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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2016/17 inklusive ledelsesberetningen for Estate Capital A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsregnskabet efter vor opfattelse giver
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og den finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme for perioden 1. juli 2016 - 30. juni 2017. Endvidere giver
ledelsesberetningen en retvisende redeggrelse i overensstemmeise med arsregnskabsloven.

Fravalg af revision

Ledelsen har fravaigt revision for regnskabsaret 2017/18, under forudsaetning af at betingelserne for fravalg vil
vaere opfyldt efter afslutningen af regnskabséaret 2017/18.

Forudsaetningerne for at bevare muligheden for fravalg af revisionspligt er, at selskabet i to pa
hinanden falgende regnskabsar ikke har overskredet to af tre nedenstaende storrelsesgraenser :

- Balancesum ma maksimalt udgere DKK 4 mio.
- Omseetning ma maksimalt udgere DKK 8 mio.
- Antal ansatte ma maksimalt udgere 12

Fravalg af revision skal formelt ske pa selskabets ordinaere generalforsamling i aret forud for fravalg.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hillerad, den 13. oktober 2017

Estate Capital A/S

Lars Harder

Direktar
Simone Smed Harder Lars Harder Lars Herman Lundgren
Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedliem Bestyrelsesmedlem
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Estate Capital A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Estate Capital A/S for regnskabsaret 1. juli 2016 - 30. juni 2017, der
omfatter resultatopgerelse, balance, pengestreamsopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede 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 overens-
stemmelse 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 fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrarende 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 ike har andet realistisk alternativ end at ggre dette.
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Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hajt 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
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugeren treeffer pa
grundlag af arsregnskabet.

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

*

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdate vaesentlig fejlinformation forarsaget af vesvigelser
er hgjere end vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesasttelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, 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 skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundiag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gare 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 begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette
driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, 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 revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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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 arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Hillerad, den 13. oktober 2017
Dansk Revision Odense

registreret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 82 21 89 12

Hans Christian Hansen
Partner, registreret revisor
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Ledelsesberetning

Aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at drive udlejningsvirksomhed med ejendomme.

Udvikling i regnskabsarets aktiviteter og den skonomiske stilling

Arets resultat udger DKK -129.522. Selskabets balance udviser en samlet aktivmasse pa DKK 50.958.579 og

en egenkapital pa DKK 6.215.519.

Selskabets egenkapital er i regnskabsaret eendret fra at udgere DKK 6.345.041 ved regnskabsarets

begyndelse til at udgere DKK 6.215.519 ved regnskabsarets slutning.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets udlgb indtruffet begivenheder, som vil kunne pavirke selskabets gkonomiske

stilling eller de i arsrapporten i gvrigt indeholdte oplysninger vaesentligt.

Resultatdisponering
Forslag til fordeling af arets resultat pa DKK -129.522 fremgar af resultatopgarelsen.

Herefter vil egenkapitalen andrage DKK 6.215.519.

Nagletal

Omseaetning

Direkte omkostninger
Kapacitetsomkostninger
Finansielle poster
Resultat for skat

Samlede aktiver
Egenkapital efter udlodning
Nulpunktsomsaetning

Ejendomsafkast far renter
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Geeldsrente
Rentemarginal

Gearing
Egenkapitalforrentning
Soliditetsgrad

Soliditetsgrad ink!. ansvarlig lat

Likviditetsgrad
Price/Earning

Den forventede udvikling
Selskabet forventer et resultat for det kommende ar, der er positivt pa et acceptabelt niveau.

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S

2016/17
DKK

3.945.692
-1.418.490
-1.347.508
-1.182.548

-167.122

50.958.579
6.215.519
4.223.800

5,0%
-4.2%
1,9%
2,5%
-0,6%
7,55
-2,7%
12,2%
27,9%
7,1%
-47,99

4.088.830
-892.097
-562.521

-1.166.801

1.467.411

56.422.794
6.345.041
2.211.409

6,6%
35,9%
5,1%
2,7%
2,4%
8,62
254%
11,2%
25,4%
20,8%
5,55

3.606.177
-898.163
-601.685

-23.542

2.234.579

54.628.935
5.201.034
832.526

5,8%
62,0%
4,7%
0,4%
4,3%
10,01
46,9%
9,5%
24,2%
87,7%
2,40
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Resultatopgerelse fra 1. juli 2016 til 30. juni 2017

Nettoomsaetning

Direkte omkostninger

Andre eksterne omkostninger

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger 1
Resultat for afskrivninger

