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Ledelsepategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for redpsskat 1. januar - 31. december 2017 for Real
Udvikling ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis forigtsnszessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiverr@anéielle stilling pr. 31. december 2017 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse erseetie redegarelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn K, den 11. juli 2018

Direktion

Niels Henrik Nissen
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Den uafhzemjige revisors revisionpategning

Til anpartshaveren i Real Udvikling ApS

Revisionspategning pa arsregnskabet
Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Real Udvikling ApBregnskabsaret 1. januar - 31. december 2017,

der omfatter anvendt regnskabspraksis, remyitgsrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 samtesfultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
janua - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse méestnationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores anialge disse standarder og krav er naermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af se
skabet i overensstemmelse med internationale etexier for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-:
hold til disse regler og krav. Det er vores opfatteds@let opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

GvQ5Q-HPCOM
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Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arkaignder giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere arfevaten interne kontrol, som ledelsen an-

ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.
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Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansf@rlay vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortdaft, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fodsiftt medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere 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 sikkerheg éon arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelserfejleog at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikéérimen er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale stagrdand revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinfation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan op-
st som fglge af besvigelser eller fejl og kandmtrs som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydea de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.




Den uafhzemjige revisors revisionpategning

Som led i en revision, der udfgres i overenssteseneled internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark,tiager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer ogewdf revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstkadigt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig féfiimation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vaesentlig fejlinformation forarsagefeil, idet besvigelser kan omfatte sammensveergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol mdevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omsteerdighe, men ikke for at kunne udtrykke en kon- .
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. §

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksism er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de g
regnskabsmeessige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige. %

=

) Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippé
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om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesent
usikkerhed forbundet med begileeder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderat,der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne op-
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det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfare, at selskdket lzengere kan fortsaette driften.

nentr

Penneo dokun

o Tager vi stilling til den samlede preesentatisimyiktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejlamderliggende transaktioner og begivenheder
pa en saddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gversta@lédse om blandt andet det plagtiea omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessiggervationer, 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.




Den uafhzemjige revisors revisionpategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse mec
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse medndisabslovens krav. VWar ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Erkleeringer i henhold til anden lovgivning og @vrig regulering

Overtreedelse af bogfaringslovgivningen

Selskabet har efter vores vurderikige overholdt bogfaringslovgivnings krav om, at bogfaringen skal
tilretteleegges og udfgres i overensstemmelse medagidringsskik under hensyn til selskabets art og
omfang. Selskabets ledelse kan ifalde ansvar for overtreedelsen af bogfaringslovgivningen.

Overtraedelse af momslovgivningen

Selskabet har i strid med momsloven ikke sgfgetmomsregistrering samt foretaget indberetning af
momsangivelser til SKAT, hvorved ledelsen kan ifalde ansvar.

Kgbenhavn, den 11. juli 2018

Christensen Kjaerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41
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John Mikkelsen René Jakobsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 26748 MNE-nr. 10023




Selskabsglysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Dattervirksomheder

Associeret virksomhed

Real Udvikling ApS
@stergade 1, 2.
1100 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 30 90 28 82

Stiftet: 1. oktober 2007
Hjemsted: Kgbenhavn
Regnskabsar: 1. januar - 31. december

10. regnskabsar

Niels Henrik Nissen

Christensen Kjeeruif

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68

1264 Kgbenhavn K

Comfortbyg ApS, Kgbenhavn

Stake nr. 1146 ApS, Kgbenhavn
Taglejlighederne ApS, Kgbenhavn
Vesterbrogade 129 ApS, Kgbenhavn
Ejendomsdrift DK ApS, Kgbenhavn
Ejendomsdrift DK 2 ApS, Kgbenhavn
Ejendomsdrift DK 3 ApS, Kgbenhavn
MHAT ApS, Kgbenhavn

Capital Consultants ApS, Lyngby
CFT Holding 2 ApS, Kgbenhavn
Gefion Development Holding ApS, Kgbenhavn
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Ledelsesberetnim

Selskabets veesentligste aktiviteter

Real Udvikling ApS er et ejendomsudviklingsselskmed fokus pa udvikling af ejendomme og bolig
projekter i hovedstaden.

