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Multi-Erhvervsejendomme A/S
Arsrapport 2019

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for Multi-
Erhvervsejendomme A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2019,

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 27, marts 2020
Direktion:

(L. g

Dennis Skagen

Bestyrelse:
@ (/Z —
Yvonne Skagen Denms Skagen Michael Skagen
formand
/ Mw /% V
Christian Skagen Anders
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Multi-Erhvervsejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Multi-Erhvervsejendomme A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion,

Uafheengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

> Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation for&rsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

» Opnar vi forst3else af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

»  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

B 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 vaesentlig 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 revisi-
onspategning ggre opmarksom pad oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionsptegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lzngere kan fortsaette driften.

B- Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmasssige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige 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 lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller p& anden m&de synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i hen-
hold til &rsregnskabsloven.

Baseret pd 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 fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 27. marts 2020

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Virksomhedens hovedaktivitet bestar af udlejning, udvikling og investering i fast ejendom,

Indregning og maling

Anlaeg under opfgrelse, indregnet til 38.338 kr. pr. 31. december 2019, er optaget til kostpris. Der er
ved udleje af anlaggene i regnskabsaret 2019 realiseret en forrentning pd 4,2 % af kostprisen. Dele af
arealet er under udvikling, og det resterende areal forventes i vaesentligt omfang udviklet i de kommen-
de regnskabsar, hvorfor det er ledelsens vurdering, at arealet er forsvarligt vaerdiansat.

Tidshorisonten for udviklingen af arealet er behaftet med usikkerhed,

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2019 udviser et overskud pa 845 t.kr. mod et overskud pd 2.058
t.kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2019 udviser en egenkapital pd 6.954 t.kr.

Arets resultat er negativt pavirket af veerdiregulering af investeringsejendomme samt renteswaps, som
udger 453 t.kr. i 2019,

Begivenheder efter balancedagen

Der har ikke efter balancedagen varet begivenheder, der vurderes at have vaesentlig indflydelse p& virk-
somhedens finansielle stilling pr. 31. december 2019.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note

t.kr.

Bruttofortjeneste
Dagsvaerdirequlering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af renteswaps

Resultat fgr finansielle poster
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat
Skat af drets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Multi-Erhvervsejendomme A/S

Arsrapport 2019

2019 2018
3.307 2.049
-98 2.229
355 -158
2.854 4,120
1 0
-1.772 -1.487
1.083 2.633
-238 -575
845 2.058
845 2.058
845 2.058
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note t.kr.

AKTIVER
Anlagsaktiver
3 Materielle anleegsaktiver
4 |nvesteringsejendomme
Anlaeg under udfarelse

Anleegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER
Egenkapital

5 Selskabskapital
Overfert resultat

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Galdsforpligtelser
6 Langfristede galdsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter

Kortfristede galdsforpligtelser
6 Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til banker
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Galdsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Sikkerhedsstillelser
Renterisici

O 00~

Multi-Erhvervsejendomme A/S

Arsrapport 2019

2019 2018
37.396 37.176
38.337 37.817
75.733 74.993
75.733 74.993

0 234

206 102
206 336

0 13

206 349
75.939 75.342
1.500 1.500
5.454 4,609
6.954 6.109
4.610 4.372
4.610 4.372
17.855 18.945
17.855 18.945
1.378 1.255
33.427 33.868
1.965 3.680
8.029 5.472
1.721 1.641
46.520 45.916
64.375 64.861
75.939 75.342

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

t.kr. Selskabskapital Overfert resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2019 1.500 4.609 6.109
Overfert via resultatdisponering 0 845 845
Egenkapital 31. december 2019 1.500 5.454 6.954
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Rrsrapporten for Multi-Erhvervsejendomme A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Praesentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (t.kr.).

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méles efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgér i andre tilgode-
havender henholdsvis anden gaeld.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-
erne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultat-
opgerelsen sammen med andringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstru-
menter, indregnes andringer i dagsvaerdi lebende i resultatopggrelsen.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Selskabets indtaegter omfatter primaert &rets huslejeindtaegter fra udlejningsejendomme og anlaeg un-
der opferelse.

Bruttofortjeneste

I resultatopgerelsen er nettoomsaetning, ejendomsomkostninger, andre driftsindtaegter og eksterne
omkostninger med henvisning til arsregnskabslovens § 32 sammendraget til én regnskabspost benaevnt
bruttofortjeneste.

Andre eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger indeholder driftsomkostninger for ejendomme, herunder omkostninger til ejen-
domsskatter, vedligeholdelse og forsikringer m.v.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtaagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsdret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger samt tillag og godtggrelse
under acontoskatteordningen m.v.

Skat

Skat af drets resultat omfatter aktuel skat af drets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til &rets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henferes til transaktioner indregnet i egenkapitalen.,

Virksomheden indgar i sambeskatning med svrige koncernvirksomheder. Den danske selskabsskat for-
deles mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komst (fuld fordeling).

10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de galdende
satser for rentegodtggrelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med rest-
skat som maksimum betaler et tillaeg i henhold til de galdende satser for rentetillaeg til administrations-
selskabet.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme:

Selskabets beholdning af investeringsejendomme maéles til dagsveerdi. Ved opgerelse af dagsvaerdi pr.
31. december 2019 har ledelsen foretaget en systematisk vurdering af hver enkelt ejendom under hen-
syntagen til beliggenhed, vedligeholdelsesstand, lejeaftaler, renteniveau m.v.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anleegsaktiver - bortset fra grunde - en begraenset
levetid. Den veerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraeldes,
afspejles i investeringsejendommens Igbende maling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke systema-
tiske afskrivninger over investeringsejendommenes brugstid.

