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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2017 for Thuja Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -
31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 6. februar 2018

Direktion

Thomas Beggild Lyngbye

Bestyrelse

Peter Hansen Niels Jorgen Andersen Jimmy Nyland Andersen
formand

Thomas Beggild Lyngbye



Den uafhaengige revisors erkleaeringer

Til kapitalejerne i Thuja Ejendomme A/S
Erkleaering om udvidet gennemgang af arsregnskabet

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Thuja Ejendomme A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017. Arsregnskabet, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, ba-
lance og noter, udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfert vores udvidede gennemgang i
overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske re-
visorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers Etiske regler samt planlegger og
udferer handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om érsregnskabet
og derudover udferer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikker-
hed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespergsler til ledelsen og, hvor det
er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt krevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi ud-
trykker derfor ingen revisionskonklusion om érsregnskabet.

Konklusion

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets 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 é&rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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



Den uafhaengige revisors erkleaeringer

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen
og i1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med regnskabet eller
vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden méde synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

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

Baseret péd 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
vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 6. februar 2018

REVISION & RAD
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 36 92 33 18

Kenneth Jorgensen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32801



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar bestéet af investering i fast ejendom og udlejning
heraf.

Usikkerhed ved indregning og miling

Investeringsejendomme er maélt til dagsvaerdi ud fra et gennemsnitligt atkastkrav pd 5,37 %. Andringer i
afkastkrav har vaesentlig indvirkning pa veerdianseattelsen af investeringsejendommene. Til illustration af
folsomheden af afkastkrav henvises der til omtalen i note 3.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pé kr. 3.537.474, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 23.103.242.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.
Betydningsfulde heendelser, som er indtruffet efter regnskabséirets afslutning

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



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Thuja Ejendomme A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hejere klasser.

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

Generelt om indregning og méling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdiregulering-
er af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser 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 eventu-
elle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrappor-
ten aflaegges, og som be- eller atkrefter forhold, der eksisterede p& balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Bruttofortjeneste er et ssmmendrag af lejeindteegter og omkostninger vedrerende investeringsejendomme
samt andre eksterne omkostninger.

Lejeindtaegter vedrerende investeringsejendomme

Lejeindtaegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme og indregnes i resultatopgerelsen i den
periode, som lejen vedrerer. Indtaegter vedrerende forbrugsregnskaber indregnes i balancen som mellem-
vaerender med lejere.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparation- og vedligeholdelse, ejendomsskatter og forsikring mv. Omkostninger vedrererende for-
brugsregnskaber indregnes i balancen, som mellemvarende med lejere.



Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration og tab pa lejere mv.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder arets @ndring i dagsvaerdien af investeringsejen-
domme.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtegter og omkostninger omfatter renteindtagter og -omkostninger, amortisering af realkre-
ditldn samt garantiprovision m.v.

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle selskabsskat og zndring i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formélat opné afkast af den
investerede kapital i form af lebende driftsatkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens anskaffelses-
sum og direkte tilknyttede omkostninger.

Efter forste indregning males investeringsejendomme ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi.
Malingen sker ved anvendelse af en afkastbaseret model. Afkastsatserne (forrentningskravet) fastsattes
ejendom for ejendom.

Dagsverdi er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
arms lengde vilkar pé balancedagen. Fastleggelse af dagsvaerdi medferer vaesentlige regnskabsmaessige
skon.

De anvendte skon er baseret pé oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omsteendigheder vil sand-
synligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som
forventet. Disse afvigelser kan vere vaesentlige.

Omkostninger, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet, og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
indregnes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.



Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme har som @vrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begranset
levetid. Den veardiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraldes,
afspejles i investeringsejendommens lobende maling til dagsverdi. Der foretages derfor ikke systematis-
ke afskrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Veardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten “vaerdireguleringer af investeringsakti-
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ver .

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indika-
tion pa, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdiforringet. Hvis der foreligger
en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pé in-
dividuelt niveau.

Lik vi de beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestadende i pengeinstitutter.

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 acon-
toskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
massig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuel-
le udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvardi.

Udskudt skat méles p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kost-
pris svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, sé forskellen mellem pro-
venuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.



Anvendt regnskabspraksis

Prioritetsgeeld er séledes mélt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l&nets restgeeld. For ob-
ligationslén svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som lénets underliggende kontantverdi
pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af l&nets kursregu-
lering pé optagelsestidspunktet.

Ovrige geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december 2017

Bruttofortjeneste

Veardiregulering af investeringsejendomme

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

Note 2017 2016
kr. tkr.