Udviklingen af projekter sker dels gennem aktiiteé Realudvikling ApS, men primaert gennem datter
0g associerede selskaber.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiskeénédd fremgar af efterfglgende resultatopgarelse og
balance.
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Resultatopgarelsel. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Veerdiregulering af investeringsejendomme
Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Driftsresultat

Andre finansielle indteegter
Op- og nedskrivning af finansielle aktiver
@vrige finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Overfares til overfart resultat

Disponeret i alt

2017 2016
940.650 -4.733.213
980.627 0
-2.365.754 -536.392
16.530 -108.890
-427.947 -5.378.495
55.533.587 18.385.141
2.120.452 -5.862.398
-8.105.298 -2.639.132
49.120.794 4.505.116
0 -223.439
49.120.794 4.281.677
49.120.794 4.281.677
49.120.794 4.281.677
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Balance31. december

Aktiver
Note 2017 2016

Anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 27.001 122.076
5 Investeringsejendomme 6.600.000 5.619.373
Materielle anleegsaktiver i alt 6.627.001 5.741.449
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 297.720 1.107.721
Kapitalandele i associerede virksomheder 1 75.000
Finansielle anlaegsaktiver i alt 297.721 1.182.721
Anlaegsaktiver i alt 6.924.722 6.924.170

Omseetningsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 39.878.567 31.879.599
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 6.551.166 5.806.093
Tilgodehavende selskabsskat 0 75.219
Andre tilgodehavender 8.318.166 11.236.403
Periodeafgraensningsposter 67.000 0
Tilgodehavender i alt 54.814.899 48.997.314
Likvide beholdninger 2.663.592 1.262.656
Omseetningsaktiver i alt 57.478.491 50.259.970
Aktiver i alt 64.403.213 57.184.140
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Balance31. december

Passiver
Note

Egenkapital

6 Virksomhedskapital
7 Overfart resultat

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Deposita
Langfristede geeldsforpligtelser i alt

8 Geeldsforpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

9 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
10 Eventualposter

2017 2016
125.000 125.000
356.099 6.335.305
481.099 6.460.305

1.402.272 1.494.374
91.500 0
1.493.772 1.494.374
32.000 32.000

21.779.645 21.698.249
40.616.697 27.499.212

62.428.342 49.229.461
63.922.114 50.723.835
64.403.213 57.184.140
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Noter

Personaleomkostninger

Legnninger og gager
Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger i gvrigt

Gennemsnitligt antal beskeeftigede medarbejdere

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Afskrivning pa andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Fortjeneste ved salg af bil

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat

@vrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

2017 2016
2.365.754 444.341
0 568
0 91.483
2.365.754 536.392
2 2
11.394 108.890
-27.924 0
-16.530 108.890
0 223.439
0 223.439
219.480 28.113
7.885.818 2.611.019
8.105.298 2.639.132

10
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Noter

31/12 2017 31/12 2016

5.  Investeringsejendomme

Ved opggarelse af afkastet for de enkeltendfgmme tages udgangspunkt i forventede lejeindteegter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventelliéts-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratreekkes. Den herefter beregnede veerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostnitigendretning og stgrre vedligeholdelsesarbejder

mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i redsktatistikker, gennemfgrte handler samt ledel-
sens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. \bstistettelse af afkastkravet indgar parametre sa-
som type (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhedjeal vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes lg-

betid og lejernes bonitet mv.

Den anvendte veerdiansaettelsesmetode er usendret i forhold til sidste ar.

Ved fastseettelsen af markedsveerdien (bogfert veerdi) er falgende afkastprocenter lagt til grund:

Veegtet gennemsnitlig afkastprocent 3,5%

Folsomhedsanalyse:

Antal ejendomme 1

Gennemsnitlig afkastprocent eendres med: + 0,5% 857 t.kr
- 0,5% 1.143 t.kr

31/12 2017 31/12 2016
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6.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2017 125.000 125.000
125.000 125.000

7. Overfort resultat

Overfart resultat 1. januar 2017 6.335.305 2.053.628

Arets overfgrte overskud eller underskud 49.120.794 4.281.677

Koncerntilskud MHAT ApS -55.100.000 0
356.099 6.335.305

11



Noter

10.

