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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019 for Ejendomsselskabet Rantzau A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for regnskabséret

1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svendborg, den 16. april 2020

DIREKTION

Uffe Jeppesen

BESTYRELSE

Ame Knudsen

Gert Norgaard Andersen Torben Steen Jeppesen
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Rantzau A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Rantzau A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december
2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, pengestremsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision 1 overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisions-
bevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

-fortsaettes-
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

-fortsat-

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hoj grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i1 overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende 1 Danmark, altid vil afdackke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejl-
informationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det

med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugemne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnér revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvzergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

- Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning gore
opmerksom pa oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet
ikke leengere kan fortsaette driften.

- Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sddan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler 1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

~fortseettes-
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

~fortsat-

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller p4 anden méde synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Svendborg, den 16. april 2020

RevisionsFirmaet Edelbo
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3548 61 78

Michael Nymark Jensen
statsaut. revisor
mne33728

8435/REGN19/MNJ
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SELSKABSOPLYSNINGER

Ejendomsselskabet Rantzau A/S
c/o SEVA ApS
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CVR-nr. 26 39 43 68
Hjemstedskommune: Svendborg
18. regnskabsar

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Uffe Jeppesen

Arne Knudsen
Gert Nergaard Andersen
Torben Steen Jeppesen

RevisionsFirmaet Edelbo
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
"Kogtvedlund"

Kogtvedparken 17

5700 Svendborg
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LEDELSESBERETNING

HOVEDAKTIVITETER

Selskabets formal er at kabe, udvikle og sxlge fast ejendom og andre formuegoder.

USIKKERHED VEDRORENDE INDREGNING OG MALING

Verdiansettelsen af selskabets ejendomme er baseret pa et sken over forventninger til markedsvzardier.
For udlejede ejendomme sker verdiansattelsen pa basis af en afkastbaseret vardiansettelsesmodel baseret
pé forventede lejeindtaegter, forventede driftsudgifter og et veegtet gennemsnitligt atkast pa 7,12 %.

Til illustration af folsomheden af afkastkrav henvises til note 6.

UDVIKLING I AKTIVITETER OG OKONOMISKE FORHOLD

Ved regnskabsérets udleb bestod selskabets ejendomsportefalje af 14 ejendomme/komplekser, hvor ca.

2/3 af portefoljens vaerdimasse er beliggende 1 Jylland hhv. Herning, Hammel, Fredericia og Senderborg

De gvrige ejendomme er beliggende pd Fyn i hhv. Middelfart, Odense, Harby, Ringe og Svendborg.
Selskabets ejendomme er en kombination af udlejede bolig- og erhvervsejendomme samt enkelte projektejen-
domme og byggegrunde. Bortset fra ejendommen Teglgardsparken 118, Middelfart, der er i tomgang, er
samtlige ejendomme i god drift.

I regnskabsaret er der frasolgt en mindre ejendom med et tab.

Selskabet fusionerede med virkning fra 1. januar 2019 med datterselskabet Poulsgade A/S med Ejendoms-
selskabet Rantzau A/S som det fortszttende selskab. Som felge af fusionen er ejendommen Poulsgade 6,
Herning, blevet en del af selskabets ejendomsportefalje. Der henvises til det indledende afsnit af anvendt
regnskabspraksis for en beskrivelse af de anvendte sammenligningstal.

Selskabets driftsresultat for regnskabséret 2019 udviser et overskud for skat pa 14.614.188 kr.
I regnskabsaret er der atholdt en vaesentlig omkostning i forbindelse med en sterre fremtidssikrende lane-
omlaegning.

Selskabets ledelse betragter resultatet som absolut tilfredsstillende.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

Den hastige spredning af Corona-virussen 1 Danmark og resten af verden 1 marts 2020 har nedvendiggjort
en reekke restriktioner fra de danske myndigheder, der potentielt kan f& store samfundsekonomiske kon-
sekvenser.

Ejendomsselskabet Rantzau A/S er for nuvarende ikke pavirket negativt af de gennemforte restriktioner.
Det er endvidere ledelsens opfattelse, at selskabets driftsindtjening i den resterende del af regnskabséret

2020 samt vaerdiansaettelsen af selskabets ejendomsportefolje ikke i vaesentligt omfang vil pdvirkes negativt
af den aktuelle COVID19-krise.

