ar korrigeret
for ekstraordinaare poster sammenhol dt med fastsatte afkastkrav. Afkastkravene fastsadtes af |edelsen.
Afkastkravene varierer fradr til ar afhaangig af markedsforholdene. Afkastkravene for 2014 udger
gennemsnitligt 6,1%.

Sel skabets investeringsejendomme er finansieret med variabelt forrentede 1an hos realkreditinstitutterne og
kreditinstitutterne, som bliver rentetil passet | gbende.

Der henvises til noten for ” Investeringsejendomme” for fglsomhedsanalyse af usikkerhederne ved
opgarelse af dagsvaadien.

6. Oplysning om sikkerhedsstillelser og aktiver pantsat som sikkerhed

Sel skabets samlede haeftel ser, bestdende af kreditforeningspantebreve og e erpantebreve udger kr.
28.563.000.

Den bogferte vaadi af de pantsatte aktiver udger kr. 26.225.000 kr.

Selskabet har endvidere kautioneret for CAFU 1V A/S mellemvaarende med pengeinstitut.

7. Oplysning om gjerskab
Ejerforhold

Felgende aktionaaer er noteret i selskabets aktionaafortegnel se som ejende minimum 5% af
stemmerne eller aktiekapitalen:

Textil Print ApS, Bakkelyve 2, 8680 Ry

Casaf ApS Danmark, Torvet 1A, 8600 Silkeborg
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