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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
01.07.2018 - 31.12.2018 for TWILLING A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2018 - 31.12.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Nykgbing Sjeelland, den 11.06.2019

Direktion

Torsten Mikkelsen

Bestyrelse

Tor Mikkelsen Torsten Mikkelsen Grete Elisabeth Mikkelsen

Maria Olsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i TWILLING A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for TWILLING A/S for regnskabsaret 01.07.2018 - 31.12.2018, der om-
fatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.07.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige 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 opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt
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 overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet pd 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
galdende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan
opstd som fglge 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 regnskabs-
brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 regnskabsmaessige skgn 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 opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
o o o . . .
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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.

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte 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.

Nykgbing Sjeelland, den 11.06.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Mogens Michael Henriksen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne23309



TWILLING A/S

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er i lighed med tidligere &r bestdende i at drive handel og investering og
dermed beslaegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultatopggrelsen for perioden 1. juli 2018 - 31. december 2018 udviser et resultat pd t.kr. 4.220
Balancen udviser en egenkapital pa t.kr. 23.620.

Perioden resultat, som er i overensstemmelse med forventningerne, anses for tilfredsstillende.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsvaerdi, som pr. balancedagen udger 79.233 t.kr.
Dagsvaerdien opggres for de enkelte ejendomme pa baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder
de enkelte ejendommes forventede normalindtjening samt afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen
af anvendt regnskabspraksis. Afkastkravene er fastsat, s& de vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav pd tilsvarende ejendomme. Der er veesentlig usikkerhed forbundet med fastsaettelsen af
afkastkravene, og en forggelse af afkastkravet med i gennemsnit 0,5% - point vil reducere den samlede
dagsveerdi med 3.770 t. kr., jf. omtale heraf i regnskabets note 1.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018

2018 2017/18

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 1.892.620 6.349.919
Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme 2 3.836.610 4.805.179
Driftsresultat 5.729.230 11.155.098
Andre finansielle indteegter 4 66.126 73.417
Andre finansielle omkostninger 5 (540.443) (1.122.499)
Resultat fgr skat 5.254.913 10.106.016
Skat af drets resultat 6 (1.035.224) (2.298.431)
Arets resultat 4.219.689 7.807.585

Forslag til resultatdisponering

Ordinaert udbytte for regnskabsaret 1.000.000 1.000.000
Overfgrt resultat 3.219.689 6.807.585
4.219.689 7.807.585
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Balance pr. 31.12.2018

2018 2017/18

Note kr. kr.

Investeringsejendomme 79.233.274 73.734.480
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 20.910 0
Materielle anlaegsaktiver 7 79.254.184 73.734.480
Anlagsaktiver 79.254.184 73.734.480
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.372.444 2.755.912
Andre tilgodehavender 145.076 99.906
Periodeafgransningsposter 137.537 382.718
Tilgodehavender 3.655.057 3.238.536
Likvide beholdninger 4.456.180 4.801.825
Omsaetningsaktiver 8.111.237 8.040.361

Aktiver 87.365.421 81.774.841
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Balance pr. 31.12.2018

Virksomhedskapital

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Anden gaeld
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gezeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Periodeafgransningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Usikkerhed ved indregning og maling
Personaleomkostninger
Eventualforpligtelser

Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

2018 2017/18
Note kr. kr.
4.000.000 4.000.000
18.619.961 15.400.272
1.000.000 1.000.000
23.619.961 20.400.272
5.499.054 4.440.000
5.499.054 4.440.000
31.155.243 31.952.460
8 5.513.671 5.476.112
9 36.668.914 37.428.572
9 1.600.536 1.600.445
400.996 488.892
17.126.911 14.967.239
581.601 605.431
1.839.501 1.839.501
27.947 4.489
21.577.492 19.505.997
58.246.406 56.934.569
87.365.421 81.774.841
3
10
11
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Egenkapitalopggrelse for 2018
Forslag til
Overfort udbytte for
Virksom- overskud eller regnskabs-
hedskapital underskud aret Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital
primo 4.000.000 15.400.272 1.000.000 20.400.272
Udbetalt
ordinaert udbytte 0 (1.000.000) (1.000.000)
Arets resultat 0 3.219.689 1.000.000 4.219.689
Egenkapital
ultimo 4.000.000 18.619.961 1.000.000 23.619.961
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Noter

1. Usikkerhed ved indregning og maling

Der er veesentlig usikkerhed forbundet med fastseettelsen af de afkastkrav, som er anvendt ved opggrel-
sen af dagsveerdien af selskabets investeringsejendomme. En forggelse af afkastkravet med i gennemsnit
0,5%-point vil reducere den samlede dagsveerdi med 3.770 t.kr. jf. omtale heraf i note 7.

2. Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Omfatter 8rets dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

2018 2017/18
3. Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0
2018 2017/18
kr. kr.
4. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 66.126 50.200
Renteindtaegter i gvrigt 0 23.217
66.126 73.417
2018 2017/18
kr. kr.
5. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 380.771 824.582
@vrige finansielle omkostninger 159.672 297.917
540.443 1.122.499
2018 2017/18
kr. kr.
6. Skat af drets resultat
Aktuel skat (23.830) 605.431
Andring af udskudt skat 1.180.054 1.693.000
Regulering vedrgrende tidligere ar (121.000) 0
1.035.224 2.298.431




TWILLING A/S 12
Noter
Andre
anlaeg,
Investe- drifts-
rings- materiel og
ejendomme inventar
kr. kr.
7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 49.358.221 18.293
Tilgange 25.640.851 20.910
Kostpris ultimo 74.999.072 39.203
Af- og nedskrivninger primo 0 (18.293)
Af- og nedskrivninger ultimo 0 (18.293)
Dagsveaerdireguleringer primo 397.592 0
Arets dagsveerdireguleringer 3.836.610
Dagsveerdireguleringer ultimo 4.234.202
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 79.233.274 20.910

Selskabets ejendomme bestdr primaert af ejendomme beliggende i Odsherred Kommune og indrettet til
botilbud. Ejendommene er, jf. beskrivelsen i anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anven-
delse af den afkastbaserede model. Der er ved dagsvaerdiberegning pr. 31.12.2018 anvendt individuelle
afkastkrav i intervallet 7,50% - 9,25%.

Anvendte afkastprocenter udggr fglgende:

Beboelsesejendomme i byzone 7,50% - 8,25%
Beboelsesejensomme i landzone 8,25% - 8,75%
Erhvervs-/industriejendomme 8,75% - 9,25%
Grunde og sommerhuse Individuelt
Ejendomme uegnet til udlejning Offentlig ejendomsvurdering

Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastsaettelsen af afkastkravene, idet der pa nogle af de geo-
grafiske omrader, hvor selskabets ejendomme er beliggende, er en meget begraenset omsaettelighed af
ejendomme. Herudover er en del af ejendommene med saerindretning til institutionsformal. En forggelse
af afkastkravet med i gennemsnit 0,5%-point til reducere den samlede dagsvardi med 3.770 t.kr.

Herudover er der anvendt folgende vaesentlige forudsaetninger ved dagsvaerdimalingen:

Ejendommene er udlejet pd lejekontrakter med en resterende lejeperiode op til 10 ar, og dagsvaerdibe-
regningen er foretaget med udgangspunkt i den faktiske lejeindtaegt for det kommende ar.
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Noter

Boligejendomme er veaerdiansat til en gennemsnitlig vaerdi pd 632 kr. pr m2. og Erhvervs-/institutions-
ejendomme er til en gennemsnitlige vaerdi pa 681 kr. pr. m2.

Der har ikke vaeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsaettelsen af dagsveerdien.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse
B med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

8. Anden geeld
Anden langfristet gzeld bestar primaert af deposita modtaget som indbetalinger fra lejere af udlejnings-
ejendomme.

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder
2018 2017/18 2018
kr. kr. kr.
9. Langfristede gaeldsforpligtelser
Geaeld til realkreditinstitutter 1.600.536 1.600.445 31.155.243
Anden geld 0 0 5.513.671
1.600.536 1.600.445 36.668.914

10. Eventualforpligtelser
Selskabet har stillet kaution for Mator 2002 A/S over gaeld i kreditinstitut

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens
regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle forplig-
telser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sam-
beskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrations-
selskabets arsregnskab.

Der er afgivet solidarisk selvskyldnerkaution for koncernforbundne selskabers mellemvarender med pen-
geinstitutter.
11. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser - Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 79.233 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Selskabet har omlagt regnskabsaret, saledes at dette nu fglger kalenderaret. Dette betyder, at resultatop-
ggrelsen for 2018 omfatter perioden 01.07.2018 til 31.12.2018.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller omfatter nettoomsaetning og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen bestar af lejeindtaegter fra ejendomme som er udlejet til tilknyttede selskaber.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar renteomkostninger.

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pd fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag 3-5ar
Forventede brugstider og restveaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme maéles ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Dagsveerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede pengestromme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den faktiske nettoindtjening
for det kommende &r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler marke-
dets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i nor-
malindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse. Der indregnes
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dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill og midlertidige forskelle op-
stdet pd anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstdet ved en virksomhedssammenslutning, og som ikke
har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Gaeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males p& tidspunktet for I3noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved 18noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfalgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.