Af- og nedskrivn. af materielle og immaterielle anlsegsaktiver 2
Resultat for finansielle poster

Andre finansielle indteegter

Finansielle omkostninger, der hidrarer fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger, der hidrgrer fra associerede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Ordinaert resultat for selskabsskat

Selskabsskat af arets resultat 4

Arets regnskabsmaessige resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfersel af resultat til egenkapital

Arets regnskabsmaessige resultat

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S

2016/17 2015/16
DKK DKK

3.945.692 4.088.830
-1.418.490 -892.097
-550.598 -209.586
1.976.604 2.987.147
-164.268 0
1.812.336 2.987.147
-796.910 -352.935
1.015.426 2.634.212
6.545 178.677
-785.727 0
0 -745.498
-403.366 -599.980
-167.122 1.467.411
37.600 -323.404
-129.522 1.144.007
-129.522 1.144.007
-129.522 1.144.007
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Balance pr. 30. juni 2017

ANLAGSAKTIVER

Grunde og bygninger
Seerlige installationer

Materielle anlaegsaktiver i alt

Andre veerdipapirer
Pantebreve

Finansielle anlaegsaktiver i alt

ANLAGSAKTIVER I ALT

OMSATNINGSAKTIVER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Selskabsskat

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER I ALT

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S
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Note 2016/17 2015/16

DKK DKK

50.516.722 50.264.561

140.000 280.000

2 50.656.722 50.544.561

3 0 948.000

3 0 3.192.000

0 4.140.000

50.656.722 54.684.561

36.835 196.088

4 5.000 58.486

70.900 62.027

2.600 0

38.277 23.756

153.612 340.357

148.245 1.397.876

301.857 1.738.233

50.958.579 56.422.794
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Balance pr. 30. juni 2017

EGENKAPITAL

Selskabskapital
Overfort overskud eller underskud

EGENKAPITAL | ALT

HENSATTE FORPLIGTELSER
Hensaettelser til udskudt skat
HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT
G/AELDSFORPLIGTELSER

Ansvarlig lanekapital
Geeld til realkreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt
Geaeld til associerede virksomheder
Anden geeld

Kortfristet andel af langfristet gaeld
Kortfristede galdsforpligtelser i alt
GALDSFORPLIGTELSER | ALT
PASSIVER | ALT

Ejerforhold

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualaktiver og eventualforpligtelser

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S
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2016/17 2015/16
DKK DKK

4.000.000 4.000.000
2.215.519 2.345.041
6.215.519 6.345.041
0 35.000
0 35.000
8.000.000 8.000.000
32.469.753 33.676.287
40.469.753 41.676.287
0 5.404.778
3.064.626 2.103.373
1.208.681 858.315
4.273.307 8.366.466
44.743.060 50.042.753
50.958.579 56.422.794
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Pengestremsopgorelse

Driftens likviditetsbidrag

Arets regnskabsmaessige resultat

Af- og nedskrivn. af materielle og immaterielle anlaegsaktiver
Kursregulering af vaerdipapirer under anleegsaktiver (ejerbeviser)
Kursregulering af andre tilgodehavender under anlaegsaktiver (gaeldsbreve)
Andring i hensaettelser til udskudt skat

Arets resultat reguleret for ikke likviditetsmassige driftsposter

Andringer i driftskapital
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgrasnsningsposter

Geeld til associerede virksomheder
Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristet andel af langfristet gaeld

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestremme fra investering og finansiering samt udbytte
Afrundingsdifference

Anskaffelse af anlaegsaktiver (grunde og bygninger)

Salgssum af andre veerdipapirer og kapitalandele (ejerbeviser)
Tilgang pa andre tilgodehavender under anleegsaktiver (gaeldsbreve)

Modtagne afdrag pa andre tilgodehavender under anizegsaktiver (geeldsbreve)

Optagelse og afdrag pa geeld til realkreditinstitutter

Pengestromme fra investering og finansiering samt udbytte i alt
Arets likviditetsforskydning

Likvider primo

Likvider ultimo

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S
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2016/17 2015/16
DKK DKK

-129.522 1.144.007
796.910 352.935
0 25.423
0 -585
-37.600 48.800
629.788 1.5670.580
159.253 -137.605
-8.873 2.558.053
-14.521 11.388
-5.404.778 2.204.778
53.486 123.196
961.253 417.277
350.366 148.791
-3.274.026 6.896.458
0 1
-909.071 -3.501.965
948.000 0
0 -1.900.000
3.192.000 59.265
-1.206.5634 -2.155.994
2.024.395 -7.498.693
-1.249.631 -602.235
1.397.876 2.000.111
148.245 1.397.876
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Noter til arsregnskab

