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Cervo Holding ApS

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. maj 2018 - 30. april
2019 for Cervo Holding ApS.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2019 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og pengestremme for perioden 1. maj 2018 - 30. april 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 20. september 2019

Direktion
Henning Chrisfian Borup Marianne Jacobsen
Jacobsen
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Cervo Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Cervo Holding ApS

Revisionspategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Cervo Holding ApS for perioden 1. maj 2018
- 30. april 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestromsopgerelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sével koncernen som selskabet. Koncernregnskabet
og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2019 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for perioden 1. maj 2018 - 30. april 2019 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 gzldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nzrmere
beskrevet i revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og
arsregnskabet". Vi er uathzngige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler
for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse,
at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et
arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
koncernens og selskabets evne til at fortsztte driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift,
hvor dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og &rsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og rsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspétegning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gzldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig
fejlinformation, ndr sidan findes. Fejlinformationer kan opsté som folge af besvigelser eller fejl og
kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pd de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pi grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og

de yderligere krav, der er gzldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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Cervo Holding ApS

Den uafhzengige revisors revisionspategning

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl,
idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opnér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opniede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning gere opmarksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet eller &rsregnskabet eller, hvis siddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at
selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

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

* Opnir vi tilstrekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lase
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent
med koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde vasentlig fejlinformation.
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Cervo Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Baseret pd det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 20. september 2019

Statsautorisgfet Revisighsanpartsselskab

Palle Knudsen

Statsautoriseret revisor
mnel1903
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Cervo Holding ApS

Selskabsoplysninger

Selskabet Cervo Holding ApS
Hans Jensens Strade 29
5000 Odense C

CVR-nr.: 31597145
Kommune: Odense
Regnskabsperiode: 1. maj - 30. april
Regnskabsér: 11. regnskabséar
Direktion Henning Christian Borup Jacobsen

Marianne Jacobsen

Revisor PK Revision
Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab
Rugardsvej 46C
5000 Odense C
Telefon 65 48 73 00
CVR-nr. 31 49 52 88

Statsautoriseret revisor: Palle Knudsen

Formal Selskabets formal er at eje aktier og anparter i andre selskaber, investering
samt anden i forbindelse dermed stdende virksomhed.
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Cervo Holding ApS

HOVEDTAL

Resultat af primeer drift
Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Balancesum

Egenkapital

PENGESTROMME

- fra driftsaktivitet

- fra investeringsaktivitet
heraf investering i materielle
anlaegsaktiver

- fra finansieringsaktivitet

Antal personer beskaftiget

NOGLETAL i %
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Forklaring af negletal

Hoved- og nagletal

2018/19 2017/18
t. kr. t. kr.

2016/17

t. kr.

Koncern Koncern Koncern

92.306 68.019 59.271
-24.074 -13.513 8.850
53.500 49.546 54.343
1.007.244 822.112 772.955
352.808 307.240 265.636
67.771 12.764 86.139
-77.464 -80.147 -68.761
-114.282  -197.887 -95.943
34.172 -19.175 -22.291
T 8 8

9,2 8.3 7,7
35,0 37,4 34,4
16,2 17,3 24,5

Afkastningsgrad = (Resultat for finansielle poster x 100)/Samlede aktiver

Soliditetsgrad = (Egenkapital ultimo x 100)/Samlede aktiver

Forrentning af egenkapital = (Arets resultat x 100)/Gennemsnitlig egenkapital

2018/19
t. kr.
Moder

-26
27.220
27.188

214.347
213.210

-28.902

8.054

0,0
99,5
13,6

2017/18
t. kr.
Moder

-57
25.672
25.209

189.354
186.128

-37.254

8.057

0,0
98,3
14,5

Hoved- og negletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og

Nogletal 2015".
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2016/17
t. kr.
Moder

-26
27.747
28.092

166.869
161.022

48.108

1.937

0,0
96,5
19,1



Cervo Holding ApS

Ledelsesberetning

Koncernens vzesentligste aktiviteter
Koncernens vasentligste aktiviteter har i lighed med tidligere &r bestaet af opferelse og udlejning af
fast ejendom og hermed beslegtet virksomhed.

Udviklingen i koncernens aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der har ikke vearet enkeltstdende begivenheder i
regnskabsdret, som er af s& vaesentlig karakter, at det kraever omtale i ledelsesberetningen.

Arets udvikling og resultat anses for tilfredsstillende.

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter statusdag

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling. Koncernen har efter regnskabsérets afslutning solgt et sterre
udviklingsprojekt i Kgbenhavn.

