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Ledelsespitegning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2017/2018 for Gernes
Kapital A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. juli 2017

- 30. juni 2018.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 22. oktober 2018

Direktion:

Ann Helmersen

Bestyrelse:

Ann Helmersen Niels Harder Niels Hupfeld
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i @ernes Kapital A/S

Konklusion
Vi har revideret &rsregnskabet for @ernes Kapital A/S for regnskabséret 1. juli 2017 - 30. juni 2018, der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli
2017 - 30. juni 2018 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nzrmere
beskrevet i revisionspitegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er
uathengige 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 evrige etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Aarsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med Arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om

denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
arsregnskabet 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionpategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nir sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de eokonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugere traffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:
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*  Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i 4rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pé disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hojere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller

tilsidesattelse af intern kontrol.

*  Opndr vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, 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 regnskabsmessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

+ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af darsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opnéede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsztte driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning gere opmarksom pa
oplysninger herom i é&rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pi det revisionsbevis, der er
opnéet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsztte driften.

*  Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmassige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pi anden made synes at indeholde vasentlig

fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til Arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udferte 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.

Holbzk, den 22. oktober 2018
REVISIONSFIRMAET FLEMMING HANSEN
tatsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR or. 1527 44

statsautori re isor
MNE

1A/US/0275.2017-18/10+3
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Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revisor

Side 7

Selskabsoplysninger

Dernes Kapital A/S
Dag Hammarskjolds Allé 19, 1.mf.
2100 Kebenhavn @

Telefon 35431311
CVR.-nr. 28 50 55 58
Hjemsted: Kebenhavn

Regnskabsér: 1. juli - 30. juni

Ann Helmersen
Niels Harder
Niels Hupfeld

Ann Helmersen

Revisionsfirmaet Flemming Hansen
statsautoriseret revisionsaktieselskab
Ahlgade 15-17

4300 Holbak
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er investering og kapitalanbringelse.

Udvikling i regnskabsaret

Selskabets resultat ma blandt andet forérsaget af tab ved salg af ejendommme og pantebreve ved
tvangsauktion samt egede vedligeholdelsesudgifter betegnes som utilfredsstillende. Med baggrund i
forventningerne til fremtiden forventes der et tilfredsstillende resultat for det kommende ar.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne péavirke
selskabets finansielle stilling.



Qernes Kapital A/S Side 9

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabspraksis:

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser for en klasse B-
virksomhed med tilvalg af enkelte klasse C-bestemmelser.

I henhold til ARL. § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling:

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med at de indtjenes, herunder indregnes
vardireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle

omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragi
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Resultatopgerelsen:

Bruttoresultat
Indteegter méles til dagsveerdi og omfatter nettoindtaegt ved handel med ejendomme samt nettoresultat

ved udlejning af boliger.

Indtagter indregnes, ndr overgang af de vasentligste fordele og risici til keber har fundet sted, og nar
indtaegter kan opgeres palideligt og betaling forventes modtaget.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i &ret til ledelse og
administration af selskabet, herunder omkostninger til det administrative personale, ledelsen,
kontorlokaler og kontoromkostninger m.v.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende veardipapirer. Finansielle indtagter og udgifier indregnes
med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pé egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med datterselskabet DFC Veardipapirer A/S. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster.
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Balancen:
Kapitalandel i datterselskab

Resultatopgerelsen
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeesige andel af dattervirksomhedens resultat.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheden indregnes i balancen til den forholdsmessige andel af
virksomhedens regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheden overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmassige verdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Ejendomme
Investeringsejendommen males til dagsveardi, som er opgjort ved anvendelse af anerkendte
vaerdiansattelsesteknikker.

Ved fastszttelse af ejendommens vaerdi er anvendt de aktuelle kapitalafkastkrav udfra bygningsart
samt faktisk lejeindtaegt og driftsomkostninger.

Det samlede gennemsnitlige kapitalafkast udger ca. 5,54%.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi.
Der nedskrives til imedegaelse af forventede tab til nettorealisationsvaerdien.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgrasningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte udgifter vedrerende efterfolgende

regnskabsar.

Veardipapirer
Bersnoterede vaerdipapirer méles til berskurs. Ikke bersnoterede vardipapirer males til en salgsveardi
baseret pd beregnet kapitalveerdi.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Skat af arets resultat er beregnet pa basis af acontoskatteordningens regler.