Note 1

Personaleomkostninger

Bruttoindkomst eksklusive personalegoder
Sociale omkostninger
Kilometergodtgarelse

Personaleomkostninger i alt

Gennemsnitligt antal besk®ftigede i regnskabsaret

Note 2
Materielle anlaegsaktiver

Anskaffelsessum
Kostpris pr. 01.07.2016
Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris pr. 30.06.2017
Afskrivninger

Saldo pr. 01.07.2016
Arets afskrivninger
Fragaet ved salg

Saldo pr. 30.06.2017

Regnskabsmaessig vaerdi
pr. 30.06.2017

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S
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2016/17 2015/16
DKK DKK
128.106 0
95 0
36.067 0
164.268 0
1 -
Seerlige
Grunde og installa-
bygninger tioner | alt
50.850.017 1.400.000 52.250.017
909.071 0 909.071
0 0 0
51.759.088 1.400.000 53.159.088
-585.456 -1.120.000 -1.705.456
-656.910 -140.000 -796.910
0 0 0
-1.242.366 -1.260.000 -2.502.366
50.516.722 140.000 50.656.722
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Note 3
Finansielle anlagsaktiver

14

Andre
veerdipapirer Pantebreve | alt
Anskaffelsessum
Kostpris pr. 01.07.2016 987.437 3.191.415 4.178.852
Arets tilgang 0 0 0
Arets afgang -987.437 -3.191.415 -4.178.852
Kostpris pr. 30.06.2017 0 0 0
Veaerdireguleringer
Saldo pr. 01.07.2016 -39.437 585 -38.852
Arets af-/op-/nedskrivninger 0 0 0
Fragéet ved salg 39.437 -585 38.852
Saldo pr. 30.06.2017 0 0 0
Regnskabsmaessig veerdi
pr. 30.06.2017 0 0 0
201617 2015/16

Note 4 DKK DKK
Selskabsskat
Beregnet betalbar selskabsskat vedrgrende regnskabsaret 0 274,604
AEndring i hensaettelser til udskudt skat -37.600 48.800
Selskabsskat af arets resultat i alt -37.600 323.404
Betalingstidspunkterne for selskabsskat fordeler sig saledes:
Skyldig acontoskat i november 2016 - 123.196
Til refusion i november 2017 - inklusive rentegodtgarelse 0 -181.682
Til refusion i november 2018 - inklusive rentegodtgerelse -5.000 -
Tilgodehavende selskabsskat pr. 30. juni 2017 -5.000 -58.486

Egenkapital Udloddet Forslag til Egenkapital
Note 5 01.07.2016 udbytte resultatdisp. 30.06.2017
Egenkapital
Selskabskapital 4.000.000 0 0 4.000.000
Overfgrt overskud eller underskud 2.345.041 0 -129.522 2.215.519
Egenkapital i alt 6.345.041 0 -129.522 6.215.519
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Langfristet Langfristet Kortfristet

andel afgeeld andel af geeld  andel af geeld Restgeeld
Note 6 01.07.2016 30.06.2017 30.06.2017 efter 5 ar
Langfristede gaeldsforpligtelser
Ansvarlig lanekapital 8.000.000 8.000.000 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 33.676.287 32.469.753 1.208.681 25.598.995
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 41.676.287 40.469.753 1.208.681 25.598.995
Beskrivelse af ansvarlig lanekapital

2016/17 2015/16
DKK DKK

Ansvarlig lanekapital, ReviPro A/S 8.000.000 4.000.000
Ansvarlig lanekapital, TS Holding, Hillerad ApS 0 4.000.000
Ansvarlig lanekapital i alt 8.000.000 8.000.000
Note 7
Ejerforhold
Felgende kapitalejere rader over mindst 5% af stemmerne i selskabet.
Kapitalejer Stemmeandel Ejerandel
Harder & Harder IVS, Granhytterne 8 A, 2670 Greve. 100% 100%

Note 8
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for virksomhedens geeld til kreditinstitutter pa t. DKK 33.678 er der afgivet pant pa

t.DKK 54.805 (heraf udger egne pantebreve DKK 15.420) i grunde og bygninger, hvis regnskabsmeessige

vaerdi udger t. DKK 50.657.

