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LEDELSESPATEGNING
Bestyrelsen og direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2016 - 30. juni 2017
for UDSYN A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for

regnskabséret 1. juli 2016 - 30. juni 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svendborg, den 24. oktober 2017

[ " Steffen Larsen

BESTYRELSE

Nicls Hejlund m@ )

Jens Pave 7 Steffen Larsen



DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i UDSYN A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for UDSYN A/S for regnskabsaret 1. juli 2016 - 30. juni 2017, der omfatter
resultatopgerelse, balance, pengestramsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabséret 1. juli 2016 - 30. juni 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaezldende i Danmark. Vores ansvar ifplge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uathaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gacldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisions-
bevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for n@dvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
saette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet 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 gore dette.

- fortseettes -



DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

-fortsat-

Revisors ansvar for revisionen af rsregnskabet

Vores mal er at opné hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gzldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejl-
informationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det

med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugeme traeffer pa grundlag af &rsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved
veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

- Opnér vi forstelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnéede 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 gere
opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsaette driften.

- Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
saddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

- fortsaettes -



DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

-fortsat-

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.

I 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 opniet 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 &rsregnskabsloven.

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

Svendborg, den 24. oktober 2017

RevisionsFirmaet Edelbo
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3548 61 78

Uichay] Uy

Michael Nym rk Jens n
statsaut. revisor

9156/REGNI617/JG/MNJ
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KONCERNREDEGURELSE

Selskabet ejer kapitalandele i folgende tilknyttede virksomheder:

Ejer- Selskabs-

andel kapital
Svendborg Retail Park A/S ...oiiiireiiiiiiiicieicnn e ene e 100 % 500.000
Ryttermarken Ejendomme APS ...oocoovvviiiiiviviinvrnmnironnsiennnns S 100 % 125.000
Udviklingsselskabet FAabDOrg ADPS .....cccoiverimimmmiainiineneeiessiesesessessesasnesinesae s 100 % 251.000
Camahus Ejendomme APS ...t 100 % 300.000
Svendborgsund Maringa ADPS .....ccooceviiiiiiiiisiiniesiaeies i e s e 68,25 % 126.000
Soholmen APS smimmim i S aaa S G LRsRaR IT 100 % 339.000
Trio Port Ejendomme IV APS ..o e 100 % 125.000
Markedspladsen Ejendomme ApPS ..o s 100 % 125.000
Gronlekken Ejendomime ADPS .....ooooiiiieiieicrimiiicieies e 100 % 125.000
Skovsbostrand Ejendomme ADPS ........ciiiiimiimiinimiim it 100 % 125.000
KogtvedsKov ADPS oo s b s ST S s A 100 % 125.000
Ovenstaende tilknyttede virksomheder er indregnet til indre veerdi pr. 30. juni 2017.
Selskabet ejer kapitalandele i folgende associerede virksomheder:

Ejer- Selskabs-

andel _kapital
SOrup Property Group A/S ..o cse e e e ss e smsssessesnesneanssneesssnsenes 50 % 5.000.000
Sarup Ejendomime APS .....cocerererierririesnese e smeseeses e s esaes e snesaessnesesseens 50 % 125.000

Ovenstéende associerede virksomheder er indregnet til indre vaerdi jf. seneste aflagte drsrapporter for de
respektive selskaber. S6rup Property Group A/S og Serup Ejendomme ApS er sdledes indregnet til indre
veerdi pr. 31. december 2016.

Under henvisning til rsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernresultatopgerelse og -balance.

Det kan oplyses, at koncernen opfylder betingelserne for fritagelse herfor,



LEDELSESBERETNING

HOVEDAKTIVITETER

Selskabets hovedaktivitet er at eje og administrere ejerandele i1 andre virksomheder og at eje, udleje, udvikle og
administrere ejendomme samt enhver i forbindelse hermed beslagtet virksomhed.

USIKKERHED VEDRGRENDE INDREGNING OG MALING

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i resultatopgerelsen med den forholds-
maessige andel af de enkelte tilknyttede og associerede virksomheders resultater, og i balancen indregnes
kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmeessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis.

Indregningen af selskabets kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder er saledes pavirket af
vardiansattelsen af investeringsejendommene i de tilknyttede og associerede virksomheder.