Forventet udvikling, herunder szerlige forudszetninger og usikre faktorer

Koncernen forventer fortsat vaekst inden for projektudvikling af investeringsejendomme, som vil vare
koncernens primzre fokus. Mindre enkel investeringsejendomme forventes derfor ikke at vare
koncernens prioritet fremadrettet. @konomisk forventes lignede positiv resultat som opnaet i 4r,
hvilket ledelsen synes tilfredsstillende.

Selskabets videnressourcer

Koncernen har stor viden inden for udvikling af sterre investeringsejendomsprojekter bade
opforselsfasen samt efterfolgende administration. Koncernens medarbejdere har stor fokus pa
projekter og bruger mange ressourcer pa at vere opdaterede inden for ejendomsbranchen.

Szerlige forretningsmaessige og finansielle risici

Prisrisici

Koncernens lejeindtagter er ikke undergivet storre prisrisici grundet dens stabile og forudseelige art.
Investeringsejendomsprojekternes  vardi for koncernen er afhengig af markedet for
investeringsejendomme og alternative investeringer sdsom aktier, obligationer og lignede. Der ligger
derved en risici forbundet med udsving i alternative investeringer, som potentielle kobere til
projekterne kunne investere i.

Valutarisici

Koncernen udlejer ejendomme i Danmark, hvorfor der af denne grund kun modtages lejeindtegter i
danske kroner. Koncernens projekter er hidtil ligeledes handlet i danske kroner. Der er derfor hidtil
ikke valutariske risici forbundet med driften. Koncernen har indgdet en mindre andel af sin
langfristede gaeld i euro, som ikke vil give koncernen anledning til betydelig valutarisk risici da
euroen er bundet til kronen.

Renterisici

Koncernen har mange langfristede galdsforpligtelser hvilket indebarer en renterisici forbundet med
udsivninger i renten. For at sikre sig mod denne renterisici har selskabet indgéet renteswap kontrakter,
som sikre en fast og forudseelige rente de langfristede galdsforpligtelser.
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Cervo Holding ApS

Ledelsesberetning

Pavirkning af det eksterne miljs og foranstaltninger til forebyggelse, reduktion eller
afhjzelpning heraf

Specielt pé investeringsejendomsprojekter er koncernens resultater atheengig af ekstern miljo
i forhold til andre investeringsalternativer sdsom aktier, obligation mm. Hvis alternative
investeringer til investeringsejendomme er mere gunstige vil det give eget konkurrence og
derved pévirke salgsveerdien af investeringsejendommene.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

For at opna bedst mulige resultater inden for projektudvikling af investeringsejendomme, investerer
koncernen i udvikling af deres medarbejdere, saledes de hele tiden er opdaterede inden for den nyeste
og bedste méde at opfere byggeri pa og andre forhold vedrerende investeringsejendomme.

Milje
Koncernen arbejder med baredygtige lesninger indenfor byggeri. Bade hvad angar husbyggeri og

byggemodning. Koncernen har bl.a. opfert et reekkehus projekt i Smerum efter BR2020 krav med
solceller. Ved flere byggerier arbejdes desuden med nedsivning pa egen grund.
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Cervo Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

GENERELT
Arsregnskabet for Cervo Holding ApS for 2018/19 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore klasse C selskaber.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 4r og aflzegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes
vardireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna &rets
indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som
folge af @ndrede regnskabsmassige skon af beleb, der tidligere har varet indregnet i
resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vardi kan males pélideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen
og det nominelle beleb.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsregnskabet aflegges, og som be- eller atkrafter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som maélevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Cervo Holding ApS samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori
moderselskabet gennem kapitalbesiddelse eller pA anden made har en bestemmende indflydelse.
Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever
betydelig men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtegter og
omkostninger, kapitalbesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede
interne gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede tilknyttede virksomheder udlignes med

moderselskabets andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige indre vardi opgjort pa det
tidspunkt, hvor koncernforholdet blev etableret.
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Cervo Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Ved keb af tilknyttede virksomheder opgeres pa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostprisen
og den regnskabsmassige indre vardi i den kebte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og
forpligtelser er reguleret til dagsvaerdi (overtagelsesmetoden). Positive forskelsbelgb indregnes i
balancen under immaterielle anlegsaktiver som goodwill, der afskrives linezrt i resultatopgerelsen
over forventet brugstid, dog hejst over 10 ar. Resterende negative forskelsbelgb indtegtsfores i
resultatopgerelsen.