Ingen af selskabets @vrige aktiver er pantsat eller stillet til sikkerhed.
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Note 9

Eventualaktiver og eventualforpligtelser

Selskabet har indgaet huslejeaftaler pa 2 lejemal. Der er en opsigelsesperiode pa 3 mdr. pa begge lejemal.
Restforpligtelsen pr. 30. juni 2017 udger DKK 23.000.

Selskabet har indgaet leasingaftale pa bil. Restleasingforpligtelsen pr. 30. juni 2017 udger DKK 157.032.

Selskabet har herudover ikke pataget sig forpligtelser ud over de i regnskabet anfarte.

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag
Arsrapporten for Estate Capital A/S for 2016/17 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens

bestemmelser for regnskabsklasse B-virksomheder.
Selskabet har valgt at udarbejde pengestremsopgerelse efter reglerne for regnskabsklasse C-virksomheder.

Princip for beregning af regnskabsmaessige afskrivninger p& ejendomme er aendret fra at blive beregnet med
samme afskrivningsperiode for den samlede bygningsveerdi til i stedet for at blive beregnet over individuelle
perioder for de enkelte bygningskomponenter. £ndringen medfarer en foragelse af de regnskabsmaessige
afskrivninger for 2016/17 med t.kr. 444 og en reduktion i den udskudte skat for 2016/17 med t.kr. 98 svarende
til en reduktion af arets overskud for 2016/17 med t.kr. 346 og en tilsvarende reduktion af egenkapitalen pr.
30. juni 2017 pa t.kr. 346. Sammenligningstal er ikke andret.

Bortset fra ovennasvnte aendring er den anvendte regnskabspraksis uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopg@relsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver, investeringsejendomme og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

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 forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelse
Resultatopgarelsen opstilles artsopdelt i beretningsform.

Nettoomsaetning:

Nettoomsaetningen ved udlejning af fast ejendom indregnes og periodeafgraenses, sledes at
nettoomsaetningen svarer til lejeindteegten for regnskabsperioden. Nettoomsaetningen indregnes eksklusive
moms.

Direkte omkostninger:
Direkte omkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning.

Andre eksterne omkostninger:
Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,

smaanskaffelser, tab pa debitorer m.v., hvor smaanskaffelser defineres som materielle anleegsaktiver med en
anskaffelsespris pa under DKK 13.200 eller med en levetid pa under 3 &r.
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Personaleomkostninger:
Personaleomkostninger indeholder lan, bonus, pension, ferie og sygefraveer, kilometergodtgerelse,
lanrefusion, sociale omkostninger, m.v.

Finansielle indteegter og omkostninger:

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belab, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og renteomkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende vaerdipapirer, gaeld og
transaktioner i fremmed valuta samt godtgerelse og fradrag under acontoskatteordningen. Udbytte fra andre
kapitalandele indteegtsferes i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Periodisering:
Der foretages periodisering af alle indtaegter og omkostninger, saledes at de deekker perioden frem til
regnskabséarets udligb.

Selskabsskat af arets resultat:
Selskabsskat af arets resultat sammenseetter sig af den aktuelle skat, der skal betales vedrgrende arets

skattepligtige indkomst samt forskydning i udskudt skat, dog séledes at der i resultatopgerelsen indregnes
den del, der kan henfgres til arets resultat, mens der direkte pa egenkapitalen indregnes den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Betalbar skat pa 22% beregnes med udgangspunkt i arets resultat fer skat korrigeret for ikke skattepligtige
indtaegter og omkostninger. Selskabet indgar i acontoskatteordningen.

Udskudt skat hensaettes med 22% af alle midlertidige forskelle mellem det regnskabsmaessige og

skattemaessige resultat, sdsom eksempelvis skattemaessige henlaeggelser samt forskelle mellem
skattemaessige og regnskabsmeaessige vaerdier af anlaegsaktiver m.v.

Balance

Balancen opstilles i kontoform.

Materielle anlaegsaktiver:

Materielle anlasgsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger, eller dagsveerdi
safremt denne er lavere.

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 tit at blive taget i brug.

For ejendomme tilleegges endvidere forbedringer, der er karakteriseret ved at tilfare ejendommene nye eller
forbedrede egenskaber i forhold til anskaffelsestidspunktet.

For ejendomme ansaettes den forventede restveerdi efter afsluttet brugstid til 0% af kostpris.
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Der foretages linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Grunde afskrives ikke
Fundament 100 ar
Rahus 80 ar
Vinduer og dere 50 ar
Tag 40 ar
Installationer 30 ar

Efter udlgbet af ovenstaende afskrivningsperiode fortsaettes afskrivningsforlgbet, indtil forventet restvaerdi er
afskrevet til nul.