31/12 2017 31/12 2016

Geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeld i alt Geeld i alt
forste ar efter 5 ar 31/12 2017 31/12 2016
Geeld til realkreditinstitutter 32.000 0 1.434.272 1.526.374
Deposita 0 0 91.500 0
32.000 0 1.525.772 1.526.374

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter,4B4 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2017 udgar 5.619 t.kr.

Selskabets aktiver, hvis regnskabsmeessagedi per 31. december 2017 udger 63.422 t.kt., er
stillet til sikkerhed for anden geeld .

Der er herudover til sikkerhed givet transport nitiglige resultatandele pgangvaerende projekter
samt kapitalandele.

Eventualposter
Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i deronate sambeskatning og haefter ubegraenset og solida-
risk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk megvdge sambeskattede siedber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

12
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Anvendt regnskabgraksis

Arsrapporten for Real Udvikling ApS er aflagt i ovesstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtsegter i takt medk aidtjenes. Herunderdregnes veerdireguleringer

af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopglgen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og heatte forpligtelser samt tilbagefer som falge af eendrede regn-
skabsmeessige skan af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sanlids, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelsiekostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtel
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til foigdlge tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
afleegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomseetning, med fradrag af direkte omkostninger samt ekstern
omkostninger.

Penf®o dokumentnagle: 8EPU1-MH1UE-BX5MK-NZ26J-UVQ5Q-HPCQM

Nettoomsaeetning indregnes i resultatopgerelsen, méflevering og risikoovergang til kgber har fundet

sted inden arets udgang, og safremt indteegteopaares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindteegter vedrgrende investeringgendomme

Lejeindteegter indeholder indteegter ved udlejrah@jendomme samt opkraevede feellesomkostninger og
indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrgrer. Indteegter vedrgrende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemveaerender med lejere.

Veerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme inddéplveerdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afhaendelse af ejendomme.
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Anvendt regnskabgraksis

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ilgn og gager, inklusive feriegengensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbegdd personaleomkostninger fratrukket modtagne
godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder aseaf- og nedskrivninger samt fortjieneste og tab ved salg af immateri
elle og materielle anleegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrgrende finansielle alaivog forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser
samt tilleeg og godtgarelser under acontoskatteordningerfrimansielle indtsegter og omkostninger ind
regnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Udbytte fra kapitalandele indteegtsfares i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Renteomkostninger og gvrige omkostninger pa laimtnsiering af fremstilling af immaterielle og mate
rielle anlaegsaktiver, og som vedrgrer fremstillingsperioden, indregnes ikke i kostprisen for anleegsaktivet

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af &retsuaitle selskabsskat og aendring i kit skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultdireide i egenkapitalen rdeden del, der kan henfg-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de mske tilknyttede virksomheder er ortitd af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomh&diedervirksomheden er administrationsselskab for

nneo dokumentnggle: 8EPU1-MH 1UE-BX5MK-NZ26J-UVQ5Q-HPCQM

sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne &

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles fredjming af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsiiidraigksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlsegsaktiver

Materielle anleegsaktiver males til kostpris med tilleeg af opskrivninger safremt der er tale om varig
veerdiforggelse. Der foretages afskrivninger og neédskiger bogfarte veerdier. Der afskrives ikke pa
grunde
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Anvendt regnskabgraksis

@vrige materielle anleegsaktiver males til kostpmed fradrag af akkumulerede afskrivninger og ned
skrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tilleeg af duelle opskrivninger og med fradrag afe ventuel
forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkugéni direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa melgesurdering af aktivernes forventede brugstider og
restveerdier:

Brugstid Restveerdi
Bygninger 30 ar 20 %
Produktionsanlaeg og maskiner 5-10 ar 0-20 %
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0-20 %

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ardgdes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opggrelsen.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af médie@mlsegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostningeg den regnskabsmaessige veerdsgi@stidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregtil kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Penneo dokumentnagle: 8EPUT-MH1UE-BX5MK-NZ26J-UVQ5Q-HPCQM

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom efer forbedrede egenskaber i forhold til anskaffel-
sestidspunktet og som derved forbedrer ejendomifnensidige afkast, tilleegges kostprisen som en for-
bedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en inveisigsejendom nye eller forbedrede egenskaber, indreg-
nes i resultatopgarelsen under "omkostninger vedrgrende investeringsejendomme”.