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede gealdsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemassig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfaelde hvor opgerelse af
skattevardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemassigt underskud,
males til den vardi, 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 méales til nettorealisationsvaerdi.
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Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vare galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Endring i udskudt skat,
som folge af @ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Galdsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter prioritetsgeld, bankgzld og geld til leveranderer samt anden gzld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopgerelse for aret 1. juli 2017 til 30. juni 2018

BruttoreSultat ...........ooovvviiieiieeeeeeeeeee e eeeeeeeeeenes

Administrationsomkostninger ............................

Resultat for finansielle poster m.v. ...................

Indtagter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter .............occoiviviiiiiiiin s
Finansielle omkostninger .............cccoeveviienininnn...

Resultat forskat ..o,

Arets resultat ...

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode .

Overfortresnltal ..o aimitasis s i s

Note

Side 12

2016/2017

1 1.000 kr.

-7.102.467 -281
1.494.843 1.362
-8.597.310 -1.643
58.516 56
825.492 903
5.681.244 1.088
-13.394.546 -1.772
22.484 21
-13.372.062 -1.751
58.516 56
-13.430.578 -1.807
-13.372.062 -1.751
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Balance pr. 30. juni 2018

Aktiver

2016/2017

Note 11.000 kr.
Driftsmateriel og inventar ..........coovvvevnvvieineenininninens. 4 0 6
Materielle anlaegsaktiver ..............coovvvvviviiiiiiininnn. 0 6
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ........................ 1 10.940.977 10.882
Finansielle anlaegsaktiver ............coovveviiiiiiiiie.. 10.940.977 10.882
Anlmosaktivert alt .....oonvnnmnensimamrrrnramean 10.940.977 10.888
EjendomIne ............coooviiiiiiiiiiiiiii i e 16.220.000 25.406
Tilgodehavende fra salg ..............cccooiiiiiiiii., 3.327
Koncernintern skat ..........vvevuvrnvrrireaieeeaieeeeeannsn 22.484 22
Andretilgodehavender ..o mv o 999.939 2.009
Periodeaferansningsposter .......cocceeieeeiiciieniiieeeieis e siie e 260.094 364
Tilgodehavender ............oooovviiiiiiiiiiiiiiiiiee e 1.282.517 5.722
ANdre VErdipapirer ......coovivvieeieniiiiee e 24.704,595 26.853
VETOIDADITEE Ji:0oiiisavosmemaiss svusa i svyed i st it s 24.704.595 26.853
Likvide beholdmIGer ........coocoovvimiiiiiiiiiiiiiieee e eeesaees 75.139 26
Omsaetningsaktiver i alt ...........ccocoevvvvvvvrnneccec e 42.282.251 58.007

KEVEr Tl ..ot 53.223.228 68.895
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Balance pr. 30. juni 2018

Passiver
2016/2017

Note i 1.000 kr,
Selskabskapital .......ccc.ecovieieeiiiieeieeeeeeeeee e 500.000 500
Reserve for nettoopskrivning efter den indre
VEPAITHEIONE: s sumconsiimm it oo s A S S e 6.186.223 6.128
OverfomtreSUltal e mmarmmamisms s i e ¥y 7.892.020 21.322
Egenkapital i alt.......commanmaanmmsmsmsavss 5 14.578.243 27.950
"Geeld til kreditinsStitutter ..........ooeveiiiiiiiiie e, 6 7.267.856 9.209
Langfristede forpligtelser .....................ccoovvviininn.n, 7.267.856 9.209
Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser ............... 6 2.095.629 2,795
Geld til kreditinstitutter ..cuvvmmsrnesasvvmns smsmmssimmses 1.141.761 173
Geld til tilknyttede virksomheder ......................ooll 14.870.318 14.790
Leveranderer af varer og tjenesteydelSer ..........oovvevvvenrienenas 163.198 107
Anden gRIA ....cooovieieiiiricne e e 13.106.223 13.871
Kortfristede TorplgtelSer ..o amimimmmmmmoniss s 31.377.129 31.736
Geeldsforpligtelserialt ................cc.ocovoiieiiiiiiceeee, 38.644.985 40.945
Passiver T alt «..oupmmmmmsnamanasewannmsmsssg 53.223.228 68.895
Medarbejderforhold ..............ooiiiii 7

