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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2015/16 inklusive ledelsesberetningen for Estate Capital A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, sdledes at arsregnskabet efter vor opfattelse giver
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og den finansielle stilling pr. 30. juni 2016 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme for perioden 1. juli 2015 - 30. juni 2016. Endvidere giver
ledelsesberetningen en retvisende redegarelse i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hillerad, den 27. oktober 2016

Estate Capital A/S

merf’"

S M Direktar
Simone Smed Harder /ﬁd‘j"?/'
Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedlem Beslyrelsesmedlem
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Estate Capital A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Estate Capital A/S for regnskabsaret 1. juli 2015 - 30. juni 2016, omfattende
resultatopgerelse, balance, pengestramsopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifgige dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfarer revisionen for at opna
hej grad af sikkerhed for, at arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstasndighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne
kontral.

En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede prassentation af &rsregnskabet.

Det er vores opfatteise, at det opnéede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet i alle vaesentlige henseender giver et retvisende billede af selskabets

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og
pengestremme for regnskabsaret 1. juli 2015 til 30. juni 2016 | overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors erklaeringer, fortsat

Erklaering i henhold til anden lovgivning og evrig regulering

Udtalelse om ledelsesberetningen
Selskabets ledelse har ansvaret for, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegareise i

overensstemmelse med arsregnskabsloven. Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har i
henhoid til arsregnskabsloven gennemlgest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i
tillasg til den gennemfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfatteise, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hillerad, den 27. oktober 2016

Dansk Revision Odense
registreret revisionsaktieseiskab

M
Mn Hansen
Partner, registreret revisor
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Ledelsesberetning

Aktiviteter
Selskabets primaere aktivitet er at drive udlejningsvirksomhed med ejendomme.

Udvikling i regnskabsarets aktiviteter og den skonomiske stilling
Arets resultat udger DKK 1.144.007. Selskabets balance udviser en samlet aktivmasse pa DKK 56.422.794
og en egenkapital pa DKK 6.345.041.

Selskabets egenkapital er i regnskabsaret andret fra at udgare DKK 5.201.034 ved regnskabsarets
begyndelse til at udgere DKK 6.345.041 ved regnskabsarets slutning.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets udigb indtruffet begivenheder, som vil kunne pévirke seiskabets gkonomiske
stilling eller de i &rsrapporten i evrigt indeholdte oplysninger vaesentligt.

Resultatdisponering
Forslag til fordeling af arets resultat pa DKK 1.144.007 fremgar af resultatopgarelsen.

Herefter vil egenkapitalen andrage DKK 6.345.041.

Nogletal
2015/16 2014/15 2013/14
DKK DKK DKK
Omsaetning 4.088.830 3.606.177 2.722.829
Direkte omkostninger -892.097 -898.163 -760.517
Kapacitetsomkostninger -5662.521 -601.685 -517.833
Finansielle poster -1.166.801 -1.307.692 -1.0156.917
Resultat for skat 1.467.411 950.429 392.708
Samlede aktiver 56.422.794 54.628.935 50.247.916
Egenkapital efter udlodning 6.345.041 5.201.034 4.320.476
Nulpunktsomsaetning 2.211.408 2.542 446 2.166.314
Ejendomsafkast far renter 6.6% 5,8% 4,9%
Overskudsgrad 35,9% 26,4% 14,4%
Afkastningsgrad 51% 4.7% 3,5%
Gaeldsrente 2,7% 31% 3,0%
Rentemarginal 2.4% 1,6% 0,5%
Gearing 8,62 10,01 5,61
Egenkapitalforrentning 25,4% 20,0% 6,0%
Soliditetsgrad 11,2% 9,5% 8.6%
Soliditetsgrad inkl. ansvarlig la 25,4% 242% 24.5%
Likviditetsgrad 20,8% B7.7% 36,5%
Price/Earning 5,55 5,91 13,01

Den forventede udvikling
Selskabet forventer et resultat for det kommende regnskabsér, der er pa niveau med indevaerende ars
resultat.
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Resultatopgerelse fra 1. juli 2015 til 30. juni 2016