Der anvendes ikke eksterne vurderinger.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlsegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset levetid.
Den veerdiforringelse, der finder sted, efterhdnden en investeringsejendom forzeldes, afspejles i inve-
steringsejendommens lgbende maling til dagsvaDeti foretages derfor ikke systematiske afskrivninger

over investeringsejendommens brugstid.

Veerdireguleringer indregnes i resultatopggen under posten "veerdireguleringer af ejendomme”.
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Anvendt regnskabgraksis

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associeredeseimheder males til kostpris. Er genindvin
dingsveerdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvikkatdvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter, som er indregnet wademer, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises somseenskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktetémitagelse pa den ordinaere generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -figtelser indregnes i balancen dnhdet belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomgtilexet for skat af tidligere ars skattepligtige ind-

komster samt for betalte acontoskatter. Skattetiigodehavender og -forpligtelser praesenteres modregn

det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne heefter Real UdwkApS som administrationsselskab solidarisk og ube-
graenset over for skattemyndighederne for selskabsskattieitdeskatter pa renter, royalties og udbytter
opstaet inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidndgegnes i balancen som "Tilgodehavende selskabs-
skat” eller "Skyldig selskabsskat”.

e
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Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af

aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af g#anlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

16



Anvendt regnskabgraksis

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdieineaifarselsberettiget skattemaessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne reaéiseenten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelsden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregjeskattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelsemdregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afhold
te transaktionsomkostninger. | eftdgende perioder indregnes de fiisélle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi vedratelse af den effektive rente, sdledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Geeld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgeeld. For obligationslan svameortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets
underliggende kontantvaerdi pa laneamisestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget af-

skrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapgarede restleasingforpligtelse pa finansielle leasing
kontrakter.

Geeldsforpligtelser vedragrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret gast hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Penneo dokumentnagle: 8EPUT-MH1UE-BX5MK-NZ26J-UVQ5Q-HPCQM

17



PEMN30

Underskrifterne i dette dokument er juridisk bindende. Dokumentet er underskrevet via Penneo™ sikker digital underskrift.
Underskrivernes identiteter er blevet registereret, og informationerne er listet herunder.

“Med min underskrift bekreefter jeg indholdet og alle datoer i dette dokument.”

Niels Henrik Nissen

Direkter

Serienummer: PID:9208-2002-2-167757105508
IP: 77.68.XXX.XXX

2018-07-16 14:38:54Z

NEM ID 4

Rene Flemming Mina Jakobsen
Statsautoriseret revisor

Pa vegne af: CHRISTENSEN KJARULFF STATSAUTORISERET
REVISIONSAKTIESELSKAB

Serienummer: PID:9208-2002-2-543601709343
IP: 2.108.xxx.xxX

2018-07-16 20:09:40Z

NEM ID €4

Dette dokument er underskrevet digitalt via Penneo.com. Signeringsbeviserne i
dokumentet er sikret og valideret ved anvendelse af den matematiske hashveerdi af
det originale dokument. Dokumentet er last for endringer og tidsstemplet med et
certifikat fra en betroet tredjepart. Alle kryptografiske signeringsbeviser er indlejret i
denne PDF, i tilfeelde af de skal anvendes til validering i fremtiden.

Sadan kan du sikre, at dokumentet er originalt
Dette dokument er beskyttet med et Adobe CDS certifikat. Nar du dbner dokumentet

John Mikkelsen

Statsautoriseret revisor

P& vegne af: CHRISTENSEN KJARULFF STATSAUTORISERET
REVISIONSAKTIESELSKAB

Serienummer: CVR:15915641-RID:1277991615279

IP: 212.98.xxx.XXX
NEM ID &

2018-07-16 15:34:48Z

Niels Henrik Nissen

Dirigent

Serienummer: PID:9208-2002-2-167757105508
IP: 77.68.xxX.XXX

2018-07-16 21:11:22Z

NEM ID

i Adobe Reader, kan du se, at dokumentet er certificeret af Penneo e-signature ser-
vice <penneo@penneo.com>. Dette er din garanti for, at indholdet af dokumentet
er uendret.