Positive forskelsbeleb fra erhvervede virksomheder som folge af @ndring i indregning og maling af
nettoaktiver, reguleres indtil udgangen af det regnskabsér, der folger efter anskaffelsesiret. Disse
reguleringer afspejler sig samtidig i vardien af goodwill, herunder i allerede foretagne afskrivninger.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes de tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%.
Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital
reguleres arligt og opfores som sarskilte poster under resultatdisponeringen og egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstéar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen péa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, gzld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og
transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ved forste indregning i balancen til kostpris og males
efterfolgende til dagsverdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre
tilgodehavender og anden geld.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
afdekning af dagsverdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med de @ndringer i dagsverdien af det afdaekkede aktiv eller den
afdekkede forpligtelse, som kan henfores til den risiko, der er afdekket.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes @ndringer i dagsvardier lebende i resultatopgerelsen som finansielle
poster.

Resultatopgerelse

Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtagter og omkostninger sammendraget i
regnskabsposten bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten bestar af ssmmentrakning af regnskabsposterne nettoomsetning, ndring i lagre af
feerdigvarer, varer under fremstilling og handelsvarer, andre driftsindteegter, omkostninger til rdvarer
og hjzlpematerialer samt andre eksterne omkostninger.
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Cervo Holding ApS

Anvendt regnskabspraksis

Nettoomszetning

Nettoomsztningen ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden érets udgang. Nettoomsatningen indregnes
ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Investeringsejendommenes driftsomkostninger
Investeringsejendommenes  driftsomkostninger ~ omfatter  ejendomsskatter,  forsikring  og
vedligeholdelse.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger
Andre driftsindtegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold til
virksomhedens aktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af materielle anleegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lenninger og ovrige leonrelaterede omkostninger, herunder
sygedagpenge til virksomhedens ansatte med fradrag af lenrefusioner fra det offentlige.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede og associerede
virksomheders resultater efter skat.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger
ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, gzld
og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleg og godtgerelser under
acontoskatteordningen mv. Udbytte fra andre kapitalandele indtegtsfores i det regnskabsar, hvor
udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Andring i udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til

posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. Udenlandske tilknyttede
virksomheder er ikke omfattet af sambeskatningen.

Selskabet fungerer som administrationsselskab. Den samlede danske skat af de danske tilknyttede
virksomheders skattepligtige indkomst betales af selskabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat
Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pa savel overskud som underskud i selskaberne i forhold

til deres skattepligtige indkomster.

Selskabet hafter solidarisk med andre sambeskattede selskaber i koncernen for betaling af
selskabsskatter og kildeskatter i sambeskatningskredsen.

Moderselskabet og de danske koncernvirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.
Moderselskabet fungerer som administrationsselskab for sambeskatningskredsen, sédledes at
moderselskabet forestéar afregning af skatter mv. til de danske skattemyndigheder.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtaegter og kapitalgevinster ved
et eventuelt efterfolgende salg.

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsverdi. Ejendommenes dagsverdi revurderes arligt
pa baggrund af den afkastbaserede vardiansattelsesmodel eller alternativt efter dagsveerdihierarkiets
niveau 1.

Dagsvardien beregnes ud fra nettoforrentningen for erhvervsejendomme inden for det geografiske
omréade, hvor ejendommene er beliggende. Nettoforrentningen beregnes under hensyntagen til de
eksisterende lejekontrakter, ejendommenes vedligeholdelsestilstand samt budgetterne for det
kommende &r. For enkelte ejendomme fastsattes dagsverdien pa baggrund af
erhvervsejendomsmaglervurdering.

Nettoforrentningen beregnes som de samlede huslejeindteegter med fradrag af direkte omkostninger i
form af ejendomsskatter, forsikringer og vedligeholdelse samt administration, som péalignes
investeringsejendommene divideret med investeringsejendommenes regnskabsmessige vaerdi med
fradrag af deposita.

Andringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen under posten "Vea rdiregulering af
investeringsejendomme".

Som folge af malingen til dagsverdi foretages der ikke afskrivning pa investeringsejendommene.

Andre materielle anlegsaktiver males ved ferste indregning til kostpris og efterfolgende til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets restvaerdi efter afsluttet brugstid og
reduceres med eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restveerdien fastsettes pa
anskaffelsestidspunktet. Overstiger restveerdien aktivets regnskabsmessige veardi, opherer
afskrivning.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger
fremadrettet som en @ndring i regnskabsmaessigt sken.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Kostprisen pd et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis
brugstiden pa de enkelte bestanddele er forskellige.

Der foretages linexre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restverdier:

Brugstid Restvardi
Andre anl®g, driftsmateriel og inventar 3-10ar 0%

Fortjeneste eller tab ved athandelse af materielle anlagsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter/andre
driftsomkostninger.

Nedskrivning af anlzegsaktiver

Den regnskabsmassige vaerdi af immaterielle og materielle anlagsaktiver gennemgas érligt for at
afgere, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Er dette
tilfeldet, gennemfores en nedskrivningstest til afgerelse af, om genindvindingsvardien er lavere end
den regnskabsmassige vardi, og der nedskrives til denne lavere genindvindingsverdi. Denne
nedskrivningstest gennemfores arligt pa igangvarende udviklingsprojekter, uanset om der er
indikationer for vardifald.

