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Areale A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2018 - 31. december 2018
for Areale A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31.

december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-

handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Holbak, 15. april 2019

Direktionen:

Henrik Birk Jensen

Bestyrelsen:

Per Erland Mads Leth Borling Henrik Birk Jensen

Formand
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Areale A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Areale A/S

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Areale A/S for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december 2018, der omfatter
resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabslo-

ven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31.

december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores

opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-
vendig 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 fortseette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-

stille 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 fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation 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 indfly-

delse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Areale A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende 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 revisi-
onsbevis, 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller

tilsidesaettelse af intern kontrol.

® Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten

af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-

maessige 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 opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed 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 revisionspategning ggre opmaerksom pa oplys-
ninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette drif-

ten.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan 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 betydelige mangler i intern

kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Areale A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberet-

ningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejl-

information i ledelsesberetningen.

Holbak, 15. april 2019

Dansk Revision Holbaek
Godkendt revisionspartnerselskab, CVR-nr. 28853343

Henrik Brusgaard
Partner, registreret revisor
mne7103
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Areale A/S

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens vasentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar vaeret investering og udlejning af fast ejen-

dom i Tyskland og dermed beslaegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
| forhold til foregdende ar, hvor ejendomme har vaeret indregnet i balancen efter en afkastbaseret vaerdiansaet-

telse, er ejendommene i aret indregnet til senere konstateret realisationsveerdi.

Selskabets resultat udggr TDKK -390, hvilket anses for mindre tilfredsstillende. Det negative resultat skyldes bl.a.
en ekstraordinaer omkostning til udbedring af veje pa ca. TDKK 431, samt en negativ dagsveerdiregulering af ejen-
domme pa ca. TDKK 552, svarende til at den realiserede handelspris er ca. 3,6% lavere end den indregnede
dagsveerdi for 2017, hvilket svarer til at afkastkravet har veeret ansat 0,1% under afkastet ved realisationsvaer-
dien. Disse 2 forhold har en samlet indvirkning pa arets resultat pa TDKK 983 fgr skat og ca. TDKK 830 efter skat.

Bortset herfra anses resultat af selskabets primzere drift for at vaere tilfredsstillende.
Haendelser efter regnskabsarets afslutning

Selskabet har efter regnskabsarets afslutning realiseret hele ejendomsportefgljen. Det forventes, at selskabet

treeder i likvidation i 2019 og det forventes at selskabet er endeligt oplgst inden udgangen af 2019.
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Areale A/S

2018 2017
Note  Resultatopggrelse DKK 1.000 DKK
Perioden 1. januar - 31. december
Bruttofortjeneste 124.016 450
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme -551.563 24
Resultat fgr finansielle poster -427.547 473
Finansielle indteegter 1.411 89
Finansielle omkostninger -51.117 -282
Resultat fgr skat -477.254 280
1 Skat af arets resultat -160.732 -189
Arets resultat -637.986 92
Forslag til resultatdisponering:
Foreslaet udbytte 3.547.850 0
Overfgrt resultat -4.185.836 92
Resultatdisponering i alt -637.986 92
2 Antal beskeaeftigede
Dansk > GGh
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Areale A/S

2018 2017
Note  Balance DKK 1.000 DKK
Aktiver pr. 31. december
Investeringsejendomme 15.308.000 15.360
Materielle anleegsaktiver 15.308.000 15.360
Anlzaegsaktiver i alt 15.308.000 15.360
Likvide beholdninger 127.977 322
Omsaetningsaktiver i alt 127.977 322
Aktiver i alt 15.435.977 15.682
» Dansk > GGh
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Areale A/S

2018 2017

Note  Balance DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 31. december
Virksomhedskapital 9.000.000 9.000
Overfgrt resultat 1 4.186
Foreslaet udbytte 3.547.850 0
Egenkapital i alt 12.547.851 13.186
Hensaettelser til udskudt skat 392.319 232
Hensatte forpligtelser 392.319 232
Kreditinstitutter 2.365.655 388
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 130.151 194
Anden geeld 0 1.683
Kortfristede gzeldsforpligtelser 2.495.806 2.265
Galds- og hensatte forpligtelser i alt 2.888.125 2.496
Passiver i alt 15.435.977 15.682

3 Usikkerhed ved indregning og maling

4 Eventualaktiver

5 Eventualforpligtelser

6 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Dansk > GGh
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Areale A/S

2018 2017
Note  Egenkapitalopggrelse DKK 1.000 DKK
Egenkapitalopggrelse 1. januar - 31. december
Virksomhedskapital, primo 9.000.000 9.000
Virksomhedskapital 9.000.000 9.000
Overfgrt resultat, primo 4.185.837 4.094
Arets overfgrte resultat -4.185.836 92
Overfgrt resultat 1 4.186
Udbetaling af udbytte 3.547.850
Foresldet udbytte 3.547.850
7 Egenkapital i alt 12.547.851 13.186
» Dansk > GGh
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Areale A/S

2018 2017

Noter DKK 1.000 DKK
1 Skat af arets resultat

Regulering af udskudt skat 212.702 -16

Regulering af udenlandsk udskudt skat -51.970 205

Skat af arets resultat i alt 160.732 189

2 Antal beskaftigede

Selskabet har i regnskabsaret haft gennemsnitligt %2 beskaeftigede (sidste ar %3).