Der er efter regnskabsarets afslutning i gvrigt ikke indtruffet begivenheder, som vesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for Ejendomsselskabet Rantzau A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 er aflagt i
overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte
bestemmelser fra klasse C-virksomheder.

ANDRING AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Der er foretaget ®ndring af anvendt regnskabspraksis séledes, at investeringsejendomme maéles til markedsvaerdi.
Zndringen af den anvendte regnskabspraksis har medfert en forbedring af selskabets resultat pd 6.704.017 kr.,
en forpgelse af selskabets balancesum pa 8.594.894 kr. og en forbedring af selskabets egenkapital

pé 6.704.017 kr.

Den anvendte regnskabspraksis er udover ovenstiende ®ndring af regnskabspraksis uaendret i forhold til tidligere
ar.

Som falge af Ejendomsselskabet Rantzau A/S' fusion med virkning fra 1. januar 2019 med datterselskabet
Poulsgade A/S med Ejendomsselskabet Rantzau A/S som det fortszttende selskab bestar sammenlignings-
tallene for 2018 i resultatopgerelsen af sammendrag af de 2 selskabers resultatopgerelse, hvor der er fore-
taget eliminering af koncerninterne transaktioner, og sammenligningstallene i balancen bestar af sammendrag
af de to selskabers balance, hvor der er foretaget eliminering af koncerninterne mellemveaerender.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes verdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskriv-
ninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragé selskabet,
og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effek-
tiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag
samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og ricisi, der fremkommer, inden arsregnskabet af-
legges, og som be- eller atkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmassige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om

der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfeldet,
foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

-fortseettes-
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

RESULTATOPGORELSEN

Bruttofortjeneste

Huslejeindtaegter, indtaegter ved salg af ejendomme, direkte omkostninger, herunder bogfort vaerdi af solgte
ejendomme og andre eksterne omkostninger er sammendraget i posten bruttofortjeneste 1 henhold til
arsregnskabslovens § 32.

Fortjeneste og tab ved salg af ejendomme medregnes i1 resultatopgerelsen 1 den periode, hvor salgsaftalen er
endeligt indgéet.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel
leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende veerdipapirer, geld og transaktioner

1 fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.
Skat af arets resultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme og grunde vaerdiansettes til markedsverdi. Andringer i markedsvardien fores over
resultatopgerelsen. Markedsvardien opgeres med udgangspunkt i en systematisk vurdering af de enkelte
ejendommes forventede afkast samt ved periodiske vurderinger.

Investeringsejendomme, der er udlejet, er overordnet veerdiansat ud fra felgende model:

Arlige lejeindtaegter

+/- eventuel regulering af eksisterende leje til anslaet markedsleje ved fuld udlejning

- driftsomkostninger

- vedligeholdelse

- administrationsomkostninger

= Nettoresultat

Markedsverdi = Nettoresultat / afkastkrav

Afkastkravet opgeres med udgangspunkt 1 de aktuelle markedsforhold.

-fortseettes-
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

Materielle anlzegsaktiver (fortsat)

For ejendomme, som er sat til salg, er markedsverdier skennet pa grundlag af forventet salgspris, herunder
muligheder i forbindelse med udvikling af projekter m.v.

Som folge af veerdianseettelsen til markedsvaerdi foretages ikke afskrivning pé investeringsejendomme.
Driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget 1 brug.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Driftsmateriel 0g INVENTAL .....c.ceoueiiiiiieiiiiciccieeicceee et S &r

Aktiver med en kostpris under den skattemaessige bagatelgranse indregnes som omkostninger i resultat-
opgerelsen 1 anskaffelseséret.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige verdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-

nes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Afskrivningsperioden og restveerdien fastszttes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restvaerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, opherer afskrivning.

Ved &ndring af afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en andring i regnskabsmaessigt sken.
Veardiforringelser af langfristede aktiver

Den regnskabsmeassige veerdi af materielle aktiver vurderes arligt for indikationer pd veerdiforringelse ud-
over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa verdiforringelser, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmeessige vaerdi.