3.916.942 2.834

1 1.982.053 2.533
5.898.995 5.367

10.596 6

-1.577.017 -1.666
4.332.574 3.707

2 -795.100 -684
3.537.474 3.023
3.537.474 3.023
3.537.474 3.023
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Balance pr. 31. december 2017

AKTIVER

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER I ALT

Note 2017 2016
kr. tkr.

3 89.667.801 87.335
89.667.801 87.335
89.667.801 87.335

14.783 38

1.590 214

1.018.000 1.813
1.034.373 2.065

715.760 117

1.750.133 2.182
91.417.934 89.517
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Balance pr. 31. december 2017

Note 2017 2016
kr. tkr.
PASSIVER
Virksomhedskapital 5.000.000 5.000
Overfort resultat 18.103.242 14.566
Egenkapital i alt 4 23.103.242 19.566
Ansvarlig lanekapital 3.482.772 4.886
Geld til realkreditinstitutter 60.143.748 60.621
Langfristede gzeldsforpligtelser 5 63.626.520 65.507
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 5 1.637.057 1.591
Anden gaeld 3.051.115 2.853
Kortfristede galdsforpligtelser 4.688.172 4.444
Gealdsforpligtelser i alt 68.314.692 69.951
PASSIVER T ALT 91.417.934 89.517
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 6
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Noter

Vardiregulering af investeringsejendomme

Verdireguleringer af investeringsejendomme som folge af endret

afkastkrav

Verdiregulering investeringsejendomme

Skat af arets resultat
Arets udskudte skat

Aktiver der males til dagsveerdi

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lab

Kostpris 31. december

Verdireguleringer 1. januar
Arets veerdireguleringer

Verdireguleringer 31. december

Regnskabsmeessig veerdi 31. december

2017 2016

kr. tkr.

1.982.053 2.533

1.982.053 2.533

1.982.053 2.533

795.100 684

795.100 684

Investerings-
ejendomme

80.413.084
351.243

80.764.327

6.921.421
1.982.053

8.903.474

89.667.801
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Noter

Felsomhed ved opgorelse af dagsveaerdi af investeringsejendommene

Selskabets ti investeringsejendomme er beliggende i henholdsvis Odense C, Odense M, Assens og
Munkebo. Investeringsejendommene er indregnet og malt ud fra en afkastbaseret model.
Ejendommene i Odense C bestar af 3.779 m2, der er fordelt pa 49 lejeméal. Ejendommene i Odense
M bestar af 1.189 m2, der er fordelt pa 12 lejemal. Ejendommen i Assens bestar af 2.096 m2, der er
fordelt pa 39 lejemél. Ejendommen i Munkebo bestér af 1.176 m2, der er fordelt pa 12 lejemal.

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaegter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkost-
ninger fratreekkes. Den herefter beregnede verdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en pas-
sende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder mv.,
ligesom deposita og forudbetalt leje tillagges.

Ved marketsverdivurderingen pr. 31 december 2017 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav
i intervallet 4,90% - 7,50%. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgeres til 5,37%.

Zndringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for maélingen af investeringsejendommene. En
stigning 1 afkastsatsen forer til et fald i markedsvaerdien. Markedsudviklingen kan medfere et endret
krav til forrentningen af fast ejendom.

Nedenstaende oversigt viser, hvorledes malingen af ejendomsportefeljen pavirkes, nar afkastsat-
serne @ndres i henholdsvis op- og nedadgéende retning:

Andringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,50% Basis 0,50 %

r. kr. kr.
Afkastprocent 4,87 5,37 5,87
Dagsverdi 99.097.031 89.667.801 81.899.726
Andring 1 dagsverdi 9.429.230 0 -7.768.075
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Egenkapital

Egenkapital 1. januar
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Langfristede gaeldsforpligtelser

Ansvarlig lanekapital
Geld til realkreditinstitutter

Noter

Virksomheds- Overfort
kapital resultat I alt
5.000.000 14.565.768 19.565.768
0 3.537.474 3.537.474
5.000.000 18.103.242 23.103.242
Geeld Geeld Afdrag Restgzeld
1. januar 31. december naeste ar efter 5 ar
6.000.000 4.638.772 1.156.000 0
61.097.437 60.624.805 481.057 58.450.268
67.097.437 65.263.577 1.637.057 58.450.268

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 60.625 t.kr., er der givet pant i investeringsejendomme,

hvis regnskabsmassige verdi pr. 31. december 2017 udger 89.668 t.kr.

Til sikkerhed for forpligtelser over for Ejerforeningen Kildegirden er der givet pant i investerings-
ejendomme i Munkebo p& nominelt 120 t.kr.
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