Sméaanskaffelser omkostningsferes i anskaffelsesaret, jeevnfar beskrivelse heraf under andre eksterne
omkostninger.

Ved salg eller udrangering af materielle anlaegsaktiver indteegtsfares realiserede fortjenester under andre
driftsindtaegter og realiserede tab under andre driftsomkostninger i resultatopgerelsen.

Finansielle anlaegsaktiver:

Andre veerdipapirer og kapitalandele:

Andre veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under finansielle anlaegsaktiver, omfatter barsnoterede
obligationer og ejerbeviser, der males til dagsveerdi pa balancedagen ved brug af barskursen.

Andre tilgodehavender:

Andre tilgodehavender, indregnet under finansielle anlaegsaktiver, omfatter ikke b@rsnoterede pantebreve, der
forventes beholdt til udlgb. Pantebreve males til dagsvaerdien pa balancedagen, nér denne kan opgeres
palideligt. Hvor det ikke er muligt at opgere dagsvaerdi, males til kostpris.

Savel realiserede som urealiserede kursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Omseaetningsaktiver:

Tilgodehavender:

Tilgodehavender, indregnet under omsaetningsaktiver, males saedvanligvis til nominel vaerdi. Der foretages
individuel vurdering af debitorernes soliditet, og til imadegaelse af forventede tab foretages nedskrivning til
nettorealisationsvaerdien, hvor dette skannes pakraevet.

Likvide beholdninger:
Likvide beholdninger indeholder kontant beholdning og bankindestaende.

Geeldsforpligtelser:

Gaeldsforpligtelser under kortfristede og langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for
stiftelse af gasldsforholdet. Efterfalgende males gaeldsforpligtelserne til amortiseret kostpris. For korte og
uforrentede geeldsforpligtelser samt for variabelt forrentede geeldsforpligtelser svarer det normalt til den
nominelle vaerdi.

Ansvarlig lanekapital:

Ansvarlig lanekapital er karakteriseret ved at traede tilbage for alle @vrige kreditorer i tilfaelde af konkurs,
betalingsstandsning eller akkord. Kun egenkapital har en ringere prioritetsstilling end ansvarlig lanekapital.
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Udskudt skat / udskudt skatteaktiv:

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfaelde, som eksempelvis
ejerbeviser, hvor opggrelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt
skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder vaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den
vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Endring i udskudt skat som felge af
eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen. | indeveerende ar anvendes en skattesats pa 22%.

Pengestremsopgerelse
Pengestramsopgareisen er opstillet efter den indirekte metode og viser pengestramme fra drift, investeringer
og finansiering samt likvider ved regnskabsarets begyndelse og slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke likviditetsmaessige driftsposter
samt andring i driftskapitalen.

Herudover reguleres for pengestrgmme fra investeringer, som omfatter kab og salg af antaegsaktiver samt for
pengestremme fra finansiering, som omfatter optagelse af og afdrag pa langfristet geeld.
Endvidere reguleres for det i regnskabsaret betalte udbytte vedrarende foregaende ar.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kreditinstitutter i @vrigt (kortfristet).
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De i ledelsesberetningen anfarte begreber og nagletal er beregnet saledes:

Kapacitetsomkostninger
Finansielle poster
Nulpunktsomsaetning

Ejendomsafkast far renter

Overskudsgrad

Afkastningsgrad

Geeldsrente
Rentemarginal
Gearing
Egenkapitalforrentning
Soliditetsgrad

Soliditetsgrad
inkl. ansvarlig lanekapital

Likviditetsgrad

Price/Earning

Arsrapport for 2016/17 for Estate Capital A/S

- Andre eksterne omkostninger - Afskrivninger
Finansielle indtaegter - Finansielle omkostninger
(Kapacitetsomk. og Finansielle poster) x 100 / Daekningsgrad

(Lejeindtaegter - Direkte omkostninger) x 100 / Gennemshnitlig
veerdi af grunde og bygninger

Resultat far skat x 100 / Omseetning

(Resultat far finansielle poster + Finansielle indtasgter) x 100 /
Gennemsnitlige samlede aktiver

Finansielle omkostninger x 100 / Gennemsnitlig samlet gseld
Afkastningsgrad - Gaeldsrente

Gennemsnitlig samlet gaeld / Gennemsnitlig egenkapital
Resultat far skat x 100 / Gennemshnitlig egenkapital
Egenkapital uitimo x 100 / Balancesum ultimo