Finansielle anleegsaktiver

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede selskabers resultat efter
fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

-fortsaettes-
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

Finansielle anlzegsaktiver (fortsat)

Kapitalandele i tilknyttede selskaber samt andre verdipapirer og kapitalandele indregnes i balancen til den
forholdsmessige andel af selskabernes regnskabsmeessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regn-
skabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fra-
drag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede selskaber med negativ regnskabsmessig indre veerdi indregnes til 0 kr. og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi, 1 det
omfang det vurderes som uerholdeligt. Sdfremt den regnskabsmeessige negative indre vaerdi overstiger til-
godehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, moderselskabet
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke det tilknyttede selskabs underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede selskaber samt andre vaerdipapirer og kapitalandele over-
fores under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den
regnskabsmessige vaerdi overstiger anskaffelsesveerdien med fradrag af afskrivninger pd goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede selskaber indgar i rsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte og afvik-
lede virksomheder fragar arsregnskabet ved afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athendelse af tilknyttede selskaber opgeres som forskellen mellem athendelses-
summen og den regnskabsmaessige verdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive ikke afskrevet good-
will samt forventede omkostninger til salg eller afviklingen. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerel-
sen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede selskaber anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksom-
heders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der hensettes til dekning
af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med kabet.
Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger, se nedenfor for beskrivelse af goodwill.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdi og dagsverdi af overtagne aktiver og forpligtel-
ser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede og associe-
rede virksomheder og afskrives over den vurderede skonomiske brugstid, der fastleegges pé baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomréder. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 ar

og er leengst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil.
Den regnskabsmassige veerdi af goodwill vurderes lobende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfelde,
hvor den regnskabsmassige veerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed

eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel verdi. Vardien reduceres
med nedskrivning til imgdegéelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrerende efterfelgende
regnskabsar. -fortseettes-
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-fortsat-

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en sezerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamling.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstéelsessummer i forbindelse med selskabets keb og salg af egne aktier indregnes direkte
i egenkapitalen.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meessig og skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning 1 skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte nettoskatteaktiver, som maéles til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat méles pé grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vere
geldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som felge af
eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indevaerende ar er anvendt en skattesats pa 22 %
for dansk indkomst og 15,825 % for tysk indkomst.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger.
I efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede
vaerdi ved anvendelse af den effektive rente saledes, at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi
indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Prioritetsgeeld er séledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi
pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering

pa optagelsestidspunktet.

Geeld 1 svrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

-fortsaettes-

11

Penneo dokumentnagle: ASCDI-AIN5P-A70F3-OA111-Z4BEI-EYO3J



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mel-
lem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes 1 resultatopgerelsen som en finansiel
post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdireguleringerne
direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster 1 fremmed valuta, som ikke er afregnet pé balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geeldens opstéen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-

kostninger.

Anleaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, méles til kursen pé transaktionsdagen.

Pengestromsopgorelsen

Pengestramsopgerelsen viser selskabets pengestramme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrem fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendringer i
driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktivi-
teter samt kab og salg af anlegsaktiver.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktivitet omfatter optagelse af 1an, afdrag pé rentebzrende gaeld samt betaling
til og fra selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger fratrukket geeld til pengeinstitutter.

12
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Note

RESULTATOPGORELSE FOR 2019

2 BRUTTOFORTJIENESTE ...ttt cenietcnensssessseseseessssesssesnss

3

Personaleomkostninger

RESULTAT FOR AFSKRIVNINGER MLV, ...coinnninnninessessennsnsssecens

Afskrivninger ...

RESULTAT FOR FINANSIERING MLV, .iieniniinsisnnicsnsnsessassssacens

Verdiregulering af investeringsejendomme ...........cccovvererririrenenieieeeie e,

Finansielle indtegter

Finansielle OmKOSININZET .....ccoviiiiioiiiiiieiieritee ettt ettt et

RESULTAT FOR SKAT ............. ceeeesreneearees

........................................

RESULTATDISPONERING:

Udbytte ............

Overfort resultat

Disponeret i alt

......................................................................................................

13

2019 2018

Kr. Kr.
15.154.626 15.171.316
-1.796.162 -1.835.310
13.358.464 13.336.005
-7.000 -7.000
13.351.464 13.329.005
8.594.894 7.680.070
84 1
-7.332.254 -4.956.556
14.614.188 16.052.520
-3.158.804 -2.295.840
11.455.384 13.756.680
0 0
11.455.384 13.756.680
11.455.384 13.756.680
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2019