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser .................... 8
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Noter til drsregnskabet for 2017/2018

Note 1. Kapitalinteresse i tilknyttede virksomheder:

2016/2017
Kostpris pr. 1. Juli 2017 ..o oni e 4.754.754 4.754.754
Kostpris pr. 30. juni 2018 ..ot 4.754.754 4.754.754
Overfort resultat pr. 1. juli 2017 .ocovivonins snvsranpasssmmassas gosns deis 6.127.707 6.071.425
Arets Tesultat ...t 58.516 56.282
Cveiiost scsultatpt., 30 Jant JHIR. .. ovwmommmmsmonsmmsmsss sssmsso 6.186.223 6.127.707
Beprskabsmizessio verdi pit: 30, J0ii 2018 . oivnui s s 10.940.977 10.882.461
Stemme- og Arets Arets
gjerandel resultat Egenkapital udbytte
DFC Veardipapirer A/S .................... 73,4% 79.722 14.809.334 0
Diskovej 21-23, Vejle ApS ...ooovcivinnen 100% 0 70.930 0
2016/2017

Note 2. Fiansielle omkostninger:
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder ......................... 147.562 146.811
Andre Hransi ] I OMBOSTNITEOI & cui0 i irars srs s i s s i s st dst ke shmi b en 5.533.682 941.041

5.681.244 1.087.852
Note 3. Skat af drets resultat:
Koncernintern skat af arets resultat .................ooooiiiiiiiin. -22.484 -21.604

-22.484 -21.604
Note 4. Materielle anlaegsaktiver:
Inventar

Anskaffelsessmipr. WT 200 T oo oo svwssmsissa s s e sees 202.227
Anskaffelsessum pr. 30/6 2018 ... 202.227
SASETIVOTOREE P 107 21T i o i s e s mm i 5w Axh A e 5 f BB 58 i e 196.637
Al ANNEEE s e e e s s e s 5.590

FL8 i LU Tyt gy o N T L S T —————————— 202.227
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Noter til drsregnskabet for 2017/2018

Note 5. Egenkapital:

Selskabets kapital kr. 500.000 bestér af kapitalandele a kr. 1.000 eller multipla heraf.
Selskabskapitalen er ikke opdelt i flere klasser.

Bevagelser i egenkapitalen specificeres séledes:

Selskabs- Reserve for Overfort
kapital  nettoopskrivning  resultat I alt kr.

Egenkapital pr. 1/72017 ...........coovvennnnnn, 500.000 6.127.707  21.322.598 27.950.305
Overfort af arets resultat ......................... 58.516  -13.430.578 -13.372.062
Egenkapital pr. 30/6 2018 ....................... 500.000 6.186.223 7.892.020 14.578.243
Note 6. Langfristede geldsforpligtelser:

Geeld til kreditinstitutter, saldo pr. 30/6 2018 ...........coiviiiiiiii e 9.363.485
Afdrag der forfalder indenfor 1. &r .........cooooiiiiiiiii 2.095.629
Langlristeds greldstorpliatelonr o e mmnm s o v s 5 A5 s e e et s onmmene 7.267.856

Af den langfristede galdsforpligtelse til kreditinstitutter forfalder kr. 4.175.376 efter 5 4r.

Note 7. Medarbejderforhold:

Selskabet har gennemsnitlig beskaeftiget 3 medarbejdere, der har modtaget kr. 505.070 i gage
(2016/2017 3 medarbejdere med kr. 727.610 i gage).

Note 8. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser:

Der péhviler selskabet vedligeholdelsesforpligtelser i henhold til Boligreguleringslovens §18 og §18b
med kr. -189.642,

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter m.v. pa i alt kr. 5.363.485, er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmassige veerdi pr. 30. juni 2018 udger kr. 16.220.000.

Der er endvidere til sikkerhed for erhvervslan deponeret ejerpantebreve pé hver kr. 2.000.000 eller
i alt kr. 4.000.000 i henholdsvis matr.nr. 12B Berkop By og matr.nr. 12F Berkop By.

Herudover har selskabet ikke afgivet sikkerhedsstillelser overfor tredjemand.

Selskabet er sambeskattet med de evrige danske selskaber i koncernen og hafter solidarisk for danske
selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen.



