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Selskabsoplysninger
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Westenholz & Sander Ejendomme ApS

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli - 31. december
2017 for Westenholz & Sander Ejendomme ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min 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 regnskabsaret 1. juli -

31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Braedstrup, den 30. april 2018

Direktion

Peter Pgrtner Voldby
direktor



Westenholz & Sander Ejendomme ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Westenholz & Sander Ejendomme ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Westenholz & Sander Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. juli - 31.
december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgg-
relse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
juli - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrev-
et i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbeuvis er tilstreekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

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
anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres 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:

o |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vae-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ik-
ke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbe-
vis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fund-
et vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsens, den 30. april 2018

Roesgaard & Partners

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3754 3128

Sgren Roesgaard
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne33225
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er formueforvaltning med speciale i ejendomme, udlejning heraf samt aktiviteter i
tilknytning hertil.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der henvises til note 6.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 1.976.779, og selskabets balance pr.
31. december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 5.978.058.

Arets resultat anses for vaerende tilfredsstillende.

Saerlige risici, herunder forretningsmaessige og finansielle risici
Renterisici

Selskabets rentebzaerende nettogeeld bestar primaert af variabelt forrentet prioritetsgaeld. Selskabet
foretager ikke afdaekning af renterisici.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Westenholz & Sander Ejendomme ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med &rs-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

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

Selskabet har omlagt regnskabsaret, sa det fremover fglger kalenderaret i lighed med de gvrige
selskaber i koncernen. Dette arsregnskab daekker derfor 6 maneder for perioden 1. juli - 31. december
2017.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opg@res 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 maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er
oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsztning med fradrag af ejendommenes
driftsomkostninger og andre eksterne omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsaetning

Periodiserede huslejeindtaegter indregnes i resultatopggrelsen, hvis indtaegten kan opggres palideligt og
forventes modtaget. Huslejeindtaegter indregnes eksklusive moms.

Nettoomsaetningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i omsaetningen.

Ejendommenes driftsomkostninger

Ejendommenes driftsomkostninger omfatter direkte og indirekte ejendomsomkostninger til drift og
vedligeholdelse, forsikring og skatter mv., der afholdes i forbindelse med udlejning af ejendomme som
indgar i nettoomsaetningen.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Vardiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder arets sendring i dagsveerdien af investeringsejen-
domme og tilhgrende gaeld.

Finansielle indtzaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, amortisering af realkreditlan
samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksom-
heder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende
dette underskud til nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgg-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af
den investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.
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Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkost-
ninger.

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til dagsvaerdi. Vardireguleringer af investerings-
ejendomme indregnes i resultatopggrelsen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har veeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene
som investeringsejendomme.

Dagsveerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter
pa arms leengde vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medfgrer vaesentlige regnskabsmaes-
sige skgn.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevaerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved
hjeelp af markedsinformationer, hvorfor vaerdiansaettelsen er sket pa baggrund af diskonteringsmodel-
ler.

Dagsveerdien for investeringsejendomme er pr. 31. december 2017 fastsat ved anvendelse af en afkast-
baseret vaerdiansattelsesmodel. Beregningerne tager udgangspunkt i budget for det kommende ar, kor-
rigeret for udsving, der karakteriseres ved at vaere enkeltstdende begivenheder. Denne normalindtje-
ning kapitaliseres med en individuelt fastsat afkastprocent. Den herved beregnede veaerdi korrigeres for
eventuelle driftsfremmede aktiver, sasom likvider, deposita mv., safremt disse ikke indgar saerskilt an-
det sted i balancen, hvorved dagsvardien fremkommer.

Afkastprocenterne er fastsat i intervallet 5,3 - 6,9, hvilket skal ses i forhold til et afkast pa statsobligatio-
ner med 10 ars Igbetid pa 0,8% korrigeret for risikotillaeg.

De anvendte skgn er baseret pa oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige,
men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil
sandsynligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder
som forventet. Disse afvigelser kan vaere vasentlige.

Vardiforringelse af anlaagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa vaerdifor-
ringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmaessige veerdi.

Genindvindingsveerdi er den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestromme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation p3, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning
pa 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 betal-
te acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag' eller 'Skyldige sambeskatningsbidrag'.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geaeldsforpligtelser

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontant-
veerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets
kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gzeld til leverandgrer samt anden gaeld, males til amortiseret
kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgegrelse 1. juli - 31. december 2017

Note 2017 2016/17
kr. kr.