AKTIVER
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2019 2018
Kr. Kr.
ANLAGSAKTIVER:
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER:
Grunde 0Z DYZNINGET ....oveiiiiriietieierteeeete ettt ettt sttt 243.440.133 237.126.903
DIrfISIAtErIE] ..o.eeeuiiiiiiieiieei e e et 21.000 28.000
243.461.133 237.154.903
ANLAGSAKTIVER T ALT ..ioiiiiininiinicsnniiisinissssissssesesesssesssssssnsseses 243.461.133 237.154.903
OMSZATNINGSAKTIVER:
TILGODEHAVENDER:
Andre tlgodehavender ..o 94.830 71.658
Tilgodehavende selSKabsSKat ........cccvviiirtiiiiiiiiiiieecect ettt 620.020 168.672
PeriodeafgransningSPOStET .......cooueiieiueririirtiicerteiit ettt 73.599 78.420
788.449 318.750
LIKVIDE BEHOLDNINGER ...cuccoiivininniriiintinsinnnisissnssisssssesssssisseasssessssssss 1.551.710 3.911.565
OMSATNINGSAKTIVER I ALT .iirrrreniecninnssennissnsnseessssensssessesen: 2.340.159 4.230.315
AKTIVER T ALT .coviiiriniirininneennsisisiiisissnssissssssissmissssssssisesessssssssssss 245.801.292 241.385.218
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2019

PASSIVER
2019 2018
Note Kr. Kr.
8 EGENKAPITAL:
Selskabskapital .........cccooiiiriiiiiiiii e e 8.280.400 8.280.400
OVErfort TESUITAL ..ottt e 46.661.988 34.479.624
Foresldet udbytte for regnskabSAret ..........ccoovveiiiiiiiiiieiiiee e 0 0
EGENKAPITAL I ALT .coviviinininiiieinrcnecnsnssnescssees 54.942.388 42.760.024
HENSATTE FORPLIGTELSER:
UASKUAL SKAL .ottt s 3.224.983 1.033.893
9 LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:
PrioritetSZaeld ....ocooooiiiie et 163.686.280 166.786.271
Geld til pengeinstitutter ...... e e 685.759 1.234.642
164.372.039 168.020.913
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:
Kortfristet andel af langfristet gaeld ..ot 5.704.932 5.144.225
Geeld til pengeinStIILET .....c.ccviiiieieiiiiriet ettt 8.450.861 12.713.511
Skyldig selSKabSSKAt ........ccoeiiiiiiiiiie et s 0 163.969
ADAEN GRIA .oneiiiiii e ettt n 8.868.203 10.378.777
PeriodeafgransningSPOSIET . .. coueiriieie ittt 237.885 1.169.905
23.261.881 29.570.388
GALDSFORPLIGTELSER T ALT ..oocvviviverirnernnenes 187.633.920 197.591.301
PASSIVER T ALT ..cotiiiiiiirintieininntinsensesesstnsssssssssessssssstessssssssssssss ssssssnsens 245.801.292 241.385.218

10 Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
11 Finansielle instrumenter

12 Nertstiende parter
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2019 2018

Kr. Kr.
ATEES TESUILAL ....ooovevieieieie ettt ettt ettt ettt m e ieseaenes 11.455.384 13.756.680
Reguleringer af skat af &rets resultat ... 3.158.804 2.295.840
AT~ 0g NEdSKIIVIIIZET ...voveveviriiiiiiiicce ittt 7.000 7.000
Verdiregulering af investeringsejendomme .........cc.oooivveiiiiiiioiiniiniie i -8.594.894 -7.680.070
Reguleringer af renteindtzegter og lignende indtaegter ..., 454.381 284
Betalt SEISKADSSKAL ...c.veiiiiiieriiiieierite et -1.787.987 -1.483.470

4.692.689 6.896.264
Andring i tilgodehavender .........ocueoiririiniii e -18.351 1.836.865
Andring i leverandorgeeld og anden gaeld ... -1.449.705 -25.667.873
Andre endringer i driftskapital ..o 0 0
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET ....covvmvrieenirneteeeneenns 3.224.632 -16.934.744
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET:
Anlagsaktiver:
Kb af materielle anlaegsaktiver ........coocevcvvniiniiiiiiiiiiicc e -422.801 -1.759.533
Salg af materielle anleegsaktiVer ..........cccooiriiiiiiii 2.250.000 45.000
Kob af finansielle anlaegsaktiver .........ooceieiiiecininniiinece e -60.869 -11.953.620
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET .................. 1.766.330 -13.668.153
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET:
Optagelse af langfristet gaeld .........ocoviveiviriiiii 131.775.900 0
Afdrag pé langfristede gaeldsforpligtelser ... -134.864.067 -5.248.319
Betalt UADYHE .oveviieeeeeieteeet et s 0 -1.478.737
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET ..., -3.088.167 -6.727.056
Samlet HkvIAItetSVITKIIE .ooveeiieiiriirceee e 1.902.795 -37.329.953
LAKVIAITEE PIIITIO eeovivivierieeeeerentcnieieese e sncseeteee e et sn s eaene s -8.801.946 28.528.007
LIKVIDITET ULTIMO ...ccovviiniinnininsinisiesissessessessnessssesnessssassasnnens -6.899.152 -8.801.946