Vardiansattelsen af investeringsejendommene i tilknyttedé og associerede virksomheder er baseret pa et
skon over forventninger til markedsverdier.

For udlejede ejendomme sker vardianszttelsen pa basis af en afkastbaseret vaerdiansattelsesmodel baseret
pé forventede lejeindteegter, forventede driftsudgifter og et veegtet gennemsnitligt afkast.

Markedsvardien af projektejendomme er skennet pa grundlag af den forventet salgspris, herunder mulig-
heder i forbindelse med udvikling af projekter m.v. Afledt heraf er veerdiansaettelsen forbundet med for-

gget usikkerhed.

UDVIKLING 1 AKTIVITETER OG gKONOMISKE FORHOLD

Arets resultat for regnskabséret 2016/17 udviser et overskud p& 7.413.804 kr. efter skat, hvilket bestyrelsen
anser for tilfredsstillende og bedre end forventet ved arets begyndelse. Forbedringerne skyldes primert rente-
besparelser samt foregede lejeindtacgter i tilknyttede selskaber. Endvidere har det associerede selskab

S6rup Property Group A/S leveret et godt resultat.

For 2017/18 forventer selskabet et positivt resultat i samme nivean som realiseret i 2016/17,

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

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



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for UDSYN A/S for perioden 1. juli 2016 - 30. juni 2017 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte bestemmelser for klasse-
C-virksomheder.

Selskabet har med virkning fra 1. juli 2016 implementeret &endringerne i arsregnskabsloven ved lov nr. 738
af 1. juni 2015,

Implementeringen har ikke givet anledning til 2ndring af selskabets anvendte regnskabspraksis, men har alene
afstedkommet nye og a@ndrede preesentations- og oplysningskrav.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

I resultatopgorelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskriv-

ninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende 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 effek-
tiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle af-

drag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt beleb.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og ricisi, der fremkommer, inden arsregnskabet af-
leegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmassige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afgore, om

der er indikation af verdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfeldet,
foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

RESULTATOPGORELSEN
NETTOOMSATNING

Nettoomsetningen ved salg af varer og tjenesteydelser indregnes i resultatopgarelsen efter faktu-
reringskriteriet.

ANDRE DRIFTSINDTAGTER OG -OMKOSTNINGER

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksom-
hedens hovedaktivitet.

ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler m.v.
-fortseettes-



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

FINANSIELLE POSTER

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel lea-
sing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer, geld og transaktioner i frem-
med valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudst skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til poste-
ringer direkte p& egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med selskabets tilknyttede selskaber. Som felge heraf sammenlagges modersel-
skabets og de tilknyttede selskabers skattepligtige indkomster, og eventuelle underskud i et selskab overfores
til modregning i de andre selskabers positive indkomst.

BALANCEN
FINANSIELLE ANLAEGSAKTIVER

1 resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede og associerede virksom-
heders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmeessige andel
af virksomhedernes regnskabsméssige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende
veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede og associerede selskaber med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til 0 kr. og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
vaerdi, 1 det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi over-
stiger tilgodehavender, indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser i det omfang, moderselskabet
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke det tilknyttede selskabs underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overferes under egenkapitalen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi
overstiger anskaffelsesveerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indgér i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte og afvik-
lede virksomheder fragér arsregnskabet ved afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede og associerede virksomheder opgeres som forskellen mel-
lem afhendelsessummen og den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive ikke
afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afviklingen. Fortjeneste og tab indregnes i re-
sultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keab af nye tilknyttede og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de ny-
tilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser maéles til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der henszt-

tes til deekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindel-

se med kobet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger, se nedenfor for beskri-

velse af goodwill. -fortsaettes-



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER (FORTSAT)

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesveerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtel-
ser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede og associe-
rede virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 ar

og er leengst for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang indtjeningsprofil.
Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurderes lobende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfelde,
hvor den regnskabsmassige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtegter fra den virksomhed

eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

TILGODEHAVENDER

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vardien reduceres
med nedskrivning til imedegaelse af forventet tab.

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER

Periodeafgrensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrerende efterfalgende
regnskabsar.

UDBYTTE

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte ind-
regnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamling.

