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TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER
Den uathangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Twilling A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Twilling A/S for regnskabséret 1. juli 2016 - 30. juni 2017,
der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. juli 2016 - 30. juni 2017 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er
narmere beskrevet i revisionspitegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet".
Vi er uathangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har op-

tyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse,

at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med Arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette 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.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar
sédan findes. Fejlinformationer kan opsta 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 regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.



TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER
Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for Twilling A/S
for regnskabsaret 1. juli 2016 - 30. juni 2017.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktivitet for regnskabs-

aret 1. juli 2016 - 30. juni 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Vi kan tillige oplyse, at ingen af selskabets aktiver er pantsat eller behzftet med ejendomsforbe-
hold ud over de i arsrapporten anforte, og at der ikke pahviler selskabet eventualforpligtelser, som
ikke fremgér af arsregnskabet.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Nykebing Sj., den 28. november 2017
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TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER
Den uathaengige revisors revisionspategning - fortsat

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet - fortsat

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

- Identificerer og vurderer vi risikoen for veasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pd disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hajere end ved vasentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sides®ttelse af intern kontrol.

- Opnér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke 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 sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis
er vasentlig 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 revisionspategning gere opmerksom pa oplysninger herom i &rs-
regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen
for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

- Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og be-
givenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.



TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER
Den uafhangige revisors revisionspitegning - fortsat

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

[ tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med rsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vaesentlig fejl-
information.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger
i henhold til Arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmel-
se med &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Roskilde, den 28. november 2017

Trekroner Revision A/S
Statsautoriserede Revisorer

Michael Plehn
Statsautoriseret revisor
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TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Ledelsesberetning

Selskabets hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar bestéet i at drive handel og investering samt
dermed beslzgtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Vi henviser til vedhaftede balance og resultatopgerelse, som - ogsa under hensyntagen til peri-
oden efter regnskabsarets udgang - indeholder alle vasentlige oplysninger til bedommelse af
selskabets gkonomiske stilling og resultat af selskabet i det forlgbne Ar.

Resultatopgerelsen for perioden 1. juli 2016 - 30. juni 2017 udviser et resultat pa
t.kr. 4.025. Balancen viser en egenkapital pa t.kr. 14.593 inkl. forslag om udlodning af
udbytte pa t.kr. 2.000.

Arets resultat for skat er praeget af nettoregulering af investeringsaktiver til dagsvaerdi
for t.kr. 1.487.

Resultatet er i overensstemmelse med forventningerne og anses for acceptabelt.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Som falge af udviklingen pé ejendoms- og finansmarkedet er der usikkerhed forbundet med
opgerelsen af dagsvardien pa ejendommene, hvilket der skal tages hgjde for ved vurdering
af selskabets balance.

En &ndring i den anvendte afkastprocent pa 0,5%-point ville have medfert en &ndring i ejendom-
menes vaerdians&ttelse pd ca. t.kr. 2.830. Selskabets kapitalgrundlag er solidt og vurderes at
kunne modsta endringer i afkastkravet.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Efter regnskabsdrets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke
selskabets finansielle stilling vaesentligt.



TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER
Regnskabspraksis

Arsregnskabet for Twilling A/S er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er ugendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets verdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fragé selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende 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 effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris
med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg eller fradrag af den akkumulerede amortisering af
forskellen mellem kostprisen og nominelt belgb.

Ved indregning og maling ma tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsregnskabet aflzgges og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Bruttoresultat
Bruttoresultat indeholder nettoomsaetning samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomszetningen

Nettoomsztningen ved salg indregnes i resultatopgerelsen, sifremt levering og risikoovergang
til kgber har fundet sted inden 4rets udgang. Nettoomsatningen indregnes ekskl. moms og
med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtegter indregnes i resultatopgerelsen, sdfremt de vedrerer regnskabsaret.



TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER
Regnskabspraksis - fortsat

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendomme og administration.

Finansielle poster
Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedro-
rer regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger.

Skat af arets resultat

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

ZAndring i udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne selskaber i Danmark. GOTTOM ApS
fungerer som administrationsselskab. Den samlede skat af den skattepligtige indkomst betales
saledes af GOTTOM ApS.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pé savel overskud som underskud i de koncernfor-
bundne selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme méles ved forste indregning til kostpris og ved efterfolgende maling
til dagsveerdi.