(Egenkapital ultimo + Ansvarlig l&nekapital) x 100 / Balancesum
ultimo

Omsaetningsaktiver x 100 / Kortfristede geeldsforpligtelser

Egenkapital ultimo / Resultat efter skat

Penneo dokumentnagle: I7UVW-1POEV-8GBBU-T3AGG-FQI7C-6JH68



22

Beskrivelse af nggletallenes informationsvaerdi

Rentabilitet og Indtjeningsevne

Nulpunktsomsaetning

Ejendomsafkast far renter

Overskudsgrad

Afkastningsgrad

Gealdsrente

Rentemarginal

Gearing

Egenkapitalforrentning

Nulpunktsomsaetningen viser, hvor stor arets omsaetning som minimum skal
veere, for at give et resultat pa nul.

Ejendomsafkast far renter udtrykker, hvor stort det direkte afkast fra
ejendomsinvestering udger. Merafkast i forhold til geeldsrente udtrykker
fortjeneste ved ejendomsinvestering. Ejendomsafkast far renter skal veere s&
hgjt som muligt. Et naturligt niveau vil vaere 2-5 %.

Overskudsgraden udtrykker, hvor stor en del af omsaetningen, der bliver til
overskud. Overskudsgraden skal veere sa stor som muligt. Et naturligt niveau vil
vaere 5-15 % for selskaber og hgjere for personlig virksomhed, hvor
ejeraflenning ikke omkostningsfares.

Afkastningsgraden er den rente, som virksomheden opnar pa sine samlede
aktiver. Afkastningsgraden skal vaere sa stor som muligt. Et naturligt niveau vil
veere 5-15 %.

Geeldsrenten er et udtryk for den gennemsnitlige renteomkostning for
virksomhedens samlede geeld. Geeldsrenten skal vaere sa lav som muligt. Et
naturligt niveau vil vaere 2-5 %.

Rentemarginalen udtrykker virksomhedens direkte fortjeneste pa gaelden i
procent. Rentemarginalen skal vaere sa haj som muligt. Et naturligt niveau vil
veere 3-10 %.

Gearing udtrykker starrelse pa geeld i forhold til egenkapital og dermed
virksomhedens risikovillighed. Jo hgjere gearing, desto hgjere risikovillighed. Et
naturligt niveau vil vaere 1-4 gange.

Egenkapitalforrentningen udtrykker den rente, som ejeren af virksomheden
opnar ved at have investeret sine penge i virksomheden.
Egenkapitalforrentningen skal give et hajere afkast, end der ville kunne vaere
opnaet ved at investere pengene i et alternativ med samme niveau af risiko,
f.eks. i obligationer og aktier. Egenkapitalforrentningen skal vaere sa hgj som
muligt. Et naturligt niveau vil vaere 10-20 %.

Egenkapitalforrentning kan ogsa beregnes som summen af afkastningsgrad og
fortjeneste pa gaeld, hvor fortjeneste pa gaeld fremkommer ved at gange
rentemarginal med gearing.
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Likviditet og Soliditet

Soliditetsgrad

Soliditetsgrad
inkl. ansvarlig lanekapital

Likviditetsgrad

Price/Earning
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Soliditetsgraden, der er et mai for finansiel risiko, beskriver i procent, hvor meget
egenkapitalen udger af selskabets samlede balance. Jo mere virksomheden har
belant sine vaerdier, desto lavere er soliditetsgraden. En hgj soliditetsgrad
udtrykker derimod, at selskabet har en god gkonomisk styrke til at imadega tab.
Soliditetsgraden indgar i vurderingen af virksomhedens kreditvaerdighed.
Soliditetsgraden bar dog tolkes med varsomhed, idet tallet kan afhaenge af den
anvendte regnskabspraksis. Et naturligt niveau vil vaere 20-40 %.

Soliditetsgrad inkl. ansvarlig lanekapital har tilsvarende informationsvaerdi som
negletallet Soliditetsgrad. Dog indgar ansvarlig lanekapital som egenkapital, idet
den ansvarlige lanekapital trasder tilbage for alle gvrige kreditorer.

Likviditetsgraden udtrykker virksomhedens evne til at opfylde sine kortsigtede
geeldsforpligtelser. Likviditetsgraden skal minimum udgere 100 % for at opfylde
sine kortsigtede gaeldsforpligtelser.