SKYLDIG SKAT OG UDSKUDT SKAT

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmees-
sig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfzelde, f.eks. vedrerende aktier, hivor opgerelse af
skatteverdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den plan-
lagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemszessigt underskud, males til
den verdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoaktiver males til nettorealisationspris.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere

gzldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som felge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indevaerende ar er anvendt en skattesats pa 22 %.

-fortseettes-

10
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

-fortsat-

GALDSFORPLIGTELSER

Finansielle forpligtelser indregnes ved l&noptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte trans-
aktionsomkostninger. I efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente séledes, at forskellen mellem provenuet og

den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Gald i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mel-
lem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes veerdireguleringerne
direkte pé egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetare poster 1 fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
maéles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for til-
godehavendets eller geeldens opstien indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og om-

kostninger.

Anlaegsaktiver, der er kobt i fremmed valuta, males til kursen pé transaktionsdagen.

PENGESTROMSOPGYRELSE

Pengestromsopgerelsen viser selskabets pengestremme for &ret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt likvider ved érets begyndelse og slutning.

PENGESTROM FRA DRIFTSAKTIVITET

Pengestrom fra driftsaktivitet opgeres som érets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, eendringer i
driftskapital samt betalt selskabsskat.

PENGESTROM FRA INVESTERINGSAKTIVITET

Pengestrom fra investeringsaktivitet omfatter betaling 1 forbindelse med kob og salg af virksomheder og aktivi-
teter samt keb og salg af anlegsaktiver.

PENGESTROM FRA FINANSIERINGSAKTIVITET

Pengestrom fra finansieringsaktivitet omfatter optagelse af lan, afdrag pa rentebarende gaeld samt betaling
til og fra selskabsdeltagere.

LIKVIDER

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af geeld til pengeinstitutter.
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RESULTATOPG@RELSE FOR ARET 2016/17

2016/17 2015/16
Noter Kr. Kr.

2 BRUTTOFORTJIENESTE ..ccetriiierenererernessnestassssssassassssssnssssssssssasssassansasessanss 960.320 1.260.299

3 PersonaleomMKOSINIMEZET . .c.cuueieieneeciiiiiisiiiiianiiinsrssaiesssrnrasssnras s tas e dn s res reniessesras ~ -1.188.245  -1.734.528
RESULTAT FOR FINANSIERING M.V. ..ccoicnniinenninisnnsncsssssesnossssassssseses -227.926 -474.230
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede selskaber ..........covviviecisissresressssesnesenens 6.011.121 5.257.417
Indteegter af kapitalandele i associerede selskaber ..., 3.515.657 1.077.146
Finansielle indtaegter .........c.coooervrencessommeaviamsssmmanaasasssosissivssaass o srapsias 430.200 383.983
Finansielle omKOStNINEZET ...ovcuvierrireriiniiieenriasseiaiassihasasies s ss e s ssbas e iassaabasb e idasas -2.911.216 -2.952.913
RESULTAT FOR SKAT s miiaiimirissmimiinrisaimm 6.817.836 3.291.403

4 Skat af AretS FESUIAL ..v.vevveiierreeearesrereessteemeersaeoreeessess s s in s sbe s et s sbe st nn 595.968 656.700
ARETS RESULTAT 7.413.804 3.948.103
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Udbytte for 1egnSKADSAIEt ... eiveiieireeeiieriisiessrssrssesr s s e ssssssansinsas 0 0
Overfart til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode ............ 0 0
Overfart resultat ........... e et e e e 7.413.804 3.948.103

DISPONERET I ALT .....ccccovsenmervesanrrarnanens e 7.413.804 3.948.103




BALANCE PR. 30. JUNI 2017

AKTIVER

Noter
ANLAGSAKTIVER
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER
5 Kapitalandele i tilknyttede selSKaber ...,
Kapitalandele i associerede selSKaber ...,

7 Andre kapitalandele 0g vardipapirer ...
Andre tilgodehavender, 1angfristet ..... ...

3N

ANLZAEGSAKTIVER T ALT ...oceverenreeicrinnsniessnsasssasanens

OMSATNINGSAKTIVER
TILGODEHAVENDER

Tilgodehavende fra salg og tjenesteydelSer ...,
Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber ...
Tilgodehavende hos associerede selskaber ...,
Andre tilgodehaVender ...........ccviiiieiiineiiriiie s e
Tilgodehavende selskabsskat ... nesneaes
8 Udskudt SKAtteakCtiV s o sssniss s ss s s 5 i isai s s s sssisens

LIKVIDE BEHOLDNINGER

OMSATNINGSAKTIVER T ALT ...cocvniirriieninrennernssessanens

.................

