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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019 for Michlas Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

1. januar - 31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Esbjerg, den 26. februar 2020

Direktion:

Lasse Gram

Bestyrelse:

Alfred Gram Lasse Gram Michael Gram
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS ERKL/ARING OM UDVIDET GENNEMGANG
Til kapitalejerne i Michlas Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Michlas Ejendomme A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019, der omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklarings-
standard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af
arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
narmere beskrevet i afsnittet ”Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede bevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet 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 gere
dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlaegger og udfarer
handlinger med henblik pa at opna begranset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og
derudover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere
sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespargsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede
supplerende handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde
vasentlig fejlinformation.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARING OM UDVIDET GENNEMGANG

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

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

Esbjerg, den 26. februar 2020

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Dorte Larsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26694
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabet vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Indregning og maling af investeringsejendomme
Ejendommenes dagsveerdi er fastlagt pa baggrund af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstrackning

markedsrenter andrer sig, eller ejendommenes forhold i gvrigt andrer sig, kan ejendommenes vaerdi
tilsvarende aendre sig.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Andre finansielle indtagter......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinene,
Andre finansielle omkostninger........ccvvvviiiiiiiiiiiiiiiiinnnn.

RESULTAT FOR SKAT ..iiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeeiieeeneerennenes
SKat af Arets FeSUILAL. ..eueee et eeeeneeeeeeeeneeneeneeneens

ARETS RESULTAT...ccuuiiiniiiieriieeiineeiineeineeenneenineennnnns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........cccevverenenenennn..
Ekstraordinaert udbytte......ccooviiiiiiiiiiiiiii
Overfart resultat.......cooeiieiiiiiiiiiii e

Note

2019
kr.

2.526.202

-135.000

2.391.202

0
-491.720

1.899.482

-419.134

1.480.348

0
400.000
1.080.348

1.480.348

2018
tkr.

828

1.593

2.421

-687

1.735

-392

1.343

200

1.143

1.343
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER

INnvesteringsejeNdOMME. ... vvirertirietieieereneeeenneeeenneeaenaees
Materielle anlaegsaktiver........c.cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

ANLAGSAKTIVER.....coiiiiiiiiiiii

Tilgodehavender........coouiiiiiiiiiiiiiiii i e,
OMSZETNINGSAKTIVER. ....c.vitiiiiiiiinieieeieeieeieeieeneenaenaenes

AKTIVER. ...

Note 2019
kr.

38.650.000
2  38.650.000

38.650.000
322.916
31.422
354.338
354.338

39.004.338

2018
tkr.

38.750
38.750

38.750
138

33

171
171

38.921
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER Note 2019 2018

kr. tkr.
Selskabskapital..eeeeueeeereeeerieireieiriieeeaneerenneerenneeeennnennes 4.000.000 4.000
Overfart overskUd......oooueiiiiiiiiiiiiiii i i e eaas 2.523.884 1.443
Forslag til udbytte...ccveirniiiiiiiiii e 0 200
EGENKAPITAL ...ttt iieierereereeseeneeneeneeneeneanees 3 6.523.884 5.643
Hensaettelse til udskudt skat..........cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.. 719.504 559
HENSATTE FORPLIGTELSER......c.ciitiiiiiiiiiiiiiiiiienneeneenenens 719.504 559
Geeld til realkreditinstitutter.........cooieiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn... 23.532.116 23.862
Deposita fra l@Jere. o i iiii it 738.501 749
Langfristede geeldsforpligtelser.........c..ccooiiiiiiiiiiiiininn... 4  24.270.617 24.611
Kortfristet del af langfristet gaeld......coevvviiiniiiiiiiiininann... 4 329.865 328
Gaeld til pengeinstitutter.....cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeaas 3.035.210 3.233
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........ccccevvevnninennn. 56.659 64
SelSKADSSKAL. t vttt i i i e e e 266.926 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse........ccvvvviiinniiiinnennnns 3.514.236 4.406
ANden gaeld...oiiiiiii e 231.637 72
Periodeafgraansningsposter.....ooveiieieiiiiiiriieieiierenneenennnes 55.800 5
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........ccccevviiiiiiiiiniiinnnnnn... 7.490.333 8.108
GZELDSFORPLIGTELSER.....ctiiiiiiiiiiiiiiieeieeieeieeieeneenenen 31.760.950 32.719
PASSIVER. ...ttt e e e et e e reeneenaaeas 39.004.338 38.921
Eventualposter mv. 5