Likviditeten er defineret som summen af likvide beholdninger fratrukket gald til pengeinstitutter.
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NOTER

Note
1 USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING
Veardiansaxttelsen af selskabets ejendomme er baseret pé et sken over forventninger til markedsveaerdier.
For udlejede ejendomme sker vaerdiansattelsen pa basis af en afkastbaseret veerdianszettelsesmodel baseret
pa forventede lejeindteegter, forventede driftsudgifter og et vaegtet gennemsnitligt afkast pa 7,12 %.
Til illustration af falsomheden af afkastkrav henvises til note 6.

2 BRUTTOFORTJENESTE:

Nettoomsetningen er under henvisning til drsregnskabslovens § 32
ikke oplyst.

2019 2018
Kr Kr.
3 PERSONALEOMKOSTNINGER:
Lonninger 0 SAZET .....coccviiirireecir et e 1.747.513 1.786.688
BeStyrelSeShOMOTAr .........ociiiiiiiiiiiieiie ettt 48.063 48.063
@vrig social sikring og evrige personaleudgifter ............coocovieiviniiiiiniiiiniiee 585 559
1.796.162 1.835.310
4 AFSKRIVNINGER:
Driftsmateriel 0g IMVEIMEAT .........cccovuiriiieeririniinineneee ettt ettt see e resees 7.000 7.000
5 SKAT AF ARETS RESULTAT:
Skat af Arets reSULLAL .......coveciiiiiii e 1.172.754 1.553.071
Arets regulering udskudt skat ................. et ettt 1.986.050 742.769
3.158.804 2.295.840

Der er i arets lgb betalt 1.787.987 kr. i selskabsskat.
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NOTER

2019 2018

Kr Kr
INVESTERINGSEJENDOMME:
Kostpris 1. januar 2019 ...ttt 249.262.348 248.122.745
TIBANE oottt ettt 422.801 1.139.603
ASBANG oot -2.704.465 0
Kostpris 31. december 2019 ...t rerersnsreneseesaeessessssssssssesnns 246.980.684 249.262.348
Verdiregulering 1. januar 2019 ..o -12.135.445 -12.135.445
ATEtS TEGUIETINE ...t 8.594.894 0
Vardiregulering 31. december 2019 ...........ccviiiiinninencncnneinnaess -3.540.551 -12.135.445
Regnskabsmsessig veerdi 31. december 2019 ....... st eaasentens 243.440.133 237.126.903

Felsomhedsanalyse:

Aindringer i afkastsatserne har vasentlig betydning for malingen af investeringsejendommene. En stigning
i afkastsatsen forer til et fald i markedsveerdien. Markedsudviklingen kan medfore et @ndret krav til
forrentningen af fast ejendom.

Ved fastsattelse af markedsvaerdien (bogfort vaerdi) er folgende afkastprocenter lagt til grund:

%
Vegtet gennemsnitlig afkastprocent 7,12%
Hojeste afkastprocent 11,83%
Laveste afkastprocent 6,01%

Nedenstiende oversigt viser, hvorledes malingen af ejendomsportefoljen pavirkes, nar afkastsatserne andres i
henholdsvis op- og nedadgdende retning set i forhold til den anvendte afkastsats pa 7,12.

Veerdi af
Folsomhed Afkast % portefolje Forskelsveerdi
Stigning 0,5 % 7,62% 227.474.641 -15.965.492
Gennemsnitligt afkastkrav 7,12% 243.440.133 0

Fald 0,5 % 6,62% 261.815.893 18.375.760
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NOTER

Note
7 DRIFTSMATERIEL:
AnskaffelSESSUI PIIMO ..ocviriiiiriieieie ettt ettt
ATEtS tIZANE ..voovovoeceeee e

ATEtS AFZANG ..o

AnsKaffelseSSum UIHINIO0 ..ccivvrvvrreeeerereenerisrieesresresnseseressseesesssssereersssssessesssssssssane

ASLSKIIVIINEET PIIIMIO oviiiiiiiiiiiii ittt
Afgang afSKOAVIIIEET ..ooooieiriieiec ettt
ATets AfSKITVIINZET .....ovoieieeeceeseeeeeeee et

Afskrivninger ultimo ...