Note 2015/16 2014/15
DKK DKK

Nettoomsaetning 4.088.830 3.606.177
Direkte omkastninger -892.097 -898.163
Andre eksterne omkostninger -209.586 -269.687
Bruttofortjeneste 2.987.147 2.438.327
Personaleomkostninger 1 0 -331
Resultat for afskrivninger 2.987.147 2.437.996
Af- og nedskrivn. af materielle og immaterielle anlaegsaktiver 2 -352.935 -331.998
Resultat for finansielle poster 2.634.212 2.105.998
Sekundeere indtaegter og omkostninger 0 152.123
Andre finansielle indtaegter 178.677 184.748
Andre finansielle omkostninger -1.345.478 -1.492.440
Ordinzert resultat for selskabsskat 1.467.411 950.429
Selskabsskat af arets resultat 4 -323.404 -69.871
Arets regnskabsmaessige resultat 1.144.007 880.558
Forslag til resuitatdisponering

Overfarsel af resultat til egenkapital 1.144.007 880.558
Arets regnskabsmaessige resultat 1.144.007 880.558
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Balance pr. 30. juni 2016

ANLAEGSAKTIVER

Grunde og bygninger
Saerlige installationer

Materielle anleegsaktiveri alt

Andre veerdipapirer
Pantebreve

Finansielle anlaegsaktiveri alt

ANLAEGSAKTIVER | ALT

OMS/ATNINGSAKTIVER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Selskabsskat

Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
OMSAETNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT
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Note 2015/16 2014/15

DKK DKK

50.264.561 46.975.531

280.000 420.000

2 50.544.561 47.395.531

3 948.000 973.424

3 3.192.000 1.350.680

4.140.000 2.324.104

54.684.561 49.719.635

196.088 58.483

4 58.486 181.682

62.027 2.620.080

0 13.800

23.756 35.144

340.357 2.909.189

1.397.876 2.000.111

1.738.233 4.909.300

56.422.794 54.628.935




Balance pr. 30. juni 2016

EGENKAPITAL

Selskabskapital
Overfort overskud eller underskud

EGENKAPITAL | ALT

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

Ansvarlig lanekapital
Gaeld til realkreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt
Gaeld til associerede virksomheder
Anden geeid

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

Ejerforhold

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualaktiver og eventualforpligtelser
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2015/16 2014/15
DKK DKK

4.000.000 4.000.000
2.345.041 1.201.034
6.345.041 5.201.034
35.000 0
35.000 0
8.000.000 8.000.000
33.676.287 35.832.281
41.676.287 43.832.281
5.404.778 3.200.000
2.103.373 1.686.096
858.315 709.524
8.366.466 5.595.620
50.042.753 49.427.901
56.422.794 54.628.935




Pengestromsopgorelse

Driftens likviditetsbidrag

Arets regnskabsmaessige resultat

Af- og nedskrivn. af materielle og immaterielle anlsagsaktiver
Kursregulering af vardipapirer under anleegsaktiver (ejerbeviser)
Kursregulering af andre tilgodehavender under anieegsaktiver (gzeldsbreve)
Regnskabsmaessig avance ved salg af ejendomme

AEndring i hensaettelser til udskudt skat

Arets resultat reguleret for ikke likviditetsmaessige driftsposter

/Endringer i driftskapital
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter

Gald til associerede virksomheder
Selskabsskat

Anden gzeld

Kortfristet andel af langfristet gasld

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra investering og finansiering samt udbytte
Afrundingsdifference

Anskaffelse af anlaegsaktiver (grunde og bygninger)

Salgssum for anlaagsaktiver (grunde og bygninger)

Tilgang af andre veerdipapirer og kapitalandele ved kab (ejerbeviser)
Tilgang pa andre tilgodehavender under anlaegsaktiver (gaeldsbreve)

Modtagne afdrag pa andre tilgodehavender under anisegsaktiver (gaeldsbreve)

Optagelse og afdrag pa geeld til realkreditinstitutter

Pengestremme fra investering og finansiering samt udbytte i alt
Arets likviditetsforskydning

Likvider primo

Likvider ultimo
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2015/16 2014/15
DKK DKK

1.144.007 880.558
352.935 331.998
25.423 14.013
-585 0
0 -162.123
48.800 -300
1.570.580 1.074.146
-137.605 -35.988
2.558.053 -2.481.308
11.388 2.293
2.204.778 1.831.431
123.196 -254.586
417.277 -263.826
148.791 58.741
6.896.458 -69.097
1 0
-3.5601.965 -3.071.770
0 2.500.000
0 -987.437
-1.900.000 0
59.265 416.684
-2.155.994 1.947.019
-7.498.693 804.496
-602.235 735,399
2.000.111 1.264.712
1.397.876 2.000.111




Noter til arsregnskab

Note 1
Personaleomkostninger
Sociale omkostninger

Personaleomkostninger i alt

Note 2
Materielle anlzegsaktiver

Anskaffelsessum
Kostpris pr. 01.07.2015
Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris pr. 30.06.2016
Afskrivninger