3 Usikkerhed ved indregning og maling

Tidligere ars beskrevne usikkerhed ved indregning og maling af investeringsejendomme er ikke aktuel

for aret, idet ejendomsportefgljen er indregnet til senere konstateret salgspris.

4 Eventualaktiver

Selskabet har et udskudt skatteaktiv pa TDKK 248 som ikke er indregnet i selskabets balance.

5 Eventualforpligtelser
Ingen.
6 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til selskabets pengeinstitut, er der givet pant pa TEUR 1.397 i tyske beboelses-

ejendomme, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2018 udggr TDKK 15.308.

7 Egenkapital i alt
Virksomhedskapital 9.000.000 9.000
Overfgrt resultat 1 4.186
Foreslaet udbytte 3.547.850 0
Egenkapital i alt i alt 12.547.851 13.186
Dansk > GGh
Revision 12 INDEPENDENT MEMBER

Penneo dokumentnagle: TNSOL-4TVGA-SYS6C-EWD23-S1AYW-4MB35



Areale A/S

Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og

aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga selskabet,

og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males 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 Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres 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 aflaeg-

ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af endrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret

indregnet i resultatopggrelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i arets Igb omregnet til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, geld og
andre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Realiserede og urealiserede valutakursreguleringer er indregnet i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Der benyttes ikke finansielle instrumenter til sikring af modvaerdien i danske kroner af balanceposter i fremmed

valuta samt fremtidige transaktioner i fremmed valuta.
Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted

inden regnskabsarets udgang. Nettoomsatning indregnes excl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse
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Areale A/S

Anvendt regnskabspraksis

med salget.

Bruttofortjeneste
Nettoomsaetningen fratrukket omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer samt andre eksterne omkostninger

er sammendraget i posten "Bruttofortjeneste".

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

pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Finansielle indtegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindteaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, re-
aliserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed va-

luta, amortisering af lan samt tillaeg og godtggrelse vedrgrende acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og arets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen. Arets skat, som kan henfgres til drift af udenlandske ejendomme, er be-

regnet med den udenlandske skattesats.
Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter kgbspris og eventuelle direkte til-

knyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uafhangig kgber. Malingen sker ved anvendelse
af en cash flow model, hvor de fremtidige pengestrgmme ved ejerskab af investeringsejendommene tilbagedis-

konteres. De forventede fremtidige pengestrgmme er baseret pa selskabets budgetter og en terminalvaerdi.

Ved beregningen af kapitalveerdien anvendes et afkastkrav, som fastszettes for de enkelte ejendomme pa grund-
lag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaeldende ejendomstype, ejendommenes beliggen-
hed, kundernes bonitet etc., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-

rende ejendomme. Afkastkravet fastszettes ejendom for ejendom.
Arets dagsveerdiregulering foretages over resultatopggrelse.

Alle omkostninger der kan henfgres til de enkelte ejendommes drift - med undtagelse af omkostninger ved

ejendommenes administration — er vist i resultatopggrelsen og indgar i eiendommenes drift.

Dansk > GGh

Revision 14 INDEPENDENT MEMBER

Penneo dokumentnagle: TNSOL-4TVGA-SYS6C-EWD23-S1AYW-4MB35



Areale A/S

Anvendt regnskabspraksis

Nedskrivning pa anlagsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer

pa veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pad vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regn-

skabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres

som nutidsvaerdien af de forventede nettoindteegter fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i balancen til palydende veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af forven-

tede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Likvide beholdninger
Omfatter likvide beholdninger.

Geldsforpligtelser

Geeld males til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat males i balancen som beregnet skat af arets skatte-

pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som ak-

tuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af @&ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig positiv skattepligtig
indkomst eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle

udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Den danske indkomst er underlagt reglerne omkring territorialbeskatning.

Den beregnede skat af arets skattepligtige indkomst (opgjort i Tyskland) udgiftsfgres i resultatopggrelsen. Den
tyske selskabsskatteprocent udggr 15,83%.

| det omfang der pahviler selskabet udskudte skatter, er disse afsat under hensaettelser med 15,83% af de skat-

temaessige henlaeggelser samt forskellen mellem skattemaessige- og regnskabsmaessige saldi.
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