Genindvindingsvaerdien for aktivet opgeres som den hgjeste vardi af nettosalgsprisen og
kapitalvaerdien. Er det ikke muligt at fastsatte en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes
aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsettes en
palidelig genindvindingsverdi.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af
virksomhedernes regnskabsmassige indre vardi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af
resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre veerdi indregnes til kr. 0, og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den
negative indre veerdi i det omfang, det vurderes som uerholdeligt.

Safremt den regnskabsmassige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det

resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at dakke den tilknyttede virksomheds underbalance.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder vises som reserve for nettoopskrivning
efter den indre vaerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige vardi overstiger
kostprisen.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athzndelse af tilknyttede virksomheder opgeres som forskellen mellem
afhendelsessummen og den regnskabsmassige verdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusiv
ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salget eller afviklingen. Fortjeneste og tab
indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte
virksomheders aktiver og forpligtelser maéles til dagsveerdier pa erhvervelsestidspunktet.
Omkostninger til omstruktureringer, som er indregnet i den overtagne virksomhed inden
overtagelsesdagen og som ikke er aftalt som led i virksomhedsovertagelsen, indgér i
overtagelsesbalancen og dermed fastsattelse af goodwill. Omstruktureringer, der besluttes af den
overtagne virksomhed indregnes i resultatopgerelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de
foretagne omvurderinger. Se nedenfor for beskrivelse af goodwill.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem anskaffelsesvardi og dagsveerdi af overtagne aktiver og
forpligtelser indregnes under kapitalandele i tilknyttede virksomheder og afskrives over den vurderede
okonomiske brugstid, der fastlegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte
forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 10 &r og er lengst for strategisk
erhvervede virksomheder med en sterk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den
regnskabsmassige veardi af goodwill vurderes lebende og nedskrives over resultatopgerelsen i de
tilfzlde, hvor den regnskabsmaessige vardi overstiger de forventede fremtidige nettoindtagter fra den
virksomhed eller aktivitet, som goodwillen er knyttet til.

Deposita
Deposita méles til anskaffelsespris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel veardi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgrensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter vaerdipapirer optaget til
handel pé et reguleret marked, der males til dagsvardien pa balancedagen. Dagsveardien opgeres pa
grundlag af den senest noterede salgskurs.
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Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
tilknyttede- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller endring i regnskabsmassige
skon.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belab.

Udbytte
Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en sarskilt post under egenkapitalen. Forslag til
udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p& generalforsamlingen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger, til garantiforpligtelser, tab p& igangvarende
arbejder, omstruktureringer mv. Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som folge af en
tidligere begivenhed har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af
forpligtelsen vil medfore et traek pa selskabets skonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males til kapitalvaerdi.

Selskabsskat og udskudt skat
Selskabet hafter som administrationsselskab for tilknyttede virksomheders selskabsskatter over for
skattemyndighederne.

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfzlde, f.eks. vedrerende
aktier, hvor opgerelse af skattevardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males
udskudt skat pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud,
méles til den vardi, 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 nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvardi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vere gzldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Endring i udskudt skat
som folge af a@ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Gzldsforpligtelser

Finansielle gzldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af
atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente,
séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over
laneperioden.
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Prioritetsgald er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til lanets restgald. For
obligationslén svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som lanets underliggende
kontantvaerdi pé lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af
lanets kursregulering pé optagelsestidspunktet.

Andre gzldsforpligtelser, som omfatter gzld til leveranderer, tilknyttede og associerede virksomheder
samt anden gzld, méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Periodeafgraensningsposter
Under periodeafgraensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtegter i de

efterfolgende ar.

Dagsveerdi

Dagsverdianszttelsen tager udgangspunkt i det primare marked. Hvis et primert marked ikke
eksisterer, tages udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, der maksimerer
prisen pé aktivet eller forpligtelsen fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsverdien oplyses, er kategoriseret
efter dagsvaerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1:
Veardi opgjort ud fra dagsverdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerede marked.

Niveau 2:
Vardien opgjort ud fra anerkendte vardiansazttelsesmetoder pa baggrund af observerbare
markedsinformationer.

Niveau 3:
Verdi opgjort ud fra anerkendte vardiansattelsesmetoder, og rimelige skon foretages pa baggrund af
ikke-observerbare markedsinformationer.

Pengestromsopgorelse
Pengestromsopgerelsen viser selskabets pengestromme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved éarets begyndelse og

slutning.

Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestromme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved érets begyndelse og
slutning.