Saldo pr. 01.07.2015
Arets afskrivninger
Fragaet ved salg

Saldo pr. 30.06.2016

Regnskabsmaessig veerdi
pr. 30.06.2016
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2015/18 2014/15
DKK DKK
0 331
0 331
Seerlige
Grunde og installa-
bygninger tioner jalt
47.348.052 1.400.000 48.748.052
3.501.965 0 3.501.965
0 0 0
50.850.017 1.400.000 52.250.017
-372.521 -980.000 -1.352.521
-212.935 -140.000 -352.935
0 0 0
-5685.456 -1.120.000 -1.705.456
50.264.561 280.000 50.544.561




Note 3
Finansielle anlagsaktiver

13

Andre
vaerdipapirer Pantebreve | alt
Anskaffelsessum
Kostpris pr. 01.07.2015 987.437 1.350.680 2.338.117
Arets tilgang 0 1.900.000 1.900.000
Arets afgang 0 -59.265 -59.265
Kostpris pr. 30.06.2016 987.437 3.191.415 4.178.852
Vardireguleringer
Saldo pr. 01.07.2015 -14.013 0 -14.013
Arets af-/op-/nedskrivninger -25.424 585 -24.839
Fragaet ved salg 0 0 0
Saldo pr. 30.06.2016 -39.437 585 -38.852
Regnskabsmaessig veerdi
pr. 30.06.2016 948.000 3.192.000 4.140.000
2015/16 2014/15

Note 4 DKK DKK
Selskabsskat
Beregnet betalbar selskabsskat vedrarende regnskabsaret 274.604 70.171
/Endring i hensaettelser til udskudt skat 48.800 -300
Selskabsskat af arets resultat i alt 323.404 69.871
Betalingstidspunkterne for selskabsskat fordeler sig saledes:
Til refusion i november 2016 - inklusive rentegodtgerelse -181.682 -181.682
Skyldig acontoskat i november 2016 123.196 -
Tilgodehavende selskabsskat pr. 30. juni 2016 -58.486 -181.682

Egenkapital Udioddet Forslag il Egenkapital
Note 5 01.07.2015 udbytte resultatdisp. 30.06.2016
Egenkapital
Selskabskapital 4.000.000 0 0 4.000.000
Overfart overskud eller underskud 1.201.034 0 1.144.007 2.345.041
Egenkapital i alt 5.201.034 0 1.144.007 6.345.041
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Langfristet Langfristet Kortfristet

andel af gseld  andel af gaeld  andel af gzeld Restgeeld
Note 6 01.07.2015 30.06.2016 30.06.2016 efter 5 ar
Langfristede gaeldsforpligtelser
Ansvarlig lanekapital 8.000.000 8.000.000 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 35.832.281 33.676.287 858.315 27.048.756
Langfristede galdsforpligtelser i alt 35.832.281 33.676.287 858.315 27.048.756
Beskrivelse af ansvarlig lanekapital

2015/16 2014/15
DKK DKK

Ansvarlig lanekapital, ReviPro A/S 4.000.000 4.000.000
Ansvarlig lanekapital, TS Holding, Hillerad ApS 4.000.000 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.
Kapitalejere Stemmeandel Ejerandel
ReviPro A/S, Granhytterne 8 A, 2670 Greve. 50% 50%
TS Holding, Hillerad ApS, Svend Henriksens Vej 1A,1 3250 Gilleleje. 50% 50%
Note 8

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for virksomhedens gaeld til kreditinstitutter pa t.DKK 34.534 er der afgivet pant pa
t.DKK 45.183 i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger t. DKK 49.625.

Ingen af selskabets gvrige aktiver er pantsat eller stillet til sikkerhed

Note 9
Eventualaktiver og eventualforpligtelser
Selskabet har ikke pataget sig forpligteiser ud over de i regnskabet anfarte.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag
Arsrapporten for Estate Capital A/S for 2015/16 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for regnskabsklasse B-virksomheder.

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

Den anvendte regnskabspraksis er ugendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen 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 gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelse
Resultatopgerelsen opstilles artsopdelt i beretningsform.

Nettoomsaetning:

Nettoomszetningen ved udlejning af fast ejendom indregnes og periodeafgraenses, saledes at
nettoomsaetningen svarer tit lejeindtaegten 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 omkastninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
smaanskaffelser, tab pa debitorer m.v., hvor smaanskaffelser defineres som materielle anlaegsaktiver med en
anskaffelsespris pa under DKK 12.900 eller med en levetid p& under 3 ar.