Price/Earning (P/E) er et nggletal for aktier og viser, hvor meget man som
aktionzer skal betale for en krone af selskabets overskud efter skat. P/E
beregnes generelt som barsvaerdien af et selskab i forhold til indtjeningen i
selskabet, og n@gletallet udtrykker dermed prisen pr. overskudskrone. Eftersom
et unoteret selskab ikke har en bgrsvaerdi, er beregning af P/E i dette regnskab
baseret pa den regnskabsmasssige egenkapital. En lav P/E set i forhold til andre
aktier i samme branche indikerer, at der er tale om en billig aktie. Som
tommelfingerrege! vil P/E-veerdien for solide barsnoterede selskaber ligge
mellem 10-15, men kan blive betydeligt starre, hvis der knytter sig meget store
forventninger til den fremtidige indtjening. Unoterede selskaber har en hgjere
iboende risiko, hvorfor P/E-vaerdien er noget lavere - typisk i intervallet 4-8.
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D7SMP09zLCXwpmvglyDQKZXIEHYn9drj7o4b0c0LoXrXO4CIFXSx+V32vGLrd4jD8wexIXE7Bc4s
gn5ERAn+hlaqnaGlf0xSe5TcuxpnMtrSPXv9hNgjDI1b1WjN2TO2exrS2OJtDFeLOxp7t8z1lPYh
npdR2CLI/Fxwm6Jr2P8CVyQZeRCmHuNtdyj//3x98Gmx2VU+bkEJLWYsw3y12O2bmj7sYTFoF0be
bbD1D0zNOro+l895DgUNzHpRn9tuur6xQa4diToMIj4pSXrhKsEITcYHOUVB5HnhKlV5Ek4rwlVc
Iw5NyvNs55m5CWFt/J/0z/JlG47d50FTYGoyLA==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTBfMTFfNikgQXBwbGVXZWJLaXQvNjAxLjcuNyAoS0hUTUwsIGxpa2UgR2Vja28pIFZlcnNpb24vOS4xLjIgU2FmYXJpLzYwMS43Ljc=
  signingRequestId MTEyMzA1OA==
  document_digests W3sia2V5IjoiSTdVVlctMVAwRVYtOEdCQlUtVDNBR0ctRlFJN0MtNkpINjgiLCJkaWdlc3QiOiI3MzgzZjM0ZGU0MjgyMzQzZDU1M2JkOGE3Zjk2NjJmMThmMDAwNmNlZmVlNGMxNDk3NTcwNmUwMGJkYTZlMTQ3IiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9XQ==
  _challenge U1hOT1QtT0tFTkYtMU1GVTAtS1hHRkwtU1ZRT1otNUYySlY=
  TimeStamp MjAxNy0xMC0yNCAwOTowMDoyNSswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 uzZ5FpW5f/PwV5lLU8c90OSVMUf//4fhnux/sdqVIZw=


 
Udp+nzGNn1BGcaBT02dKrOnAj98yu+to63rTjJfRfn3IkrmyjOLluLGBv6D1v69dZo3EDMaCuKnv
LNe51o8CGOv6c04UklPKseG6Wrh2HAHezWSq36VVgvL/CY3bzBJFcqm1RTGFR/+V3UPJWu6sw8zK
PoKOiImFb/tHbtmX/zLpI9YhuZURqiesfytKwzUM3qm3qdjWcckuZqeIHjOwvB4esu0Iy9E/Alps
FFsx8fBK6FD8mErO8ugvuO9QV39x4XL9pp4gV13uw9KKF+QejCquljKdvH5G32DDDqSbOKfDmInE
o+yPwWTthiZz+lWlZVTE88RsFn79MvRvPW4Qtw==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTBfNl84KSBBcHBsZVdlYktpdC81MzcuMzYgKEtIVE1MLCBsaWtlIEdlY2tvKSBDaHJvbWUvNDkuMC4yNjIzLjExMiBTYWZhcmkvNTM3LjM2
  signingRequestId MTEyMzA1OQ==
  document_digests W3sia2V5IjoiSTdVVlctMVAwRVYtOEdCQlUtVDNBR0ctRlFJN0MtNkpINjgiLCJkaWdlc3QiOiI3MzgzZjM0ZGU0MjgyMzQzZDU1M2JkOGE3Zjk2NjJmMThmMDAwNmNlZmVlNGMxNDk3NTcwNmUwMGJkYTZlMTQ3IiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9XQ==
  _challenge N1VLR0otVzBNWE8tVkdCRUUtT1dBV1UtTzI0QjgtRERCUTA=
  TimeStamp MjAxNy0xMC0yNiAwNjozMTo0MyswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 NODFsWCmN1FfGh5zNMQV9+lX/EjHp9Mh/Bwh5ye0Ims=