Pengestrem fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for andring i driftskapitalen og
ikke-kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen
omfatter omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser - eksklusive de poster, der indgar i
likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet
Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anlagsaktiver.
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Pengestrom fra finansieringsaktivitet
Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af
langfristede geldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af posterne "Likvide beholdninger" og virksomhedens driftskreditter, der er
indregnet i posten "Kreditinstitutter" under kortfristede gaeldsforpligtelser.

Pengestromsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Resultatopgerelse 1. maj - 30. april

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlagsaktiver

Andre driftsomkostninger

Resultat af drift for
dagsvaerdireguleringer

Dagsvardiregulering af
investeringsejendomme

Driftsresultat - EBIT

Resultat af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter
Andre finansielle indtagter
fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle
omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat
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2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Koncern Koncern Moder Moder
26.001.272 31.005.664 -25.995 -55.620
-3.488.953 -3.808.179 0 0
-345.155 -368.367 0 0
-163.960 0 0 0
22.003.204 26.829.118 -25.995 -55.620
70.302.819 41.191.347 0 0
92.306.023 68.020.465 -25.995 -55.620
0 0 27.386.151 25.330.077

9.643.128 9.105.816 0 167
0 0 0 369.625
-33.717.836  -22.620.196 -166.511 -28.443
68.231.315 54.506.085 27.193.645 25.615.806
-14.731.135 -4.960.145 -5.649 -406.607
53.500.180 49.545.940 27.187.996 25.209.199
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Investeringsejendomme
Andre anleg, driftsmateriel
og inventar

Materielle anlagsaktiver
under udferelse

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Deposita

Finansielle anlaegsaktiver

ANLAGSAKTIVER

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder

Selskabsskat
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og
kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele
Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER

AKTIVER
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Balance 30. april
2019 2018 2019 2018
Koncern Koncern Moder Moder
685.556.608 633.932.201 0 0
1.421.002 1.766.157 0 0
225.433.530 127.878.205 0 0
912.411.140 763.576.563 0 0
0 0 145.280.715 126.054.564
171.365 171.365 0 0
171.365 171.365 145.280.715 126.054.564
912.582.505 763.747.928 145.280.715 126.054.564
96.784 122.149 0 0
0 0 68.723.234 42.452.002
343.601 0 343.601 0
4.501.416 2.926.805 0 0
1.118.312 207.949 0 0
6.060.113 3.256.903 69.066.835 42.452.002
21.777.984 30.415.200 0 0
21.777.984 30.415.200 0 0
66.823.758 24.693.258 0 20.848.040
94.661.855 58.365.361 69.066.835 63.300.042
1.007.244.360 822.113.289 214.347.550 189.354.606
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Balance 30. april
2019 2018 2019 2018

Koncern Koncern Moder Moder
Virksomhedskapital 125.000 125.000 125.000 125.000
Reserve for
nettoopskrivning efter den
indre verdis metode 0 0 52.970.445 39.864.294
Overfort resultat 212.967.116  185.897.120 160.006.667 146.032.823
Forslag til udbytte for
regnskabséret 108.000 105.800 108.000 105.800
Minoritetsinteresser 139.607.932  121.111.248 0 0
EGENKAPITAL 7 352.808.048 307.239.168 213.210.112 186.127.917
Hensattelse til udskudt skat 8 61.263.683 47.209.107 0 0
HENSATTE
FORPLIGTELSER 61.263.683 47.209.107 0 0
Prioritetsgeld 388.663.675 368.521.107 0 0
Kreditinstitutter 68.927.464 55.708.826 0 0
Modtagne forudbetalinger
fra kunder 337.897 0 0 0
Deposita 1.013.692 0 0 0
Langfristede
geeldsforpligtelser 9  458.942.728  424.229.933 0 0
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Kortfristet andel af
langfristede
geldsforpligtelser
Kreditinstitutter
Modtagne forudbetalinger
fra kunder

Leveranderer af varer og
tjenesteydelser

Geld til tilknyttede
virksomheder

Geld til associerede
virksomheder
Selskabsskat

Anden geld
Periodeafgrensningsposter
Geeld til
virksomhedsdeltagere og
ledelse

Kortfristede gaeldsforpligtelser

GALDSFORPLIGTELS-

ER

PASSIVER

Eventualposter mv.
Pantsatninger og

sikkerhedsstillelser
Nertstdende parter
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Balance 30. april

10

11

12
13

2019 2018 2019 2018
Koncern Koncern Moder Moder
9.495.394 2.090.716 0 0
17.650.826 0 0 0
66.588.560 12.890.654 0 0
28.378.399 17.766.937 24.464 55.234
0 0 0 0