AKTIVER T ALT iisascissscsssississassiossssserisesssansssonississsssise e svassssssorsss sssasasssessanes

13

2016/17 2015/16
Kr. Kr.
129.002.551 123.306.391
17.816.392 15.472.617
100.000 100.000
2.500.000 2.500.000
149.418.943 141.379.008
149.418.943  141.379.008
17.822 38.198
6.874.730 9.418.200
614.466 514.466
138.868 249.083
824.164 358.182
4.204.156 4.058.934
0 e
12.674.206 14.637.062
0 4.308
12.674.206 14.641.371
162.093.149 156.020.379



BALANCE PR. 30. JUNI 2017

14

PASSIVER
2016/17 2015/16
Noter Kr. Kr.
EGENKAPITAL
9 Aktickapital ........ i i S T e S B R 53.260.000 53.260.000
10 Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode .......cccovcevivicnne, 0 0
11 OVEITBIT TESULLAL ....eviiviivrerieiiieeet ettt ettt ettt bt et st e 15.051.812 7.236.851
Foreslaet udbytte for regnskabSAret ..........cooveiiiniiiiiieii s 0 0
EGENKAPITAL I ALT iiiiuisisissasiesisiiisisvisesiisiasisiaitiiasiesivissennrsisiisiitl 68.311.812 60.496.851
HENSATTE FORPLIGTELSER
UAShudt SKAL weumsivniesosmsmmsmmsnsmisim s (x5 s o s i 0 0
12 LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
13 Ansvarlig lanekapital .........c.cocmeenivinieneneninininns eerieebe et abe et e ane e erae e aneenneennnt 63.800.000 73.800.000
Geld til Kapitaleere .......... ... coupassimissimmimctssmiss st sis s sesivsmesss sEwssassvEs s g8 10 5.250.000 6.650.000
Geeld ti] pengeinStEULIET . ..c..evoiviiiiairiaiaiiii i s eh bbb ebssbs sk s sbs b bbb ben ~ 3.059.530 3.034.036
72.109.530 83.484.036
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser .......ooviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinis 10.700.000 0
Leverandorer af varer og tjenesteydelSer ... 176.644 189.609
Geeld til pengeinSttutter . ......ccooiiiiiii e e 8.018.521 7.977.884
Gaeld til tilknyttede SEISKADET ......coouiiiiiniiiiieiiiriereerenee e sresrn e s esnerssressnesesaenes 1.843.526 2.926.596
Skyldig SelSKaDSSKAL .........eeerverriiiiiiiir et e e e 0 0
Anden geeld ..o e e 933.116 945.403
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER T ALT ....ccccciiivisnienssinisenens 21.671.807 12.039.492
GALDSFORPLIGTELSER T ALT ... ae s sae e 93.781.337 95.523.528
PASSIVER T ALT cicicaicicoiaisissiinisnivoissssnessssnssssts st it iitisassassduss dasiivasssiesiss 162.093.149 156.020.379

14 SIKKERHEDSSTILLELSER OG EVENTUALFORPLIGTELSER M.V,

15 NARTSTAENDE PARTER




PENGESTROMSOPGORELSE

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET

AATEES TESUIEAL ..o veeeeeeeee bt et e et e et st et ensens s e te e s et eensen e s sen s

Reguleringer af skat af arets resultat

Reguleringer af andel i tilknyttet v1rksomheds resultat efter skat ......................

Reguleringer af andel i associeret virksomheds resultat efter skat ...........ccoveveve.
Regulering af renteomkostninger og lignende omkostninger ...........cccccevvvvneens
Betalt (refunderet) selskabsskat .........cccoiiimeiiiiiiiiiie e e

Andring i tillgodehavender ..........oocviiiiiiiiiii e
Zndring i leverandergaeld og anden gald .....ocooeee e s

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET ..cocovveveerversonesinrernessnessnsasans

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET

Anlegsaktiver og verdipapirer:

Kob af finansielle anlaegsaktiVer MV ..........coceevirrriaesirsenssssnsesessisesssessreessessene
Salg af finansielle anleegSaktiver MV ......coiiiieriieieaiesie e s s ese e
Modtagne NABYHET ......usssomsemmmivimsiisimsmsmsisimsie e i

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET ......cccocvvenirmransoens

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET

Kontant kapitalforh@jelse ..........cccoovinieriiiiiiiiiciiiiis i
Tilbagebetaling af geeld til titknyttede virksomheder ............covieiiciiiiiiiinennn,
Tilbagebetaling af gzeld til associerede virksomheder ..........c.cccoovvivieciicriencen
Tilbagebetaling af gaeld til kapitalejere .........occooeviivieeiiiniinns s rsesssesseseseeses
Optagelse af langfristede gacldsforpligtelser .......cooviiiiiiiiiic it
Tilbagebetaling af langfristet geeld 1 @VIIgL c.oovvveriiiiiiiiiiiie e
Afdrag pa langfristede gaeldsforpligtelser .......covvvriiciiiiiiiiiii e

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET ......ccccccevmeinnene

Samlet LKvIAItEtSVITKIING ...oooviiiiirieiesrecisiorisseesiaeseesvreeensesssines ssssssmssesesssssnrens
Likviditet Primo s i s i

LIKVIDITET ULTIMO s

15

2016/17 2015/16
K. ~ Kr. B
7.413.804 3.948.103
-595.968 -656.700
-6.011.121 -5.257.417
-3.515.657 -1.077.146
0 5.676
-15.236 -859.363
-2.724.178 -3.896.847
130.591 -133.869
-25.253 445.990
-2.618.840 -3.584.725
0 -549.974
0 25.991.218
1.888.000 534.000
1.888.000 25.975.244
0 2.000.000
1.460.400 -33.397.306
-100.000 -100.000
0 -627.909
0 32.750.000
-700.000 0
25.495 -25.390.490
685.895 -24.765.704
-44.945 -2.375.185
-7.973.575 -5.598.390
-8.018.521 -7.973.576

Likviditeten er defineret som summen af likvide beholdninger fratrukket kortfristet geeld til pengeinstitutter,
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NOTER

1 USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

Kapitalandele 1 tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i resultatopgerelsen med den forholds-
maessige andel af de enkelte tilknyttede og associerede virksomheders resultater, og i balancen indregnes
kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder til den forholdsmaessige andel af virksomhedermnes
regnskabsmeassige indre verdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis.

Indregningen af selskabets kapitalandele 1 tilknyttede og associerede virksomheder er séledes pavirket af
vaerdianseettelsen af investeringsejendommene i de tilknyttede og associerede virksomheder.

Veardiansattelsen af investeringsejendommene i tilknyttede og associerede virksomheder er baseret pé et
sken over forventninger til markedsverdier.

For udlejede ejendomme sker veerdiansattelsen pa basis af en afkastbaseret veerdiansattelsesmodel baseret
pa forventede lejeindtaegter, forventede driftsudgifter og et vaegtet gennemsnitligt afkast.

Markedsvardien af projektejendomme er skennet pa grundlag af den forventet salgspris, herunder mulig-
heder i forbindelse med udvikling af projekter m.v. Afledt heraf er veerdianseettelsen forbundet med for-
gget usikkerhed.

2 BRUTTOFORTJENESTE

Nettoomsztningen er under henvisning til arsregnskabslovens § 32 ikke oplyst.

2016/17 2015/16
Kr. Kr.
3 PERSONALEOMKOSTNINGER
LONNINEET OF BAZET -.eeeoveiiiiiiiieiuiiiinesieessesesnesssessnsssmseesssebaesensessssssasenssssssesnnsenss 1.026.956 1.511.861
PENSIONGT scsssssssnsssssssnmssvsnsssssessssssssssssassasmssassasssitsmsii saisnsasssissrmmsvbsbansaans ssssidonion 132,413 168.850
@vrig social sikring og gvrige personalendgifter .........ccciiviiviiciiiniviiiiinniinnn. 28.877 _ 53.817
~ 1.188.245 1.734.528
4 SKAT AF ARETS RESULTAT
Selskabsskat ........cccoocoooee immaiiiiaiiiimssssiisiiee i R e -450.736 -373.428
Regulering af udskindt SKat ..........vciiiriceiee s s e sseers e snesneseneersnonsesn -145.222 -283.250
Regulering af skat tIAIIZEIE AT ........cveiiveiiiiierieeriieiae s eees e sesssieseescaessemssemnsenss -10 22