Verdireguleringer fgres via resultatopgerelsen under posten regulering til dagsvaerdi, netto.
Anlaeg under opferelse:
Anlag under opferelse males til kostpris.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris. Efterfalgende méles investeringsejen-
domme til dagsvaerdi, og &rets veaerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen under posten dagsvasrdi-
regulering af investeringsejendomme. Dagsveerdien opgeres pa baggrund af de forventede fremtidige
pengestrgmme for investeringsejendomme.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegdelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-

kation pa, at et tilgodehavende eller en portefslje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages nedskrivning

pa individuelt niveau.

Egenkapital

Foreslet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt foraret, vises som en saerskilt
post under egenkapitalen.

11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Selskabsskat

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 betalte
acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vardi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. Zndring i
udskudt skat som fglge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Galdsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved Ianoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris.

Pvrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.

t.kr. 2019 2018

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 272 251

Andre finansielle omkostninger 1.500 1.236
1772 1.487

Materielle anlaegsaktiver

Investerings- Anlag under
t.kr. ejendomme udfdrelse | alt
Kostpris 1. januar 2019 32.960 37.817 70.777
Tilgang i arets lgb 318 520 838
Kostpris 31. december 2019 33.278 38.337 71.615
Opskrivninger 1. januar 2019 4216 0 4.216
Arets opskrivning -98 0 -98
Opskrivninger 31. december 2019 4.118 0 4,118
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 37.396 38.337 75.733

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Investeringsejendomme
Virksomheden foretager investering i udlejningsejendomme. Investeringsejendomme indregnes til dags-
veerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen, jf. reglerne i drsregnskabslovens & 38.

Investeringsejendomme bestar af erhvervsejendomme til kontor, handel og industri, beliggende i Skal-
borg.

Opgerelse af dagsveerdi

Dagsvaerdien af investeringsejendomme er opgjort for hver enkelt ejendom med udgangspunkt i ejen-
dommens budget for det kommende ar, korrigeret for udsving, der har karakter af enkeltstdende begi-
venheder. Dette korrigerede budget udtrykker et "normaliseret” driftsresultat og anvendes sammen
med et relevant afkastkrav til at beregne dagsveerdien efter en afkastbaseret model.

Afkastkravet er fastsat af ledelsen, og den anvendte vaerdiansattelsesmodel er usendret i forhold til
tidligere ar.

Centrale forudsatninger for den opgjorte dagsveaerdi

Selskabet veerdiansatter investeringsejendomme til dagsveerdi, Den anvendte forretningsfaktor udger
6,75 % for erhvervsejendomme.

Fglsomhedsanalyse

For at illustrere felsomheden og effekten ved andringer i forrentningsfaktorerne p4 selskabets investe-
ringsejendomme i 2019, er i nedenstdende matrix vist vaerdi af ejendomme, egenkapital og resultat for
skat ved aendringer pd +/- 0,25 %.

t.kr. -0,25 % Anvendt +0,25%
Vaerdi af ejendomme 38.722 37.396 35.948
Egenkapital 7.988 6.954 5.824
Resultat for skat 2.409 1.083 -365

Anlag under opfarelse

Som fglge af de vanskelige skonomiske vilkar i markedet er der usikkerhed forbundet med veerdiansaet-
telsen af anlag under opfarelse. Der er ved udleje af anlaeggene i regnskabsaret 2019 realiseret en for-
rentning pa 4,2 % af kostprisen. Arealet forventes i vaesentligt omfang udviklet i de kommende regn-
skabsar, hvorfor det er ledelsens vurdering, at arealet er forsvarligt vaerdiansat.

Tidshorisonten for udvikling af arealet er behaaftet med usikkerhed.

Selskabskapital

Selskabskapitalen har udviklet sig sdledes de seneste 5 &r:

t.kr. 2019 2018 2017 2016 2015

Saldo primo 1.500 1.500 500 500 500

Kapitalforhgjelse 0 0 1.000 0 0
1.500 1.500 1.500 500 500

Langfristede geeldsforpligtelser

Geeldialt Afdrag Langfristet Restgaeld

t.kr. 31/12 2019 naeste ar andel efter 5 &r
Geeld til realkreditinstitutter 19.233 1.378 17.855 12.657
19.233 1.378 17.855 12.657
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Multi-Erhvervsejendomme A/S
Arsrapport 2019

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i sambeskatningskredsen for Multi Invest, Aal-
borg A/S. Som dattervirksomhed haefter selskabet ubegranset og solidarisk med de gvrige selskaber i
sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte og renter inden for sambeskat-
ningskredsen. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller
kildeskatter vil kunne medf@re, at selskabets haeftelse udger et storre tab.

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemvaerende med realkreditinstitut, 19.509 t.kr., er der givet pant i investerings-
ejendomme og anleeg under udferelse, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger 75.733 t.kr. pr. 31. decem-
ber 2019,

Selskabet har stillet almindelige arbejdsgarantier pd i alt 250 t.kr.

Renterisici

Renterisici

Selskabet afdaekker renterisici bl.a. ved hjaelp af renteswaps, hvorved variable rentebetalinger omlaeg-
ges til faste rentebetalinger.

Selskabet har indgdet renteswapaftaler, som har en regnskabmaessig vaerdi pd -526 t.kr. mod -171 t.kr.
pr. 31. december 2018, Den negative markedsvaerdi af indgdede renteswaps vil senest den 30. decem-
ber 2026 udgeére O kr.
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