7.808.548 4.017.668 0 0

0 1.106.388 0 1.106.388

2.565.779 3.378.570 8.309 645.117
440.817 0 0 0
1.301.578 2.184.148 1.104.665 1.419.950
134.229.901 43.435.081 1.137.438 3.226.689
593.172.629 467.665.014 1.137.438 3.226.689
1.007.244.360 822.113.289 214.347.550 189.354.606
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EGENKAPITALOPGORELSE
2019 2018 2019 2018
Koncern Koncern Moder Moder
Virksomhedskapital primo 125.000 125.000 125.000 125.000
Virksomhedskapital ultimo 125.000 125.000 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre vardis metode primo 0 0 39.864.294 26.774.217
0 0 13.106.151 13.090.077
Reserve for nettoopskrivning
efter den indre vzerdis metode
ultimo 0 0 52.970.445 39.864.294
Overfort resultat, primo 185.897.120  160.793.721  146.032.822  134.019.501
Arets resultat 27.069.996 25.103.399 0 0
0 0 13.973.845 12.013.322
Overfort resultat ultimo 212.967.116  185.897.120 160.006.667 146.032.823
Forslag til udbytte for
regnskabséret primo 105.800 103.400 105.800 103.400
Forslaet udbytte 108.000 105.800 0 0
0 0 108.000 105.800
Udloddet udbytte -105.800 -103.400 0 0
0 0 -105.800 -103.400
Forslag til udbytte for
regnskabsaret ultimo 108.000 105.800 108.000 105.800
Minoritetsinteresser primo 121.111.248  104.614.507 0 0
Tilgang af minoritetsinteresser 24.500 0 0 0
Minoritetsinteressers andel af
arets resultat 26.312.184 24.336.741 0 0
Udloddet udbytte til
minoritetsinteresser i
datterselskaber -7.840.000 -7.840.000 0 0
Minoritetsinteresser ultimo 139.607.932  121.111.248 0 0
EGENKAPITAL 352.808.048 307.239.168 213.210.112 186.127.917
Forslag til
resultatdisponering 14 53.500.180 49.545.940 27.187.996 25.209.199
24
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Arets resultat

Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlagsaktiver

Andre reguleringer
Zndring af driftskapital

Pengestromme fra drift for
renter

Renteindbetalinger og
lignende

Renteudbetalinger

Pengestromme fra primeer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra
driftsaktivitet

Keb af materielle
anlaegsaktiver
Salg af materielle
anlegsaktiver
Deposita

Pengestremme fra
investeringsaktivitet

Afdrag langfristet geeld
Udbetalt udbytte

Udbetalt udbytte til
minoritetsinteresser i
dattervirksomheder
Udbytte fra tilknyttede og
associerede virksomheder

Pengestromme fra
finansieringsaktivitet

Andring i likvider
Likvide midler, primo

Likvide midler, ultimo
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Pengestromsopgorelse
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Koncern Koncern Moder Moder
53.500.180 49.545.940 27.187.996 25.209.199
345.155 368.367 0 0
-32.951.231 -4.641.781 -27.213.991 -25.264.819
73.073.310  -14.385.231 -27.254.096  -34.358.488
93.967.414 30.887.295 -27.280.091 -34.414.108
9.643.128 9.105.816 0 369.792
-33.717.836  -22.620.196 -166.511 -28.443
69.892.706 17.372.915 -27.446.602 -34.072.759
-2.120.520 -4.607.744 -1.455.638 -3.180914
67.772.186 12.765.171  -28.902.240 -37.253.673
-114.281.912 -197.887.268 0 0
36.817.732 117.743.913 0 0
0 4.111 0 0
-77.464.180 -80.147.466 0 0
42.117.473  -11.231.399 0 0
-105.800 -103.400 -105.800 -103.400
-7.840.000 -7.840.000 0 0
0 0 8.160.000 8.160.000
34.171.673  -19.174.799 8.054.200 8.056.600
24.479.679  -86.557.094  -20.848.040 -29.197.073
24.693.258 111.250.353 20.848.040 50.045.114
49.172.937 24.693.259 0 20.848.041
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1 Personaleomkostninger
Antal personer beskaftiget

Lonninger

Pensioner

Andre omkostninger til social
sikring

Personaleomkostninger

Direktion, gage

PK Revision Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab

Noter
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Koncern Koncern Moder Moder
7 8 0 0
3.433.462 3.741.622 0 0
3.600 18.873 0 0
51.891 47.684 0 0
3.488.953 3.808.179 0 0
1.628.553 1.566.515 0 0
1.628.553 1.566.515 0 0
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2 Materielle anlaegsaktiver