Personaleomkostninger:

Personaleomkostninger indeholder lzn, bonus, pension, ferie og sygefravaer, kilometergodtggrelse,
lenrefusion, sociale omkostninger, m.v.
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Sekundaere indteegter og omkostninger:

Sekundzere indtaegter og omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktivitet. De sekundaere poster indeholder udlejning af fast ejendom, hvor ingen del af
ejendommen benyttes af virksomheden. Denne regnskabspost er ikke omfattet af arsregnskabslovens skema
for opstilling af resultatopgarelse. Denne afvigelse til drsregnskabsloven er begrundet i hensynet til aget
informationsvaerdi og dermed at give et retvisende billede, jf. arsregnskabsloven §11.

Finansielle indteegter og omkostninger:

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

Periodisering:
Der foretages periodisering af alle indtaegter og omkostninger, saledes at de daekker perioden frem til
regnskabsarets udigb.

Selskabsskat af arets resultat:

Selskabsskat af arets resultat sammensaetter sig af den aktuelle skat, der skal betales vedrgrende arets
skattepligtige indkomst samt forskydning i udskudt skat, dog saledes at der i resultatopgarelsen indregnes
den del, der kan henfares 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 far skat korrigeret for ikke skattepligtige
indtaegter og omkostninger. Selskabet indgar i acontoskatteordningen.

Udskudt skat hensaettes med 22% af alle midlertidige forskelle mellem det regnskabsmaessige 0g

skattemaessige resultat, sasom eksempelvis skattemaessige henlaeggelser samt forskelle mellem
skattemaessige og regnskabsmaessige veerdier af anlagsaktiver m.v.

Balance

Balancen opstilles i kontoform.

Materielle anleegsaktiver:

Materielle anlaegsaktiver 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 til at blive taget i brug.

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

For ejendomme anseettes den forventede restvaerdi efter afsluttet brugstid til 75% af kostpris.

Arsrapport for 2015/16 for Estate Capital A/S
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Der foretages linegere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Grunde afskrives ikke
Bygninger 50 &r
Seerlige installationer 10 &r

Efter udlabet af ovenstaende afskrivningsperiode fortsaettes afskrivningsforlabet, indtil forventet restveerdi er
afskrevet til nul.

Smaanskaffelser omkostningsfares i anskaffelsesaret, jaevnfer beskrivelse heraf under andre eksterne
omkosthinger.

Ved salg eller udrangering af materielle anleegsaktiver indtagtsferes realiserede fortjenester under andre
driftsindteegter og realiserede tab under andre driftsomkostninger i resultatopgorelsen.

Finansielle anlasgsaktiver:

Andre veerdipapirer og kapitalandele:

Andre vaerdipapirer og kapitalandele, indregnet under finansielle antaegsaktiver, omfatter barsnoterede
obligationer og ejerbeviser, der méles til dagsveerdi pa balancedagen ved brug af barskursen.

Andre tilgodehavender:

Andre tilgodehavender, indregnet under finansielle anlaegsaktiver, omfatter ikke barsnoterede pantebreve, der
forventes beholdt til udlab. Pantebreve males til dagsvaerdien pa balancedagen, nar denne kan opgares
palideligt. Hvor det ikke er muligt at opgare dagsvaerdi, méles til kostpris.

Savel realiserede som urealiserede kursreguleringer indregnes i resultatopgarelsen.

Omsaetningsaktiver:

Tilgodehavender:

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

Likvide beholdninger:
Likvide beholdninger indeholder kontant beholdning og bankindestaende.

Geldsforpligtelser:

Geeldsforpligtelser under kortfristede og langfristede gaeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for
stiftelse af gaeldsforholdet. Efterfolgende males geeldsforpligtelserne til amortiseret kostpris. For korte og
uforrentede geeldsforpligtelser samt for variabelt forrentede gaeldsforpligtelser svarer det normailt til den
nominelle veerdi.

Ansvarlig 1&nekapital:

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 skatteakdtiv:

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfelde, som eksempelvis
ejerbeviser, hvor opgerelse 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 tit 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 juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. ZAndring i udskudt skat som falge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. | indevaerende ar anvendes en skattesats p& 22%.

Pengestremsopgerelse
Pengestremsopgarelsen er opstillet efter den indirekte metode og viser pengestramme fra drift, investeringer

og finansiering samt likvider ved regnskabsarets begyndelse og slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet opgaeres som arets resultat reguleret for ikke likviditetsmaessige driftsposter
samt eendring i driftskapitalen.