Investeringsejendomme méles ejendom for ejendom til en skennet dagsvardi pa baggrund af
en afkastbaseret markedsveerdi.

De anvendte afkastprocenter udger folgende: 2016/17
i%
Beboelsesejendomme i byzone 7,50 - 8,25
Beboelsesejendomme i landzone 8,25-8,75
Erhvervs-/institutionsejendomme 8,25-9,25
Grunde og sommerhuse individuelt

Verdireguleringen indregnes i resultatopgerelsen under posten "vardiregulering af investerings-
ejendomme".

Urealiserede vardireguleringer pa investeringsejendommene og den tilhagrende
finansiering bindes ikke saerskilt p4 egenkapitalen.



TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER
Regnskabspraksis - fortsat

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vardi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering.

Skyldig 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 acontoskatter.

Udskudt skat

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfzlde, f.eks. vedre-
rende aktier, hvor opgerelse af skattevardien kan foretages efter alternative beskatningsregler,
maéles udskudt skat pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skattevardier, herunder skattevardien af fremferselsberettiget skattemassigt under-
skud, males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juri-
diske skatteenhed. Eventuelle udskudte skatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lov-
givning vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som folge af endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indeva-
rende ar er anvendt en skattesats pa 22%.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
atholdte transaktionsomkostninger. I efterfalgende perioder méles de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente,
séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen
over laneperioden.

Prioritetsgzld forbundet med investeringsejendomme maéles til dagsveerdi. Vardireguleringen
indregnes i resultatopgarelsen under posten "vardiregulering af investeringsejendomme".

Geld i pvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi.

10



TREKRONER

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Resultatopgerelse 1. juli - 30. juni

REVISION A/S

2016/17 2015/16
Note kr. kr.
BRUTTORESULTAT 4.838.626  4.098.309
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme 1.486.520 783.845
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER 6.325.146  4.882.154
1 Finansielle indtazgter 50.200 45.100
Finansielle omkostninger -1.247.107  -1.922.823
RESULTAT FOR SKAT 5.128.239  3.004.431
3 Skat af érets resultat -1.103.691 -661.641
ARETS RESULTAT 4.024.548  2.342.790
Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret 2.000.000 2.000.000
Overfort resultat 2.024.548 342.790
FORDELT 4.024.548  2.342.790

11



TREKRONER

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Balance pr. 30. juni

REVISION A/S

Aktiver
2017 2016
Note kr. kr.
Investeringsejendomme 66.840.000 65.230.000
Materielle anlaegsaktiver 66.840.000 65.230.000
ANLAGSAKTIVER 66.840.000 65.230.000
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 2.509.700 3.059.500
Andre tilgodehavender 364.501 890.135
7 Tilgodehavende selskabsskat 0 51.359
Periodeafgransningsposter 173.480 342.571
Tilgodehavender 3.047.681 4.343.565
Likvide beholdninger 3.653.421 594.400
OMSATNINGSAKTIVER 6.701.102  4.937.965
AKTIVER 73.541.102 70.167.965

12



TREKRONER

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Balance pr. 30. juni

REVISION A/S

Passiver
2017 2016
Note kr. kr.
Selskabskapital 4.000.000 4.000.000
Overfort resultat 8.592.696 6.568.148
Foreslaet udbytte for regnskabséret 2.000.000 2.000.000
5 EGENKAPITAL 14.592.696 12.568.148
6 Hensattelser til udskudt skat 2.747.000 2.039.000
HENSATTE FORPLIGTELSER 2.747.000 2.039.000
Geld til realkreditinstitutter 33.579.293  34.263.139
8 Langfristede gzeldsforpligtelser 33.579.293 34.263.139
8 Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 1.566.128 1.496.438
Gzld til pengeinstitutter 0 818.103
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 456.312 778.382
Geld til tilknyttede virksomheder 12.666.649  12.273.208
7 Selskabsskat 395.691 0
Periodeafgrensningsposter 8.134 0
Anden gald 7.529.199 5.931.547
Kortfristede gaeldsforpligtelser 22.622.113 21.297.678
GZALDSFORPLIGTELSER 56.201.406 55.560.817
PASSIVER 73.541.102  70.167.965
9 Eventualposter m.v.
10 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

13



TREKRONER REVISION A/S

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

1 Finansielle indtaegter

Renter af mellemregning med tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtagter

2 Finansielle omkostninger

Renter af mellemregning med tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

3 Skat af arets resultat

Beregnet skat af drets resultat
Regulering af udskudt skat

2016/17 2015/16

kr. kr.