-595.968 -656.700
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NOTER

2016/17
Kr.
5 KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE SELSKABER

ANSKATTEISESSUIN PIIITIO 1.tivriireieiieeseeresreertseiesiaeiheesessaessnesasetseessess st s amaessessaasere et s st b aesenaasseensssbasnnevaers 194.505.083
ATEES HIZANE ..oooovvesce ettt coses s sas s bbbt etk kbt A bbb 0
Arets afgang ... L S A S S SRSSH ANAR R 0
Anskaffelsessum ultimo ... 194.505.083
VardireguleriNgEr PIilNO ...seisusssssssssssswssisssssssiiis s sssss ieirene e sy s s i i s omsass -71.198.692
ATOLS TOSUIAL ..o oooonn o s 0 R R S S B e R 6.011.121
Afgang verdiregUlering . ..., s s i s o S S T S B S e 0
Modtaget UdbYIE ....c..oo.eo. . o sy e s s S S iR e e s -638.000
Veardiregulering af SIKringSIMSUMENTET .......ovieviroiiaasirerinrirerriessnesons s essse sraessssnsssmsssenmennrsssessenses 323.039
Veardireguleringer Ultimo ..o s -65.502.532
REGNSKABSMASSIG VARDI ULTIMO ....cccoccicininniiinanicninnens 129.002.551
Kapitalandele i tilknyttede selskaber specificeres saledes:

Selskabs- Stemme- og
Navn: Hjemsted: kapital; ejerandel:
Svendborg Retail Park A/S Svendborg 500.000 100 %
Ryttermarken Ejendomme ApS Svendborg 125.000 100 %
Udviklingsselskabet Faaborg ApS Svendborg 251.000 100 %
Camahus Ejendomme ApS Svendborg 300.000 100 %
Svendborgsund Marina ApS Svendborg 126.000 68,25 %
Seholmen ApS Svendborg 339.000 100 %
Trio Port Ejendomme IV ApS Svendborg 125.000 100 %
Markedspladsen Ejendomme ApS Svendborg 125.000 100 %
Gronlgkken Ejendomme ApS Svendborg 125.000 100 %
Skovsbostrand Ejendomme ApS Svendborg 125.000 100 %
Kogtvedskov ApS Svendborg 125.000 100 %
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NOTER

2016/17
Kr.
6 KAPITALANDELE I ASSOCIEREDE SELSKABER

ANSKATTCISESSUINL PIAIIIO  sisutmeiesoessasibivs oo e e ess ct o i 55 o450 e o o5 8a 0 s s b b T e 34.535.190
ATCS HUGANG ...o. oo isvisisassssasssisssssssss sausiss sss eess s b s s s B A S 4 0
ATets afFANG ....oov.. ... s B T B P T P P e Ao 0
Anskaffelsessum ultimo .......ccccveveninresniiinnn 34.535.190
VETAHIEZUIETINEZET PIIINIO ceoiiieiiierrenrenreneere e ot s i sbesssmssssssadss s sss s nsovaa i o doamasmssossosds -19.062.573
Kursregulering af udenlandsk datterselskab ...t S -4.391
ATES TESULLAL ..vvvorverseercenrerseesensennsaseeesonsesoeenees HESAIRISTHO OGS R s 3.515.657
MOAEAZEL UADYLLE ..ottt s er e e e s s san e e e s es s -1.250.000
Vardiregulering af SiKringSINSIUMENTET .....oiieiiiieicitiesces sttt seni e aaes 82.509
Veerdireguleringer Ultimo uscssississisicisssainissssssssssssssssnissosssissssssesissssainssmsnsesssssosmsesassovssssiasnssnsssisansi ~ -16.718.798
REGNSKABSMAESSIG VARDI ULTIMO ..iiiminiiisinisisisisissisisssismsmsmmssissmmms 17.816.392
Kapitalandele i associerede selskaber specificeres saledes:

Selskabs- Stemme- og
Navn: Hjemsted: kapital: ejerandel:
Sérup Property Group A/S Svendborg 5.000.000 50 %
Serup Ejendomme ApS Svendborg 125.000 50 %