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

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kreditinstitutter | gvrigt (kortfristet).

Arsrapport for 2015/16 for Estate Capital A/S



Nggletal

19

De i ledelsesberetningen anfarte begreber og nagletal er beregnet séledes:

Kapacitetsomkostninger
Finansielle poster
Nulpunktsomsaetning

Ejendomsafkast far renter

Qverskudsgrad

Afkastningsgrad

Geeldsrente
Rentemarginal
Gearing
Egenkapitalforrentning
Soliditetsgrad

Soliditetsgrad
inkl. ansvarlig lanekapital

Likviditetsgrad

Price/Earning

Arsrapport for 2015/16 for Estate Capital A/S

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

(Lejeindtaegter - Direkte omkostninger) x 100 / Gennemsnitlig
vaerdi af grunde og bygninger

Resultat for skat x 100 / Omsaetning

(Resultat for finansielle poster + Finansielle indtaegter) x 100 /
Gennemsnitlige samlede aktiver

Finansielle omkostninger x 100 / Gennemshnitlig samlet gesid
Afkastningsgrad - Geeldsrente

Gennemsnitlig samlet geeld / Gennemsnitlig egenkapital
Resultat for skat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
Egenkapital ultimo x 100 / Balancesum ultimo

(Egenkapital uitimo + Ansvarlig lanekapital) x 100 / Balancesum
ultimo

Omsaetningsaktiver x 100 / Kortfristede geeldsforpligteiser

Egenkapital ultimo / Resultat efter skat
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Beskrivelse af nagletallenes informationsvaerdi

Rentabilitet og Indtjeningsevne

Nulpunktsomsaetning

Ejendomsafkast fer renter

Overskudsgrad

Afkastningsgrad

Geeldsrente

Rentemarginat

Gearing

Egenkapitalforrentning

Nulpunktsomseetningen viser, hvor stor arets omsaetning som minimum skal
vaere, for at give et resuitat pa nul.

Ejendomsafkast for renter udtrykker, hvor stort det direkte afkast fra
ejendomsinvestering udgar. Merafkast i forhold til gaeldsrente udtrykker
fortjeneste ved ejendomsinvestering. Ejendomsafkast far renter skal vaere sa
hajt som muligt. Et naturligt niveau vil veere 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
veere 5-15 % for selskaber og hajere for personlig virksomhed, hvor
ejerafl@nning 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 gzeld. Gaeldsrenten skal veere sa lav som muligt. Et
naturligt niveau vil vaere 2-5 %.

Rentemarginalen udtrykker virksomhedens direkte fortjeneste pa gaelden |
procent. Rentemarginalen skal vaere sé hej som muligt. Et naturligt niveau vil
veere 3-10 %.

Gearing udtrykker starrelse pa gaeld i forhold til egenkapital og dermed
virksomhedens risikovillighed. Jo hejere gearing, desto hajere risikovillighed. Et
naturligt niveau vit vaere 1-4 gange.

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

Egenkapitalforrentning kan ogsa beregnes som summen af afkastningsgrad og
fortjeneste pa gzeld, 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 mal for finansiel risiko, beskriver i procent, hvor meget
egenkapitalen udger af selskabets samlede balance. Jo mere virksomheden har
belant sine veerdier, desto lavere er soliditetsgraden. En hgj soliditetsgrad
udtrykker derimod, at selskabet har en god @konomisk styrke til at imadeg4 tab.
Soliditetsgraden indgar i vurderingen af virksomhedens kreditvasrdighed.
Soliditetsgraden ber 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
nagletallet Soliditetsgrad. Dog indgar ansvarlig lanekapital som egenkapital, idet
den ansvarlige lanekapital traeder tilbage for alle avrige kreditorer.

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

Price/Earning (P/E) er et nagletal for aktier og viser, hvor meget man som
aktionger 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 nagletallet udtrykker dermed prisen pr. overskudskrone. Eftersom
et unoteret selskab ikke har en barsvaerdi, er beregning af P/E i dette regnskab
baseret p4 den regnskabsmaessige egenkapital. En lav P/E set i forhold til andre
aktier i samme branche indikerer, at der er tale om en billig aktie. Som
tommelfingerregel vil P/E-vaerdien for solide bersnoterede 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 hojere
iboende risiko, hvorfor P/E-vaerdien er noget lavere - typisk i intervallet 4-8.
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