Koncern
Kostpris, primo
Tilgang i arets lob
Afgang i arets lob
Overfort

Kostpris 30. april 2019
Opskrivninger, primo

Arets opskrivninger

Afgang i arets lob
Opskrivninger 30. april 2019
Af-/nedskrivninger, primo
Arets af-/nedskrivninger

Af-/nedskrivninger 30. april 2019

Materielle anlzegsaktiver

Moder
Materielle anleegsaktiver

Koncern

Noter

Andre
anlzeg, Materielle
driftsmateri- anlaegsaktiv-
Investerings -el og er under
Ejendomme inventar udferelse
418.428.287 4.027.494  127.878.206
44.330.278 0 69.951.634
-27.207.883 0 -1.000.000
-28.603.690 0 28.603.690
406.946.992 4.027.494  225.433.530
215.503.914 0 0
70.302.819 0 0
-7.197.117 0 0
278.609.616 0 0
0 -2.472.980 0
0 -133.512 0
0 -2.606.492 0
685.556.608 1.421.002  225.433.530
0 0 0

Under investeringsejendomme er indregnet renteomkostninger pé kr. 8.641.904.

Investeringsejendomme verdiansattes pa baggrund af en afkastbaserede vardiansettelsesmodel
baseret pé forventede fremtidige nettopengestromme. Afkastkravet er fastsat ud fra markedsrapport
fra anerkendte ejendomsmaglere. Dagsvardimélingen af investeringsejendommene foretages med
udgangspunkt i normaliseret budgetter for det kommenende r, korrigeret for udsving, som har
karakter af enkeltstaende begivenheder. Den vasentligste forudsetninger for den opgjorte
dagsvardi for investeringsejendommene er afkastkravet der udger henholdsvis 4% - 5% for
boligejendomme og 7 - 8% for erhvervsejendomme for 2019. Yderlige forudsetninger der er

anvendt til opgerelsen af investeringsejendommenes dagsverdi er: rlig leje, driftsudgifter inkl.

forventet vedligeholdelse samt depositum og forudbetalt leje.

Nyerhvervede investeringsejendomme verdiansettes forste ar efter dagsvardihierarkiets niveau 1.
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3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris, primo

Kostpris 30. april 2019

Op- og nedskrivninger primo

Op- og nedskrivninger 30. april
2019

Regnskabsmeessig vaerdi 30.
april 2019

Moder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder kan specificeres séledes:

Navn, Hjemsted

Cervogruppen ApS, Odense

4 Andre finansielle anlzegsaktiver
Moder
Kostpris, primo
Kostpris 30. april 2019

Andre finansielle anleegsaktiver

4 Andre finansielle anleegsaktiver
Koncern
Kostpris, primo

Kostpris 30. april 2019

Andre finansielle anleegsaktiver
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Noter
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Koncern Koncern Moder Moder
0 0 78.030.270 78.030.270
0 0 78.030.270 78.030.270
0 0 48.024.294 30.854.217
0 0 27.386.151 25.330.077
0 0 -8.160.000 -8.160.000
0 0 67.250.445 48.024.294
0 0 145.280.715 126.054.564
Ejerandel Egenkapital Resultat
51% 284.864.149 53.698.335
Deposita
0
0
0
171.365
171.365
171.365
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S Periodeafgraensningsposter

Ovrige forudbetalinger
Forudbetalt ejendomsskatter
Forudbetalt forsikringer

Forudbetalt administrationshonorar

Periodeafgransningsposter

Noter
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Koncern Koncern Moder Moder
419.220 6.403 0 0
502.583 95.896 0 0
67.686 105.650 0 0
128.823 0 0 0
1.118.312 207.949 0 0

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Koncern og Moder

Veardipapirer bestar af bersnoterede aktier, der males til dagsveaerdi pa niveau 1 i dagsverdihierarkiet.

Egenkapital
Koncern og Moder

Anpartskapitalen pa kr. 125.000 er fordelt pa 125 ejerandele af kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt

serlige rettigheder.

Kapitalen har varet uaendret i de seneste 5 ar.

Udskudt skat

Koncern

Materielle anlzgsaktiver
Omsatningsaktiver
Lé&neomkostninger
Langfristede geldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Henszettelse til udskudt skat

Udskudt skat, primo
Arets regulering

Henszettelse til udskudt skat

Moder
Hensz=ettelse til udskudt skat
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Regnskabs-
meessig  Skattemzes-  Midlertidig
veerdi sig veerdi forskel
912.411.140  633.391.657  279.019.483
94.318.254 94.318.254 0
2.384.664 2.932.953 -548.289
-458.942.728 -458.942.728 0
-133.886.300 -133.886.300 0
416.285.030 137.813.836 278.471.194

61.263.683

47.209.107
14.054.576

61.263.683
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9 Langfristede gaeldsforpligtelser
Koncern
Prioritetsgaeld
Kreditinstitutter
Modtagne forudbetalinger fra
kunder
Deposita

Moder

Koncern
Valuta- og renterisici

kronen er bundet til euroen.