BOGFORT VARDI ULTIMO .. ceeresnesteere bbb et a s s b b e bt e e e neenes

8§ EGENKAPITAL:

Selskabskapital Primo .....c..cceeerieiinierierireteee sttt
KapitalforhojelSe ........ocoviririiieieiiiicieee e

Selskabskapital ULLIIO ......cccvviiriiierieiiiencee et

Overfart tIALIZEIe A5 ....c.ccooviiiiiree e e,
EZINE GKEIET «neiiieieit ettt ettt sttt et ne e
Overfort fra overkurs ved emiSSION ......ueeiiiiviieiiieeee it e e,

Veardiregulering af sSikringsinStrumenter ..........cceovvveeiiiveeieeeieeeeecee e
Overfort arets resultat jf. resultatdisponering ...........ccoooeveeveeeievecieiiicie e,

Foreslaet udbytte for regnskabsaret ..........coccooveieiiiiiiiiieeeeeee e,

EGENKAPITAL PR 31. DECEMBER 2019 ...cciiiiiicniiniinieneeceeeenereneeeessnenenen:

19

2019

Kr.
35.000 80.000
0 0
0 -45.000
35.000 35.000
7.000 0
0 0
7.000 7.000
14.000 7.000
21.000 28.000
8.280.400 8.280.400
0 0
8.280.400 8.280.400
0 0
0 0
0 0
34.479.624 20.000.389
0 21.263
0 0
726.980 701.292
11.455.384 13.756.680
46.661.988 34.479.624
0 0
54.942.388 42.760.024
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NOTER

EGENKAPITAL (FORTSAT):

EGNE AKTIER:

Selskabet ejer pa balancedagen nom. 117.360 kr. egne aktier, hvilket svarer til 1,4173 % af selskabskapitalen.
Selskabet har i regnskabséret 2012 erhvervet nom. 163.000 kr. egne aktier, hvilket svarer til 1,9685 % af selskabs-
kapitalen. Selskabet har i regnskabsaret 2014 afhzendet nom. 45.640 kr. egne aktier, hvilket svarer til 0,5512 % af

selskabskapitalen.

Selskabet har oprindeligt erhvervet egne aktier i forbindelse med en aktionzrs udtreeden.

LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Af den samlede prioritetsgaeld forfalder 145.028.965 kr. efter 5 ar.

SIKKERHEDSSTILLELSER OG EVENTUALFORPLIGTELSER:

Til sikkerhed for prioritetsgeeld er der givet prioritetspant pa nom. 158.548.000 kr. i ejendomme, der pr. 31.
december 2019 har en bogfert veerdi pa 205.578.537 kr.

Til sikkerhed for selskabets engagement med pengeinstitut er der deponeret pantebreve pd i alt 41.000.000 kr.,
der pr. 31. december 2019 har en bogfort veerdi pd 115.274.048 kr.

Til sikkerhed for selskabets engagement med pengeinstitut vedrerende renteswapaftalerne har selskabet stillet
en sikringskonto. Sikringskontoen indgar i de likvide beholdninger og har en regnskabsmeessig veerdi pa
469.466 kr.
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NOTER

Note
11 FINANSIELLE INSTRUMENTER:
Handel med finansielle instrumenter indgar som en del af selskabets sikringsaktivitet.

Selskabet har pr. 31. december 2019 indgaet folgende kontrakter.

Urealiseret
vaerdiregulering
indregnet i
balancen pr.
Kontrakts- 31. december
maessig veerdi 2019
Udleb Kr. Kr.
RENESWAD .-vevieeeeeieiee ettt 31. marts 2020 24.000.000 -237.888

12 NARTSTAENDE PARTER:
Ejerforhold:

Folgende aktionzrer er noteret i selskabets aktionarfortegnelse som ejende minimum 5 % af stemmerne eller
minimum 5 % af aktiekapitalen:

Fonden for Fynske Bank

Hotel &Are I/S

The Way Forward ApS

Bille Wiggers ApS

Halberg A/S

Svendborg Importfirma A/S

SEVA ApS
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