Bruttofortjeneste 215.817 893.030
Vardireguleringer af investeringsaktiver 2.250.000 0
Resultat fgr finansielle poster 2.465.817 893.030
Finansielle indteegter 252.841 15.396
Finansielle omkostninger 1 (181.467) (359.921)
Resultat fgr skat 2.537.191 548.505
Skat af arets resultat 2 (560.412) (103.390)
Arets resultat 1.976.779 445.115
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 1.976.779 445.115

1.976.779 445.115
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Balance pr. 31. december 2017
Note 2017 2016/17
kr. kr.

Aktiver

Investeringsejendomme 3 20.050.000 17.800.000
Materielle anlaegsaktiver 20.050.000 17.800.000
Anlaegsaktiver i alt 20.050.000 17.800.000
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 0 115.259
Andre tilgodehavender 28.288 46.108
Periodeafgraensningsposter 0 24.576
Tilgodehavender 28.288 185.943
Likvide beholdninger 20.314 0
Omsaetningsaktiver i alt 48.602 185.943
Aktiver i alt 20.098.602 17.985.943
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Balance pr. 31. december 2017

Note 2017 2016/17

kr. kr.

Passiver
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Reserve for opskrivninger 0 1.490.361
Overfgrt resultat 5.853.058 2.082.682
Egenkapital 4 5.978.058 3.698.043
Hensaettelse til udskudt skat 1.320.300 825.096
Hensatte forpligtelser i alt 1.320.300 825.096
Geeld til realkreditinstitutter 9.949.599 10.399.623
Anden gzld 200.000 200.000
Deposita 408.301 364.401
Langfristede galdsforpligtelser 5 10.557.900 10.964.024
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 5 410.000 415.766
Kreditinstitutter 1.325.527 1.458.342
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 0 28.125
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 263.585
Selskabsskat 184.140 227.326
Anden geeld 322.677 105.636
Kortfristede geeldsforpligtelser 2.242.344 2.498.780
Geaeldsforpligtelser i alt 12.800.244 13.462.804
Passiver i alt 20.098.602 17.985.943

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter m.v.
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
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Egenkapitalopgdrelse
Virksomheds- Reserve for op- Overfort
kapital skrivninger resultat | alt

Egenkapital 1. juli 2017 125.000 1.490.361 2.082.682 3.698.043
Arets resultat 0 0 1.976.779 1.976.779
Tilbagef@rte opskrivninger i aret 0 (1.490.361) 1.490.361 0
Tilskud fra koncern 0 0 303.236 303.236
Egenkapital 31. december 2017 125.000 0 5.853.058 5.978.058
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Noter til arsrapporten

2017 2016/17
kr. kr.
1 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 181.467 359.921
181.467 359.921
2 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 65.208 118.932
Arets udskudte skat 495.204 (15.542)
560.412 103.390

3 Aktiver der males til dagsveerdi

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. juli 2017 13.979.463
Kostpris 31. december 2017 13.979.463
Veardireguleringer 1. juli 2017 3.820.537
Arets vaerdireguleringer 2.250.000
Verdireguleringer 31. december 2017 6.070.537
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017 20.050.000

Forudsaetninger ved opggrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Driftsomkostningerne udggr mellem 6 % og 12 % af lejeindtaegterne.
Vedligeholdelsesomkostninger udgar mellem 4 % og 11 % af lejeindtaegterne.
Administrationsomkostningerne udggr mellem 4 % og 7 % af lejeindtaegterne.
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3 Aktiver der males til dagsvzerdi (fortsat)

Folsomhed ved opggrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Ved markedsvaerdi vurderingen pr. 31. december 2017 er der anvendt et individuelt fastsat afkast-
kraviintervallet 5,3 % - 6,9 %. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opggres til 6,3 %.

Zndringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af
investeringsejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

Zndringer i gennemsnitligt afkastkrav (0,50)% Basis 0,50 %
kr. kr. kr.
Afkastprocent 5,80 6,30 6,80
Dagsveerdi 21.778.000 20.050.000 18.576.000
Zndring i dagsveerdi 1.728.000 0 (1.474.000)

4 Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 125 anparter a nominelt kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt seerlige
rettigheder.
Der har ikke vaeret aendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

5 Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld
Gald 31. december Afdrag Restgeeld
1. juli 2017 2017 naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 10.815.389 10.359.599 410.000 10.360.000
Anden gzeld 200.000 200.000 0 200.000
Deposita 364.401 408.301 0 0
11.379.790 10.967.900 410.000 10.560.000
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6 Usikkerhed ved indregning og maling

Bl.a. som fglge af forholdene pa boligmarkedet generelt er der en vis usikkerhed knyttet til indregning og
maling af selskabets materielle anleegsaktiver.

7 Eventualposter m.v.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet PEJA Ejendomsinvest ApS og hafter solidarisk med
gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat for indkomstaret 2017 og frem.

8 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 10.612, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 31/12 2017 udggr t.kr. 20.050.
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