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LEDELSESPATEGNING
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for ES - Ejendomme Holding 2011 A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet 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. decem-
ber 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svendborg, den 15. maj 2018
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i ES - Ejendomme Holding 2011 A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for ES - Ejendomme Holding 2011 A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december
2017 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspa-
tegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uathaengige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gzldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores
opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for irsregnskabet

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 nedvendig for
at udarbejde et drsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrerende 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 ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

-fortsaettes-



DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

-fortsat-

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél 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 revisionspéategning med en konklusion. Hej grad
af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil
afdzkke veesentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har ind-
flydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pd grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende 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 be-
svigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt opndr revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig
fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse

af intern kontrol.

- Opnar vi forstielse 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 sel-
skabets interne kontrol.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
meessige skeon 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 grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi kon-
kluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.

Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke langere kan fortseette driften.

- Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé 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 revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

-fortsaettes-



DEN UAFBANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

-fortsat-

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden op-
ndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Svendborg, den 15. maj 2018

RevisionsFirmaet Edelbo
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3548 61 78

Hic\eal U}‘:at,_}flm

Michael Nymark Jensen
statsaut. revisor
mne33728

8946/REGN17/MNJ
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LEDELSESBERETNING

HOVEDAKTIVITETER

Seiskabets aktivitet er at eje kapitalandele i virksomheder og hermed beslagtet virksomhed.

UDVIKLING I AKTIVITETER OG SKONOMISKE FORHOLD

Det regnskabsmeessige resultat for 2017 udger et overskud pé 3.776.364 kr. for skat og anses af ledelsen som
tilfredsstillende. Resultatet afspejler udviklingen i de underliggende datterselskaber.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentlig vil kunne pévirke selskabets
finansielle stilling.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for ES - Ejendomme Holding 2011 A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017 er aflagt
1 overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte
bestemmelser for klasse C-virksomheder.

Anvendt regnskabspraksis er uzendret i forhold til tidligere ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING
I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af finan-
sielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og

nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan maéles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt

tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og ricisi, der fremkommer inden arsregnskabet aflaegges,
og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Den regnskabsmessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas rligt for at afgere, om der er

indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfzldet, foretages
nedskrivning til den lavere genindvindingsverdi.

KONCERNREGNSKAB

1 overensstemmelse med drsregnskabslovens undtagelsesbestemmelse er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

RESULTATOPGURELSEN
ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler,

FINANSIELLE POSTER

Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende verdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

SKAT AF ARETS RESULTAT

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

Moderselskabet og de danske koncernvirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksom-
heder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
til nedszttelse af eget skattemaessige overskud. Moderselskabet fungerer som administrationsselskab for sambeskat-
ningskredsen sdledes, at moderselskabet forestdr afregning af skatter mv. til de danske skattemyndigheder.

BALANCEN
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmeessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende
vardi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til 0 kr,
og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negati-
ve indre veerdi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Sdfremt den regnskabsmeessige negative indre
veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belob under hensatte forpligtelser i det omfang,
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overferes under egen-
kapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode i det omfang, den regnskabsmeessige
veerdi overstiger anskaffelsesveerdien med fradrag af afskrivninger p& goodwill, som afskrives over 5 &r.
TILGODEHAVENDER

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel verdi. Verdien reduceres
med nedskrivning til imedegéelse af forventet tab.

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER

Periodeafgrensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrerende efterfalgende
regnskabsar.

UDBYTTE

Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foresldet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamling,



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

SKYLDIG SKAT OG UDSKUDT SKAT

Efter sambeskatningsreglerne afvikles dattervirksomhedernes haftelse overfor skattemyndighederne for egne
selskabsskatter i takt med betaling af sambeskatningsbidrag til administrationsselskabet.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gazldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig
og skattemessig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfzlde, f.eks. vedrorende aktier, hvor opgerelse af skatte-
veerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méales udskudt skat p& grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, males til den
veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver
males til nettorealisationspris.

Udskudt skat méiles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geeldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Bndring i udskudt skat som falge af eendringer
i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

GALDSFORPLIGTELSER

Finansielle forpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu, efter fradrag af atholdte trans-
aktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede vzerdi ved anvendelse af den effektive rente séledes, at forskellen mellem provenuet og den
nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geald i ovrigt er mélt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis
valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vardireguleringeme direkte pa egen-
kapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, males
til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets
eller geeldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og omkostninger.



RESULTATOPGORELSE FOR ARET 2017

10.

2017 2016
Note Kr. Kr.
Andre eksterne OMKOSININGET .....co.eeecereeeieiieeeerrseseseeereerteeeeessamsaessessessasssssesnnesesssen. -11.331 -73.144
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER M.V. -11.331 -73.144
Resultatandele i tilknyttede virksomheder .........ccoovieiiieiecriniiniesiinnnnneeenns 3.882.477 3.062.058
Finansielle indtaegter s sasassiisiaiaiaaiasasas 0 441.572
Finansielle OMKOSINZEL .....cvieveieruiiieeiiiericierereitre s se et s reasne e -94.783 -584.687
3.787.694 2.918.943
RESULTAT FOR SKAT 3.776.364 2.845.798
1 SKkat af AretS TESULLAL .....evcervree i seere s ereevaee e s s s se s s s e s nsn e neseenesaasnesses 13.085 14.954
ARETS RESULTAT 3.789.449 2.860.752
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabsaret ...t s eaeessennes 0 0
Overfort nettoopskrivning efter indre vaerdis metode .........ccoceveeereeeeciciesescncnne 3.882.477 307.062
Overfort resultat o i S i e iress oS oeini -93.029 2.553.690
Disponeret i alt 3.789.449 2.860.752




Note

ANLAGSAKTIVER:

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER:

2 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

ANLAGSAKTIVERIALT

OMSATNINGSAKTIVER:
TILGODEHAVENDER:

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
3 Udskudt skatteaktiv

LIKVIDE BEHOLDNINGER

OMSATNINGSAKTIVER I ALT

AKTIVERTI ALT

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2017

AKTIVER

11.