 
XpxvyFwSlkg+LUEPk6LedC6ri3qf6NSA3pgpbPYtFjxl/kcVxAcBHewODeXOU/M7E+7rxv+TAI38
sY7oKUVagLT/RrNaUXnWmp9wpE//BL8Nv+icssgAVUX/pLPKYLx3MMHqsXTeQA9MK6a4qJe0THit
Zlz1FmeArhfSB6p5bs+iJJsB3tFWlRvEKXMHwQzQ+roTE8vpMzXIOsVc4IWJv2d9tpmG3wjXf/3w
Upy4Ximjud2vjt3LlF74M0cuytHYF/QLXtMTBvaWMpuUFWKzp7uiaCQM4yjP1HxYUztuM4nC90BX
UJlEdi+IE0iQ/o5jFrClijKTPPsqwfYrv0XG3g==

 
 
  
 =


 
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  host VUdWdWJtVnZMbU52YlE9PQ==
  openoces_opensign_layout_size_height NjA3
  openoces_opensign_layout_size_width MTE4NA==
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  signingRequestId TVRFeU16QTJNQT09
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_environment_applet_version MS41LjE=
  openoces_opensign_environment_os_name V2luZG93cyBTZXJ2ZXIgMjAwOCBSMg==
  openoces_opensign_layout_signtext_fontsize MTI=
  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTMx
  openoces_opensign_layout_signtext_fontname RGlhbG9nLnBsYWlu
  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  _challenge UkZoV04xb3RTelJDU1U0dFRVazBWRW90VmtWQ01FSXRVMVpJTlZZdE5VMVZWVVk9
  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  openoces_opensign_environment_local_time VGh1IE9jdCAyNiAwODozNjoyMSBDRVNUIDIwMTc=
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  document_digests 

            


  
 
 
 
 
 
 TDlF0Mq7BjIwJhjtlMYahH4Z7GQViFhFT1EreVXiFD0=


 
aW2JaKwCnZ1t53t6ybFOraiwlSONes7b0PqBB018IsQEbsWCX8P6M96VOGlaVKO8eKHpsgK5ysjG
CF5bOnwJdjzDD+c5jUuKRYqK6oC26vVcWT+Bvi3r7Iv6wBzalHZv/X/xSyxgTLIZzXId/WXwfbFF
cfXjga/eOI2t5SkRywGe9RGBj/ZirgdzwfBVfsgHuQXtBKZhMRSa2eTBolXSC3NGza55ETTlsNp1
LidlGMgpRnC2GLm9VCeW7viF0VpIl8DXg7py5AQEdxJIjGDOesW1fQCbJxUGJUYc0/GujjG8poYi
tmx7PekOrkTU1oHs2k4poM3lNNbkiaDsn1TwEg==

 
 
 =


 
 ==


 
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgNi4xOyBXT1c2NDsgVHJpZGVudC83LjA7IFNMQ0MyOyAuTkVUIENMUiAyLjAuNTA3Mjc7IC5ORVQgQ0xSIDMuNS4zMDcyOTsgLk5FVCBDTFIgMy4wLjMwNzI5OyBNZWRpYSBDZW50ZXIgUEMgNi4wOyAuTkVUNC4wQzsgLk5FVDQuMEU7IEluZm9QYXRoLjM7IHJ2OjExLjApIGxpa2UgR2Vja28=
  signingRequestId MTEyMzA1Nw==
  document_digests W3sia2V5IjoiSTdVVlctMVAwRVYtOEdCQlUtVDNBR0ctRlFJN0MtNkpINjgiLCJkaWdlc3QiOiI3MzgzZjM0ZGU0MjgyMzQzZDU1M2JkOGE3Zjk2NjJmMThmMDAwNmNlZmVlNGMxNDk3NTcwNmUwMGJkYTZlMTQ3IiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9LHsia2V5IjoiVTNCTkItSkZVQkQtMzVaRUMtNUJYUVEtVE5UN1ctVk1FN0YiLCJkaWdlc3QiOiJmNzQ2OTlhNjAzNWQwNTNjY2YxMTZhNWQ4NjVhMjMyNTVhYjk5YzIwNTM1NGNjM2YwYTRiMWI0YzUxZTFkNjliIiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9XQ==
  _challenge Vkk1VEotNllZN0MtTTA3MDEtUEQxSkUtTUxHWUUtMjJVNEE=
  TimeStamp MjAxNy0xMC0yNiAwODo1NDowOCswMDAw
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