Du har mulighed for at efterprove de kryptografiske signeringsbeviser indle-
jret i dokumentet ved at anvende Penneos validator pd felgende websted:
https://penneo.com/validate

Penneo dokumentnagle: 8EPUT-MH1UE-BX5MK-NZ26J-UVQ5Q-HPCQM




  
 
 
 
 
 
 xhdAws9x5KWYDlyogihbDC11KDYKcAYWMivyFWjG+LM=


 
gk9I3AF2oMUm87z80uyTTmSUBT+wHM0XnOsFtqFsCk4Td9yGLYgHF/O3KXCvRO3lkuQ27zx+JFcP
OjdYF+mhu7SfkDNQBjcfWychLR0zmahm77/Z2sCFvCKnIovBDOVtowjSMKo3gpDOK7T62FTh8ZI9
91dOoGzJ/fQ9O77w4hw4lMNZb3NCnxmcXjzXZUsVx+gF0hxO0IbpsHTumkra0hDk4UixpJ/lcl5Q
ZyKp82xiHUDMY6j3lHiOYKZTRMRsPaeaV0J4C2L5Tj6Ewjz7A33w69Ib5OzhgsEaPCIr0XDxQE1m
DLQBNRmSfPvoLve8r/ndM9HQuIxAaqVkwTCRiw==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV09XNjQpIEFwcGxlV2ViS2l0LzUzNy4zNiAoS0hUTUwsIGxpa2UgR2Vja28pIENocm9tZS82Ny4wLjMzOTYuOTkgU2FmYXJpLzUzNy4zNg==
  signingRequestId MjI3NjkyNA==
  document_digests 
  _challenge NEU0WjgtOFcxTFotOEU1TEEtMFE0VVEtRURPQ1otTTFTNTM=
  TimeStamp MjAxOC0wNy0xNiAxNDozNzozNiswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 w5w6rx2zOLEHEFWzNVIYkB6/HiMgI6fMikdnDtZVnxY=


 
x0cCDiX/guzye4/6E5EQGTbB8ITs9PY76KBK0XT6hkDBslycjGQiK4CJNBgA2XEhgDLj17VvQPIs
HI4GXXBZ8dHc2dLg8uR3E02xUtvieNgOr+tywRu018TkM++XHovxCm1Jcsy7HzMqCckDkoHFSbgf
6SgTT6t0hnlBYDtxxAW9UEh4u6p/Lzg9glJ1o/yvcfXgTYqSmUyIl01fg/4OFymlOf76EDsNngZp
t8dG/S87jYghWFAi5zsnvzVr/6a7hwmUBbM5OHK6ZuQIqWQxOYqgKwPQZxQ5WFQdt2lT9OX3aa0F
b8g2xVcnaNlfakQcQ8OBM0NTf69esZgTJ2CNjw==

 
 
  
 =


 
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  host VUdWdWJtVnZMbU52YlE9PQ==
  openoces_opensign_layout_size_height NzM2
  openoces_opensign_layout_size_width MTQyNA==
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  signingRequestId TWpJM05qa3lOUT09
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_environment_applet_version MS43LjM=
  openoces_opensign_environment_os_name V2luZG93cyA3
  openoces_opensign_layout_signtext_fontsize MTI=
  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTQ0
  openoces_opensign_layout_signtext_fontname RGlhbG9nLnBsYWlu
  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  _challenge TUVVNE5WUXRSRFZMUlRndFJqUlFWMFV0UzA1Tk5Wa3RUVlZGVmtRdFMwZEdWMGs9
  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  openoces_opensign_environment_local_time TW9uIEp1bCAxNiAxNzozNDo0NCBDRVNUIDIwMTg=
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  document_digests 

            


  
 
 
 
 
 