2016/17 2015/16

Kr. Kr.
ANDRE KAPITALANDELE OG VARDIPAPIRER
Anskaffelsessum primo..........coumesissassisosiisnssmis s i smmss i et 100.000 100.000
ATOUS GLBAIG. ..o oo 5 A A P i 0 0
ATOUS AFZANG ... S VR R M e 0 0
Anskaffelsessum Ultimo.....ceireeirinniiniiiiisiniiisicerr s sssanes. 100.000 100.000
VeaerdiregUIEringer PrillIO ........cocoiiiiiiiiiiiit it ete e et et e 0 0
Afgang af vaerdireguleringer .........cooiiiiiiiiiiiiiniiiic e 0 0
Nedskrivning af andre vardipapirer og kapitalandele .............cooveriiiiiiiinininn, 0o 0
Veerdireguleringer UlHMO ......ueevcciieriiieniasinmsesisiersssssasessssnscssnsasssnsssssssssnseen: 0 0
REGNSKABSMAESSIG VAERDI ULTIMO ... 100.000 100.000



NOTER

2016/17 2015/16
Kr. Kr.
8 UDSKUDT SKAT/UDSKUDT SKATTEAKTIV
SaldO PIINO L.vvverveeeereceeenreeces e SRR AR G0 St i B i -4.058.934 -3.775.200
Regulering af udskudt skatteaktiv som folge af udnyttelse af skattemaessigt
underskud 1 SAMbESKANIIE ....v.vviieieieireiiie et 0 -484
ATELS TEGUIBTING «..ovovecevieevveeis ettt sttt -145.222 -283.250
Sald0 UIIMO . oiasisissismamiessmmiiaiviss i sasasiisie e sievse i o o s o S AR ass -4.204.156 ~ -4.058.934
Den udskudte skat kan fordeles pa felgende hovedposter:
PeriodeafgrensningSpOSter ... ..ccoverieioriieie e e s 0 0
Skattemaessige underskud til fremfarsel ... -19.109.855 -18.449.707
-19.109.855 -18.449.707
UdSKudt SKat, 22 %6 wveeeveereiieieuieie sttt st st st enas s st st s ssens st st st st st sn s sanas -4.204.156 -4.058.934
2016/17 2015/16 2014/15
9 AKTIEKAPITAL
Saldo PrilI0 ..covereermreecrmcnenmmrasmsess i s 53.260.000 51.260.000 40.060.000
Kapitalforhgjelse den 10. maj 2015 ... 0 0 11.200.000
Kapitalforhejelse den 27. august 2015 ... 0 1.000.000 0
Kapitalforhgjelse den 6. november 2015 ... 0 1.000.000 0
53.260.000 53.260.000 51.260.000
2013/14 2012/13
Kr. Kr.
SALAO PIIINIO .etrveeiverieseeemrsessesencs e stebsesass bbb sacssseesatsesesssnsanasaessessr e 101 112.200.000 112.200.000
Kapitalnedsettelse den 27. november 2013 ... -72.200.000 0
Kapitalforhgjelse den 20. juni 2014 ... e ~ 60.000 0
40.060.000 112.200.000

19

Aktiekapitalen er fordelt i aktier a 1.000 kr. og multipla heraf, og aktierne er ikke opdelt i for-

skellige aktieklasser.
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NOTER

2016/17 2015/16
Kr. Kr.
10 RESERVE FOR NETTOOPSKRIVNING EFTER DEN INDRE VARDIS
METODE
T 1Ts [015+) 5153 Lo [OOSR DD i ey i i e 0 0
Overfort jf. resultatdiSPONETING .......ooeereeriiriereirre et eer e e e b e aeaeene B 0 0
0 0
11 OVERFORT RESULTAT
SALAO PIIMIO Lottt bbb 7.236.851 1.519.384
Veardiregulering af sikringsinstrumenter i tilknyttede og associerede selskaber .. 405.548 1.799.146
Kursregulering af udenlandsk tilknyttet og associeret selskab ........cociviiiiiiiinins -4.391 -29.782
Overfort jf. resultatdiSPONEIING ... .ooivviiieiiiiviiii i eia e 7.413.804 3.948.103
SAIAO UIHITIO 11veesvrreerrnrerrerresrersosesrrernesresssrsesssrserressesssssmsnesseesassessnssenmsrassassassrssases 15.051.812 7.236.851
12 LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Af restgeelden forfalder der 5 ar efter balancetidspunktet ..., 33.100.000  35.387.961
Kursveerdi udger pr. 30. Juni 2017 ...ivcvecisrieinresrrsssssnsssseessssessesssssssssssssssessses 72.109.530  83.499.998
13 ANSVARLIG LANEKAPITAL
Ansvarlig lanekapital, kapitalejere ..........occoviiiiiiiiciieenierreesse s esssssaessaaranes 40.700.000 40.700.000
Ansvarlig lanckapital, s@sterselskab ........ccccooiiiiiiiiiiiiiirien e 33.100.000 33.100.000
Kortfristet del af langfristede gaeldSforpligtelSer .....ccvvvveririeiecrerieeiereieseesceeenns -10.000.000 0
63.800.000 73.800.000