31/12 2017 31/12 2016
Kr. Kr.
61.516.357 57.633.880
61.516.357 57.633.880

13.085 14.954

0 0

13.085 14.954
533.887 533,291
546.972 548.245
62.063.329 58.182.125




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2017

PASSIVER

Note

4 EGENKAPITAL:

Aktiekapital .......ocoveeeeeiiiieiei s e

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode ..o
Overfart resultat ,....oesritmitimmm RS iR R A AT AT T
Foresléet udbytte for regnskabsSaret ...

EGENKAPITAL T ALT ..cocvviavnnrirsesarsnssasarsnsnssnssnsasssesaras

HENSATTE FORPLIGTELSER:

UdSkidtSKAL  eewsssensanparsssassarranrapessesmesnrimmrrmerfietin s SRR art S BTG S SR

LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Geeld til tilknyttede virkSOMNEdEr ....ocovviiviiiniinnnisniinisnisisesss s ssssssassasssssns,

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Geld til tilknyttede virksOmMBeder .......cccverveeeerrereerer e er e saaene e
Anden gaeld umrmesassssmmm e e S s R S R

GALDSFORPLIGTELSERI ALT .

PASSIVER T ALT ..cciciiniiinnnicinininsns

6 Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser.

12.

31/12 2017 31/12 2016
Kr. Kr.
500.000 500.000
19.414.588 15.532.111
39.736.596 39.829.625
0 0
59.651.184 55.861.735
0 0
0 2.311.015
2.404.394 0
7.750 9.375
2.412.145 9.375
2.412.145 2.320.390
62.063.329 58.182.125




NOTER

1. SKAT AF ARETS RESULTAT:

2. KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER:

AnSKaffelSESSUIM PIIINIO ...vvvievereeinrerssessssseessesaessesresssersssaesassnsnesasssassnssesaes
Arets HIBANE uussssusisieiisnsnisisssssissmimsatoi i
KoncerntilsSkud ......cooeeoeiieieineieiisenieeeecseerer s srsns e e rne e seeesnsnseenes
ATOS AfBANG susuvussinessisuasissiossississiossesiiassissis covissssdss s evsHA b ARTRS RS RITHETS

Anskaffelsessum ultimo ......

Veaerdireguleringer PIilMO ......ccciivriesseseisseruessessssessesssssssssissssessesssissssainns
Afgang af verdiregUIEIinger .........ocvverierreerriereeseesueseesnsssssessssssssssssessssssnsns
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Verdireguleringer ultimo ....

BOGFORT VARDI ULTIMO

3. UDSKUDT SKATTEAKTIV:

Saldo Primo e i
ATEtS TEZUIETINE .....ovvovvoiioriericeieesissesseseessesssnsesssessessasseseessessssessesessensensees

SAlA0 UIIIMIO ..oveeiieiecieciriieiesirireeeesesseeesaesebessssseersressnsssensesnsessssessbasssnssssnsss

Udskudt skatteaktiv er ikke afsat som aktiv, da selskabet eller sambeskattede selskaber
ikke forventer at kunne udnytte det udskudte skatteaktiv inden for en kort arrakke.

13.

2017 2016
Kr. Kr.
-13.085 -14.954
0 0
-13.085 -14.954
42.101.769 41.601.769
0 0
0 1.000.000
0 -500.000
42.101.769 42.101.769
15.532.111 15.225.049
0 -2.754.996
3.882.477 3.062.058
19.414.588 15.532.111
61.516.357 57.633.880
0 0
0 0
0 0




4. EGENKAPITAL:

Saldo PriMO i

Overfort resultat jf. resultatdisponering

T 1 L6 o JRU1 Rk o 6 Lo NP

NOTER

14.

2017
Kr.
Reserve netto-
opskrivning
efter indre Overfort
Aktiekapital veaerdis metode resultat
.................... 500.000 15.532.111 39.829.625
.................... 0 3.882.477 -93.029
.................. 500.000 19.414.588 39.736.596

Aktiekapitalen bestar af 500 stk. aktier a 1.000 kr., som ikke er opdelt i forskellige klasser.

5. LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Af den samlede geeld forfalder O kr. efter 5 ar.

6. SIKKERHEDSSTILLELSER OG EVENTUALFORPLIGTELSER:

Selskabet har afgivet selvskyldnerkautioner for Danish Properties A/S' og VS Invest 1 ApS' engagementer med

kreditinstitutter.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet ESMIRA 2015 ApS samt koncernens gvrige sambeskattede

selskaber. Som datterselskab haefter selskabet ubegranset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatnings-

kredsen for danske selskabsskatter.



