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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017 for SEP
Roskilde ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, den 4. juli 2018
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DEN UAFHAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i SEP Roskilde ApS

Revisionspategning pa arsregnskabet

Konklusion med forbehold

Vi har revideret arsregnskabet for SEP Roskilde ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017, der omfatter an-
vendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet bortset fra den mulige indvirkning af det forhold, der er beskrevet i afsnittet
“Grundlag for konklusion med forbehold, giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017
i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion med forbehold

Selskabets bogfgring og det gvrige grundlag for selskabets arsregnskab er mangelfuldt og indeholder ufuldstendigt
materiale i relation til andre eksterne omkostninger. Pé tidspunktet for afgivelsen af revisionspategningen pé
arsregnskabet har det endnu ikke vzret muligt for ledelsen at afhjelpe manglerne og dokumentere det indregnede belgb.
Vi har ikke pd anden vis haft mulighed for at opné tilstrekkeligt og egnet revisionsbevis for andre eksterne
omkostninger indregnet til kr. 5.936.673. Som fglge af dette forhold har vi ikke varet 1 stand til at fastlegge omfanget af
eventuelle ngdvendige justeringer og at opggre den mulige indvirkning heraf pé resultatopggrelsen og balancen.

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaeldende i Danmark. Vort ansvar ifglge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
“Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhengige af selskabet i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vore gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vor opfattelse, at det opndede revisionsbe-
vis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion med forbehold.

Vasentlig usikkerhed vedrgrende fortsat drift

Vi henleder opmarksomheden pé note 1 i regnskabet, hvoraf det fremgar, at selskabet er i forhandling med flere
kreditinstitutter om fremadrettet finansiering. Ledelsen har aflagt arsrapporten under forudsatning om fortsat drift. P4
baggrund af de modtagne oplysninger er vi enige med ledelsen heri.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med irs-
regnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udar-
bejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.



DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette driften, at oplyse
om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pé grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har and-
et realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation, 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 geldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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. Herud-

over:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er
tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vor konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformati-
on forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfat-
te sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

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

terne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenhed-
er eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vor revisionspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vor revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfgre, at selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.



DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revisi-
onen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi i-

dentificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sik-
kerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vor revision af rsregnskabet er det vort ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbindelse overve-
je, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vor viden opnaet ved revisionen eller pa
anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i henhold til arsregnskabs-

loven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med rsregnskabet og
er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledelses-

beretningen.

Erklaering i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Overtradelse af bogfgringsloven

Selskabet har efter vores vurdering ikke overholdt bogfgringslovens krav om, at bogfgringen skal tilrettelegges og
udfgres i overensstemmelse med god bogfgringsskik under hensyn til virksomhedens art og omfang. Endvidere har
selskabet efter vores vurdering ikke overholdt bogfgringslovens krav om opbevaring af regnskabsmateriale.
Selskabets ledelse kan ifalde ansvar for overtredelsen af bogfgringsloven.
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Kgbenhavn, den 4. juli 2018
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SELSKABSOPLYSNINGER
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LEDELSESBERETNING

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formél er at eje og forestd drift af fast ejendom, herunder administration af ejendomme og investering i
ejendomme samt hermed beslegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for 2017 udviser et underskud pé kr. 19.339.676, og selskabets balance pr. 31. december
2017 udviser en egenkapital pa kr. 21.284.590.

Selskabet har i 2017 solgt 18 lejligheder, der alle blev afleveret i 2017. Yderligere er der efter regnskabsafslutning i
starten af 2018 solgt 9 lejligheder.