50.200 45.100

0 0

50.200 45.100

244.800 203.800

1.002.307 1.719.023

1.247.107 1.922.823

395.691 -51.359

708.000 713.000

1.103.691 661.641
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TREKRONER

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

REVISION A/S

30/6 2017 30/6 2016
kr. kr.
4 Investeringsejendomme
Kostpris, primo 71.695.675 68.386.380
Tilgang 717.858 3.309.295
Afgang -615.510 0
Kostpris, ultimo 71.798.023  71.695.675
Verdiregulering, primo -6.465.675  -7.551.320
Arets regulering 1.507.652 1.085.645
Vardiregulering, ultimo -4.958.023  -6.465.675
Balancevardi/dagsvzerdi, ultimo 66.840.000 65.230.000
Offentlig vurdering pr. 1. oktober 2016 46.140.600 46.480.600

Falsomhed ved opgerelse af dagsvaerdi af investeringsejendomme

Ved dagsvaerdiberegning pr. 30. juni 2017 er der anvendt individuelt afkastkrav i intervallet

7,50% - 9,25%.

De anvendte afkastprocenter udger folgende:

2016/17
1%

Beboelsesejendomme i byzone
Beboelsesejendomme i landzone
Erhvervs-/institutionsejendomme
Grunde

7,50 - 8,25
8,25-8,75
8,25-925
individuelt

Zndringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede
veerdi af investeringsejendomme i balancen samt vardireguleringen i resultatopgerlsen. En
@ndring i den anvendte afkastprocent pé 0,5%-point ville have medfert en &ndring i ejen-

dommenes verdiansattelse pa ca. t.kr. 2.830.
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STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

5 Egenkapital

Selskabs- Overfort
kapital resultat Udbytte
kr. kr. kr.
Egenkapital, primo 4.000.000 6.568.148 2.000.000
Udbetalt udbytte 0 0 -2.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 2.024.548 2.000.000
Egenkapital, ultimo 4.000.000 8.592.696 2.000.000

Selskabskapitalen bestar af 4.000 aktier 4 nominelt kr. 1.000 eller multipla heraf.
Kapitalen er opdelt i to klasser, hvor kr. 400.000 er A-aktier, og kr. 3.600.000 er B-aktier.
A-aktierne er tillagt saerlige stemmerettigheder.

Bortset fra opdelingen i A- og B-aktie med de dertil knyttede stemmerettigheder har ingen
aktier i gvrigt seerlige rettigheder.

Selskabskapitalen har ikke varet endret i de seneste 5 ar.

30/6 2017 30/6 2016

kr. kr.
6 Hensaettelser til udskudt skat
Hensattelser til udskudt skat, primo 2.039.000 1.326.000
Udskudt skat af arets resultat 708.000 713.000

2.747.000 2.039.000

7 Selskabsskat

Skyldig selskabsskat, primo -51.359 112.695
Overfort til administrationsselskab 51.359 -112.695
Skyldig skat vedrerende tidligere ar 0 0
Beregnet selskabsskat for indevarende ar 395.691 -51.359
Skyldig selskabsskat 395.691 -51.359
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Noter

8 Langfristede gzeldsforpligtelser

Geald 1 alt Geld i alt Afdrag Restgaeld
primo ultimo naste ar efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Geld til realkreditinstitutter  34.263.139  33.579.293 1.566.128
34.263.139  33.579.293 1.566.128 0

9 Eventualposter m.v.
Selskabet har stillet kaution for Mator 2002 A/S overfor geld til realkreditinstitut.

Selskabet indgar i en sambeskattet koncern og hafter solidarisk for betaling af selskabsskat.

10 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgeld, t.kr. 34.681, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmassige vaerdi den 30. juni 2017 udger t.kr. 36.540.

JI/11 5873 R 2016/2017
24+R1+1
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