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 6
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NOTER
2019 2018
kr. tkr.
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.ceuenens 266.926 0
Regulering skat vedrgrende tidligere ar...........coovveeenenennnnns -8.802 2
Regulering af udskudt skat........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinane., 161.010 390
419.134 392
Materielle anlagsaktiver
Investeringseje
domme
KOStpris 1. JaNUAr 2010, ... .ciiieeiiittiiitteeiteeenneteeeerennneresnnesenasesonnssnnnes 38.560.601
TN et tetet ettt et et et et et eeteateeneaaeaneaneaneaneaneaneaneeneenaeneeneeneenenns 35.000
Kostpris 31. december 2019.......cocuiiitiiiiiiiiiiiiiiei i et eeieeaieeenaeanaenn 38.595.601
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019.....coviiiiiiiiiiiiiiiiiireirereneeeenaeeanes -189.399
Arets afsKIVIINGEr ..u.vnieiiei ettt enee 135.000
Af- og nedskrivninger 31. december 2019........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiens -54.399
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019.......c.ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnen. 38.650.000

Indregning og maling af ejendomme til dagsvaerdi

Selskabets ejendomme indregnes til dagsvaerdi ved anvendelse af afkastbaserede modeller og
vaerdiregulering foretages over resultatopggrelsen.

Der foretages saledes lgbende veerdiregulering til dagsveerdi, hvorfor der ikke foretages
systematiske afskrivninger over ejendommenes brugstid.

Ejendommene er alle blandet bolig- og erhvervsudlejningsejendomme. Ejendommene har,
efter ledelsens vurdering, en attraktiv og god beliggenhed.

Opgorelsen af dagsvaerdierne foretages af ledelsen pa basis af investeringsejendommenes
driftsafkast, herunder normalleje, fremtidig vedligehold og et individuelt fastsat
forrentningskrav.

Ved markedsvardireguleringen pr. 31. december 2019 er anvendt afkastkrav pa 5,75% for
ejendommene. Ved anvendelse af dette afkastkrav er investeringsejendommene opgjort til
38,650 mio. kr.

/ZEndringer i sken over afkastkrav for investeringsejendommene som fglge af andringer i
markedsforhold vil pavirke den indregnede vaerdi af investeringsejendommene i balancen.

Safremt afkastkravet forhgjes med 1,0%, vil den opgjorte vaerdi af investeringsejendommene
falde med 7,0 mio. kr. Saledes pavirkes resultatopgarelsen og egenkapitalen negativt med 5,5
mio.

Safremt afkastkravet saenkes med 1,0%, vil den opgjorte veerdi af investeringsejendommene
stige med 6,3 mio. kr. Saledes pavirkes resultatopggrelsen og egenkapitalen positivt med 4,9
mio. kr.

11

Note
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NOTER
Egenkapital
Selskabs- Overfort Forslag til
kapital overskud udbytte
Egenkapital 1. januar 2019.......ccccvvvnneene. 4.000.000 1.443.536 200.000
Betalt udbytte....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiinen -600.000
Forslag til resultatdisponering.................. 1.080.348 400.000
Egenkapital 31. december 2019.............. 4.000.000 2.523.884 0
Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2019 Afdrag Restgeld 31/12 2018
geldi alt naste ar efter 5 ar geldi alt
Geeld til realkreditinstitutter... 23.861.981 329.865 22.150.000 24.190.337
Deposita fra lejere................ 738.501 0 738.501 748.622
24.600.482 329.86522.888.501 24.938.959

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser
Ingen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har udstedt ejerpantebrev pa i alt kr. 2.000.000, der giver pant i ejendomme, hvis

regnskabsmaessige vaerdi udger kr. 19.150.000.

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter pa kr. 23.861.981, er givet pant i

investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger kr. 38.650.000.

| alt
5.643.536
-600.000
1.480.348

6.523.884

Kortfristet
del primo

328.356
0

328.356

12

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Michlas Ejendomme A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige veerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gaeld og amortisering af finansielle forpligtelser. Finan-
sielle indtaegter og omkostninger indregnes med de beleb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris. Ved efterfglgende malinger indregnes
investeringsejendomme til dagsveerdi, som opgeres af ledelsen ved anvendelse af afkastbaserede
modeller. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt vaerdiansaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

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

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

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 af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser
Finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, som for prioritetsgaeld er
pantebrevsrestgaeld.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
Periodeafgraensningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.