De ansvarlige 1an, der er ydet af selskabets kapitalejere, treeder tilbage for alle selskabets
avrige kreditorer. De ansvarlige [an er ydet frem til 31. december 2017, hvorefter lanene

i henhold til de oprindelige lanevilkar opherer med at vaere ansvarlige og kan opsiges af
kreditor med 6 méneders varsel. De ansvarlige 1an erstattes pr. 1. januar 2018 af langfristede
14n pé i alt 30.700.000 kr., idet selskabet forventer at betale afdrag pa 10.000.000 kr. i det
kommende regnskabsar.

Det ansvarlig l&n, der er ydet af selskabets sosterselskab, treeder tilbage for alle selskabets
ovrige kreditorer, og det er ydet frem til udgangen af november 2025.
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Til sikkerhed for engagement med pengeinstitut har selskabet stillet en deponeringskonto. Deponerings-
kontoen indgér i de likvide beholdninger og har en regnskabsmaessig veerdi pa O kr.

Selskabet har afgivet kautionserklaering som selvskyldnerkautionist for falgende tilknyttede selskabers en-
gagementer med de respektive selskabers pengeinstitut:

- Ryttermarken Ejendomme ApS.

- Gronlgkken Ejendomme ApS.

- Markedspladsen Ejendomme ApS.

- Udviklingsselskabet Faaborg ApS.

- Skovsbostrand Ejendomme ApS.

- Sgholmen ApS.

Selskabet har til sikkerhed for engagement med pengeinstitut deponeret anparterne i Camahus Ejendomme ApS,
der har en regnskabsmeassig veerdi pd 7.813.547 kr.

Anparterne i Camahus Ejendomme ApS, der har en regnskabsmaessig veerdi pa 7.813.547 kr., er ligeledes stillet
til sikkerhed for folgende tilknyttede selskabers engagementer med de respektive selskabers pengeinstitut:

- Ryttermarken Ejendomme ApS.

- Grenlgkken Ejendomme ApS.

- Markedspladsen Ejendomme ApS.

- Udviklingsselskabet Faaborg ApS.

- Skovsbostrand Ejendomme ApS.

- Sgholmen ApS.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for Camahus Ejendomme ApS' engagement med kreditinstitut.

Selskabet har stillet en begranset selvskyldnerkaution for Sérup Property Group A/S' engagement med kredit-
institut, der er begraenset til 3.750.000 kr.

Hzftelser inden for sambeskatningskredsen:

UDSYN A/S er sambeskattet med sine danske datterselskaber. Som administrationsselskab hefter UDSYN
A/S ubegraenset og solidarisk med de gvrige virksomheder inden for sambeskatningskredsen, for selskabs-
skatter, kildeskatter p& udbytter, renter og royalties opstéet inden for sambeskatningskredsen. Selskabet
heefter ligeledes for eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller kilde-
skatter pa udbytter, renter og royalties.
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Ejerforhold:
Folgende aktionzrer er noteret i selskabets aktionearfortegnelse som ejende minimum 5 %
af stemmerne eller minimum 5 % af aktiekapitalen:

Halberg A/S
Porthusvej 100
5700 Svendborg

Stevns Shipping A/S
Fergevej 5
5700 Svendborg

The Way Forward ApS
Brovejen 1

Thurg

5700 Svendborg

Storager Asset Capital A/S
Sendervej 58

Thurg

5700 Svendborg