Finansiering

Selskabet er i dialog med flere kreditinstitutter omkring den fremadrettede finansiering. P4 tidspunktet for afleggelsen af
arsrapporten er der endnu ikke lavet en endelig aftale omkring refinansiering af den Kortfristede geld, men det er
ledelsens forventning, at der vil komme en aftale med et kreditinstituet i lgbet af de kommende méneder. P4 denne
baggrund er arsrapporten aflagt efter princippet om fortsat drift. Salget af lejligheder lgbende giver selskabet en
likviditet som muligggr overholdelse af kreditfaciliteter.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets primere aktiv er at eje investeringsejendomme. Investeringsejendommene indregnes til dagsveardi, som er
baseret pa realiserede salgspriser af enkelte lejligheder samt en verdiansettelse lavet i forbindelse med refinansiering.
Det er pa denne baggrund at ledelsen har valgt at regulere veerdien negativt med kr. 23.583.526. Skal selskabet realisere
investeringsejendommen indenfor en kort periode, vil der vare risiko for en justering i forhold til den indregnede verdi.
Ledelsen anser den indregnede vardi som realistisk og et udtryk for dagsveerdien.

Usadvanlige forhold

Som fglge af ®ndringer i ejerkredsen har det ikke veret muligt at fremfinde nogle bilag for 2017 samt bilag fra tidligere
ar, ligesom afstemning af mellemregninger med tidligere koncernforbundne selskaber ikke har veret muligt. Som fglge
heraf har selskabet ikke vearet i stand til at overholde bogfgringsloven. Ledelsen forventer, at alle bilag vil blive
udleveret i 2018, hvorfor ledelsen derved forventer at bogfgringsloven overholdes fremadrettet.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for SEP Roskilde ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
klasse B-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2017 er aflagt i kr.

Korrektion af vaesentlige fejl
I sammenligningstal for 2016 er fglgende klassifikationsfejl korrigeret:

Andre tilgodehavender, DKK 1.964.080, er reklassificeret fra "Likvider” til "Andre tilgodehavender”.

Den korrigerede fejl har ikke pavirket balancen pr. 31. december 2016, resultatet for 2016 eller egenkapitalen pr. 31.
december 2016.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtzgter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskriv-
ninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd selskabet, og for-
pligtelsens verdi kan maéles pélideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fra-

drag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden drsrapporten aflegges, og
som be- eller atkrafter forhold, der eksisterede pé balancedagen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Resultatopggrelsen
Nettoomsztning
Lejeindtegter periodiseres og medtages i resultatopggrelsen med de til regnskabsaret svarende belgb.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til drift af lejlighederne.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Vardiregulering af investeringsejendomme indeholder arets @ndring i dagsverdien af investeringsejendomme og tilhg-
rende geeld.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Finan-
sielle poster omfatter renteomkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gald, samt
amortisering af realkreditlan mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestir af &rets aktuelle selskabsskat og ®ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i
egenkapitalen.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendom males til dagsveardi svarende til ejendommens handelsveardi. Andringer i dagsverdien indregnes i
resultatopggrelsen.

Dagsvardien fastlegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig vurderingsmand, eller
alternativt baseret pa en anerkendt vardiansettelsesmetode, baseret pa en afkastbaseret model.

Ved anvendelse af en afkastbaseret model, opggres verdien pa basis af investeringsejendommens driftsafkast og et
individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfglgende omkostninger tillegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er sandsynligt, at
afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre omkostninger til reparation og
vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmassige verdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objektiv indikation p4, at et til-
godehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa4, at et
individuelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages nedskrivning pé individuelt niveau.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skat-
temassig verdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvik-
ling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemassigt underskud, males til den verdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til

nettorealisationsvaerdi.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens lovgiv-
ning vil vere geldende, nér den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring 1 udskudt skat som fglge af &n-
dringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsom-
kostninger. I efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitalisere-
de vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, s& forskellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resul-
tatopggrelsen over laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden geld, males til amor-
tiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.



RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Nettoomsztning

Andre driftsindtegter

Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Af- og nedskrivninger
Veardireguleringer af investeringsaktiver
Resuitat fgr finansielle poster
Finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Overfgrt resultat

Note 2017 2016

kr. kr.
7.932.658 7.712.200
145.494 582.616
-5.936.673 -3.658.850
2.141.479 4.635.966
0 -19.583
-23.583.562 18.802.861
-21.442.083 23.419.244
0 516.009
-3.579.130 -4.332.470
-25.021.213 19.602.783
2 5.681.537 -2.033.951
-19.339.676 17.568.832
-19.339.676 17.568.832
-19.339.676 17.568.832




AKTIVER

Investerings-ejendomme

Materielle anlagsaktiver

Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Selskabsskat

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

BALANCE 31. DECEMBER

Note 2017 2016
kr. kr.
120.000.000 166.992.499
3 120.000.000 166.992.499
120.000.000 166.992.499
0 3.941
4.542.765 2.897.635
0 2.000
4.542.765 2.903.576
2.619.516 1.627.067
7.162.281 4.530.643
127.162.281 171.523.142




BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital

Hensettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geald til realkreditinstitutter
Deposita

Langfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser
Banker

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Geld til koncernforbundne selskaber
Selskabsskat

Anden gzld

Kortfristede gzeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Grundejernes Investeringsfond
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Note 2017 2016
kr. kr.

125.000 125.000

21.159.590 40.499.266

4 21.284.590 40.624.266

4.895.283 11.507.748

4.895.283 11.507.748

85.112.490 110.546.988

1.487.636 2.171.027

5 86.600.126 112.718.015

5 3.193.165 3.699.436

1.243.223 319.164

50.000 39.375

0 2.006.660

4.032.067 0

960.368 29.986

4.903.459 578.492

14.382.282 6.673.113

100.982.408 119.391.128

127.162.281 171.523.142
1
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NOTER

USIKKERHED OM FORTSAT DRIFT (GOING CONCERN)

Selskabet er i dialog med flere kreditinstitutter omkring den fremadrettede finansiering. P4 tidspunktet for
afleeggelsen af arsrapporten er der endnu ikke lavet en endelig aftale omkring refinansiering af den kortfristede
geld, men det er ledelsens forventning, at der vil komme en aftale med et kreditinstituet i Igbet af de kommende
maneder. Pa denne baggrund er drsrapporten aflagt efter princippet om fortsat drift. Der henvises i gvrigt til
ledelsesberetningen for yderligere beskrivelse.

2017 2016
. kr. kr.
SKAT AF ARETS RESULTAT
Arets aktuelle skat 928.928 29.986
Arets udskudte skat -6.612.465 2.003.965
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 2.000 0
-5.681.537 2.033.951

MATERIELLE ANLAGSAKTIVER

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. januar 2017 107.039.357
Afgang i &rets 1gb -23.408.937
Kostpris 31. december 2017 83.630.420
Opskrivninger 1. januar 2017 59.953.142
Arets tilbagefgrsler af tidligere &rs opskrivninger -23.583.562
Opskrivninger 31. december 2017 36.369.580
Regnskabsmessig vardi 31. december 2017 120.000.000



NOTER

EGENKAPITAL
Virksomheds-
kapital Overfgrt resultat Talt
Egenkapital 1. januar 2017 125.000 40.499.266 40.624.266
Arets resultat 0 -19.339.676 -19.339.676
Egenkapital 31. december 2017 125.000 21.159.590 21.284.590
LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Geld
Geld 31. december Afdrag Restgeld
1. januar 2017 2017 neste ar efter 5 ar
Geld til realkreditinstitutter 110.546.988 85.112.490 3.193.165 69.146.665
Deposita 2.171.027 1.487.636 0 1.487.636
112.718.015 86.600.126 3.193.165 70.634.301

GRUNDEJERNES INVESTERINGSFOND
Indestaende i Grundejernes Investeringsfond er opgjort pr. 31. december 2017 til kr. 2.254.128.

PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER

Til sikkerhed for geld til realkreditinstitutter, kr. 88.305.655, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regn-
skabsmessige vaerdi pr. 31/12 2017 udggr kr. 120.000.000.
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