 PJSOjLPYjdsBPtXbui+AhQ9xzjrJlctfNBF90puLYRs=


 
Vgp4Kq78OzafbhvP0g9sdMUanEIBHga8nv816zaYlRTidfRJgDWLjs/dFHhbngW3xt80UHkGyVUy
7vjF8+cZQ2J3YaCTWycrb4PoBYDRtkWkVqGigzzGF1Zs9owKPN2pimEdR5nwkx7N3bh27fqWsg1I
4qYFartYuIWDH8Q3xzVbnv9NcugKR4FNQ4aqgRkFClMUHghp7SGRV3lUPu82eJv0kuoAzM3tvfFh
ESCHjXg+YHG8sMY9amKUi5n15FVinkRom1WbJR4jGXzeFdxVyZBltudmju7UVPHtuns2wQ+zezWB
aFBMlrzXjIPIWpHIpWrujJrTiWzkA+onwDFBeA==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgNi4xOyBXT1c2NDsgVHJpZGVudC83LjA7IFNMQ0MyOyAuTkVUIENMUiAyLjAuNTA3Mjc7IC5ORVQgQ0xSIDMuNS4zMDcyOTsgLk5FVCBDTFIgMy4wLjMwNzI5OyBNZWRpYSBDZW50ZXIgUEMgNi4wOyAuTkVUNC4wQzsgLk5FVDQuMEU7IEluZm9QYXRoLjM7IHJ2OjExLjApIGxpa2UgR2Vja28=
  signingRequestId MjI3NjkyNg==
  document_digests 
  _challenge NkNIRTYtMkI4TFQtM09GTUEtTTJQVFYtVTVWREgtQ0FMVjY=
  TimeStamp MjAxOC0wNy0xNiAyMDowODoxNCswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 bWHbvD8sYRnmdd7xG3RBrM4Fikqod22e9fttfYkMASE=


 
aS7atsVDWvwVVTuZuacS73n3fZpDBPti7KqRTbSJ3B2JJ6pZCLYhvAqV0j0zN4XEZiDoNp6lXgpJ
LPIeVmsjw4AzwAjGuubDEbSOz4RePy0UUZ9Cgpy1letn+sKMCgrcSpB7PZbxkjk3wj6VDeNZZCYV
Lt0YmjqHyMM56SUby9WLI23DkNL+Lqc0KcGe+9MDcQ824KaoU+ARgoGT561oakIIHmwXjdjhaodk
cSqt1/uOwyXk4swTcE9mrtymYwKW/B3K/KWl372rAeKhcjhzXXgzCuWvsjhkIG7h8rp8jZLDfTFM
G8paOg1+yNA/pFqWz7N+tfcjyPxhoWnbjoaDCg==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV09XNjQpIEFwcGxlV2ViS2l0LzUzNy4zNiAoS0hUTUwsIGxpa2UgR2Vja28pIENocm9tZS82Ny4wLjMzOTYuOTkgU2FmYXJpLzUzNy4zNg==
  signingRequestId MjI3NjkyNA==
  document_digests W3sia2V5IjoiOEVQVTEtTUgxVUUtQlg1TUstTloyNkotVVZRNVEtSFBDUU0iLCJkaWdlc3QiOiJhMjRmYWZmYTdkY2NmYzc2OTFmZWRhYjFiODY0ODRhNmYzOTYwYjJkN2U3YTI5YzhlZjQ0ZWYxMTMzYWI2YTAzIiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9XQ==
  _challenge N09DREEtUDYwSkstOEJFOFYtVVBER1YtSjNRMU4tWDMzUUk=
  TimeStamp MjAxOC0wNy0xNiAyMToxMDoxNyswMDAw

            