Noter
Geeld i alt Geeld i alt Kortfristet Restgzeld
primo ultimo andel efter S ar
370.611.823  391.709.074 3.045.399  186.952.938
55.708.826 75.377.459 6.449.995 19.668.633
0 337.897 0 337.897
0 1.013.692 0 1.013.692
426.320.649  468.438.122 9.495.394 207.973.160
0 0 0 0
Selskabet har indgaet renteswap kontrakter, som led i sikring af indregnede og ikke-indregnede
transaktioner. Selskabet har optaget realkreditlan i euro, som ikke medferer valutariske risici da
30

PK Revision Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab



Cervo Holding ApS

Noter
2019 2018 2019 2018
Koncern Koncern Moder Moder
10 Periodeafgraensningsposter
Modtaget forudbetalt leje 440.817 0 0 0
Periodeafgrzensningsposter 440.817 0 0 0

11 Eventualposter mv.
Eventualforpligtelser
Moder
Koncernens selskaber hafter fra og med 1. juli 2012 ubegranset og solidarisk for kildeskatter pa
udbytter, renter og royalties indenfor sambeskatningskredsen, og fra og med indkomstaret 2013 for
selskabsskatten af koncernens sambeskattede indkomst.

Selskabet har kautioneret for dattervirksomheders realkreditlan. Dattervirksomhedernes realkreditlan
udgar pr. 30. april 2019 i alt t.kr. 87.586.

Koncern
Koncernen har stillet arbejdsgarantier overfor tredjemand pa t.kr. 2.800.

12 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Moder
Ingen.

Koncern

Selskabet har givet pant i grunde og bygninger til sikkerhed for realkreditgeld. Det samlede pant
udger t.kr. 321.622 samt t.eur. 11.583 og den regnskabsmaessige veerdi af de pantsatte aktiver udger
pr. 30. april 2019 t.kr. 627.510.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt t.kr. 53.025, der giver pant i ovenstiende grunde og
bygninger samt gvrige materielle anleegsaktiver. Heraf er ejerpantebreve pa i alt t.kr. 3.025 deponeret
til sikkerhed for bankgald, medens ejerpantebreve pa i alt t.kr. 50.000 henligger i selskabets
besiddelse.

Selskabet har stillet sikkerhed i grunde og bygninger overfor ejerforeninger pa i alt t.kr 217.

Der er foretaget udlag i selskabets grunde og bygninger pa i alt t.kr. 142.

Selskabets likvide beholdninger omfatter deponeringskonti pa i alt t.kr. 53.995 til sikkerhed for
modtagne forudbetalinger for virksomhedshandler.
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13 Neertstaende parter

Koncern

Bestemmelse indflydelse
Henning Christian Borup Jacobsen
Marianne Jacobsen

Hans Jensens Straede 29

5000 Odense C

Ovrige neertstaende parter
Henning Christian Borup Jacobsen
Marianne Jacobsen

John Borup Jacobsen

Morten Borup Demant
Cervogruppen ApS

Cervo Erhverv ApS
Labaksgaard ApS
Hjalleseparken ApS
Skibhusparken ApS
Kongenspark ApS

Triumph Hovvej ApS

Triumph Erhvervsudlejning ApS
Triumph Logistik ApS

Redovre Bypark ApS

Redovre Bypark Holding ApS
Skovlunden Esbjerg ApS

Cervo Gilleleje ApS
Marienlunden ApS

FBD Holding ApS

Noter

J.J. Vaerdipapirer og ejendomme ApS

Transaktioner

Der har i arets lob, bortset fra normalt ledelsesvederlag, ikke veret gennemfort transaktioner med

Grundlag

Hovedaktionar
Hovedaktioner

Direktor, kapitalejer
Direkteor, kapitalejer

Underdirekter, kapitalejer

Kapitalejer

Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Tilknyttede virksomhed
Associerede virksomhed
Associerede virksomhed

bestyrelsen, direktionen eller andre nartstidende parter, der ikke har veaeret pA markedsmaessige vilkar.
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14 Forslag til resultatdisponering
Forslag til udbytte for
regnskabséret
Arets nettoopskrivning efter den
indre verdis metode
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat
Overfort resultat

Forslag til resultatdisponering
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Noter
2019 2018 2019 2018
Koncern Koncern Moder Moder
108.000 105.800 108.000 105.800
0 0 13.106.151 13.090.077
26.312.184 24.336.741 0 0
27.079.996 25.103.399 13.973.845 12.013.322
53.500.180 49.545.940 27.187.996 25.209.199
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