{"documentKey":"8EPU1-MH1UE-BX5MK-NZ26J-UVQ5Q-HPCQM","signatures":[{"signatureLines":[{"role":"direkt?r","onBehalfOf":null}],"signerSerial":"PID:9208-2002-2-167757105508","signTime":"2018-07-16T14:38:54Z","signerName":"Niels Henrik Nissen","validations":[],"dataFile":"3fdf164ee7fa0da0.xml","type":"nemid","ip":"77.68.220.232"},{"signatureLines":[{"role":"statsautoriseret revisor","onBehalfOf":"CHRISTENSEN KJ?RULFF STATSAUTORISERET REVISIONSAKTIESELSKAB"}],"signerSerial":"CVR:15915641-RID:1277991615279","signTime":"2018-07-16T15:34:48Z","signerName":"John Mikkelsen","validations":[],"dataFile":"3fe91fd80530ed3f.xml","type":"nemid","ip":"212.98.75.202"},{"signatureLines":[{"role":"statsautoriseret revisor","onBehalfOf":"CHRISTENSEN KJ?RULFF STATSAUTORISERET REVISIONSAKTIESELSKAB"}],"signerSerial":"PID:9208-2002-2-543601709343","signTime":"2018-07-16T20:09:40Z","signerName":"Rene Flemming Mina Jakobsen","validations":[],"dataFile":"3fc5c30cfd5a421c.xml","type":"nemid","ip":"2.108.3.208"},{"signatureLines":[{"role":"dirigent","onBehalfOf":null}],"signerSerial":"PID:9208-2002-2-167757105508","signTime":"2018-07-16T21:11:22Z","signerName":"Niels Henrik Nissen","validations":[],"dataFile":"3fd6d5026a4d38cc.xml","type":"nemid","ip":"77.68.220.232"}],"version":"1.2"}


 ========================= ============================= =============== ========================================================================================================== 
  Time                      Name                          IP              Activity                                                                                                  
 ========================= ============================= =============== ========================================================================================================== 
  2018-07-16 08:43:40 UTC   Gitte Petersen                212.98.75.202   The document was created                                                                                  
  2018-07-16 08:44:57 UTC   Gitte Petersen                212.98.75.202   A signing request email was sent to "Niels Henrik Nissen" at "hn@henrikn.dk"                              
  2018-07-16 14:37:13 UTC   Niels Henrik Nissen           77.68.220.232   The document was viewed by the signer                                                                     
  2018-07-16 14:38:55 UTC   Gitte Petersen                77.68.220.232   A signing request email was sent to "John Mikkelsen" at "jm@ck.dk"                                        
  2018-07-16 14:38:55 UTC   Niels Henrik Nissen           77.68.220.232   The signer signed the document as direkt?r, dirigent, statsautoriseret revisor, statsautoriseret revisor  
  2018-07-16 14:38:55 UTC   Gitte Petersen                77.68.220.232   A signing request email was sent to "Rene Flemming Mina Jakobsen" at "rja@ck.dk"                          
  2018-07-16 15:13:15 UTC   Rene Flemming Mina Jakobsen   80.62.117.132   The document was viewed by the signer                                                                     
  2018-07-16 15:31:07 UTC   John Mikkelsen                212.98.75.202   The signing request email was opened by the signer                                                        
  2018-07-16 15:31:13 UTC   John Mikkelsen                212.98.75.202   The document was viewed by the signer                                                                     
  2018-07-16 15:34:49 UTC   John Mikkelsen                212.98.75.202   The signer signed the document as direkt?r, dirigent, statsautoriseret revisor, statsautoriseret revisor  
  2018-07-16 20:06:21 UTC   Rene Flemming Mina Jakobsen   2.108.3.208     The document was viewed by the signer                                                                     
  2018-07-16 20:09:41 UTC   Rene Flemming Mina Jakobsen   2.108.3.208     The signer signed the document as direkt?r, dirigent, statsautoriseret revisor, statsautoriseret revisor  
  2018-07-16 20:09:41 UTC   Gitte Petersen                2.108.3.208     A signing request email was sent to "Niels Henrik Nissen" at "hn@henrikn.dk"                              
  2018-07-16 21:09:57 UTC   Niels Henrik Nissen           77.68.220.232   The document was viewed by the signer                                                                     
  2018-07-16 21:11:23 UTC   Niels Henrik Nissen           77.68.220.232   The signer signed the document as direkt?r, dirigent, statsautoriseret revisor, statsautoriseret revisor  
  2018-07-16 21:11:23 UTC   Penneo system                 77.68.220.232   The document signing process was completed                                                                
 ========================= ============================= =============== ========================================================================================================== 


		2018-07-16T21:12:04+0000
	Original document certified by Penneo




