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L edel sespategning
Bestyrelsen og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2017 for Ludanica A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmasssig, siledes at arsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af sel skabets
aktiviteter for regnskabsaret 2017.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Skanderborg, den 07/03/2018

Direktion

Kim Andersen

Bestyrelse

Kim Andersen Ole Videbak

Bent Skovfoged Olsen
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Den uafhaengige revisor srevisionspategning

Til kapitalgjernei LUDANICA A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for LUDANICA A/S for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017,
der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsioven. Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr 31. december 2017 samt af resultatet af sel skabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar if@lge disse standarder og krav er neamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ” Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geddende 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 tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne
til at fortsadte driften; at oplyse om forhold vedregrende 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 gare dette.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet

Voresmdl er at opnahgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfaresi overensstemmelse med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddendei Danmark, altid vil afdakke vassentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne tragffer pa grundlag af arsregnskabet.Som led i en revision, der udfaresi
overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er gaddende |
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel ser,
vildledning eller tilsidesadtelse af intern kontrol.

Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
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revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, 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
regnskabsmaessige skan 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 pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vassentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsadte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, 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 medfere, at selskabet ikke laangere kan
fortsadte driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder paen
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledel se om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Ledelsen er ansvarlig for ledel sesheretningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke

ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen. |
tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |asse ledel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om |edel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation. V ores ansvar er
derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattel se, at |edel sesberetningen er i
overensstemmel se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledel sesberetningen.

Peter Holbech Andersen, 07/03/2018

Peter Holbech Andersen , mnel6826

Registreret revisor

REALVISION - REGISTRERET REVISIONSAKTIESELSKAB
CVR: 18216833
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L edelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens hovedaktivitet er drift af udlejningsgjendomme.

Vaesentlige aandringer i aktiviteter og gkonomisk udvikling

Selskabet har realiseret et overskud pa 8.257 t.kr. i 2017 og egenkapitalen udger 27.289 t.kr. Der er
gennemfart store investeringer i svel eksisterende som nye ejendomme og pa baggrund heraf forventer
ledelsen en betydelig vakst i huslgeindtaggter i 2018 og 2019.

Begivenheder efter status
Der er ikke indtruffet begivenheder efter status der kan pavirke vurderingen af selskabets stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
| resultatopgerel sen indregnes indtasgter og udgifter i takt med at de indtjenes, herunder indregnes
vaadireguleringer af finansielle aktiver og forpligtel ser.

Aktiver indregnesi balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
virksomheden, og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
virksomheden, og forpligtel sens vaardi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost i de f@lgende afsnit nedenfor.

Visse finansielle aktiver og geddeforpligtelser males efterfglgende til (amortiseret) kostpris.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflaagges, som be- eller afkradter forhold, der eksisterende pa balancedagen.

Resultatopger else

Indtaagtskriterier
Huslgjeindtaagter indregnesi resultatopgarelsen i overensstemmelse med indgéede | ejekontrakter.
Husl g eindtaggter indregnes ekskl. moms og afgifter.

Skatter, herunder udskudt skat

| skat af arets resultat er indregnet regulering af udskudt skat samt skat af sel skabets skattepligtige indkomst
for aret.

Sel skabets skattepligtige indkomst er fremkommet ved at korrigere det regnskabsmaessige resultat for ikke
indkomstskattepligtige og ikke fradragsberettigede poster. Skat er beregnet heraf med en anvendt
skatteprocent pa 22.

Udskudt skat fremkommer som 22% af forskellen mellem regnskabbsmaessige og skattemaessige vaadier af
aktiver pa balancetidspunktet.

Balance

Materielle anlasgsaktiver
I nvesteringse endomme

| nvesteringsejendomme males ved farste indregning til kostpris. Efterfglgende males
investeringsejendomme til dagsvaardi. Selskabets |edel se fastsadter dagsvaadien ud fra en afkastbaseret
model samt erfaringer fra markedet.

Den afkastbaserede model, der har vagret anvendt gennem flere ar, tager udgangspunkt i realiserede tal
og har fglgende hovedelementer:

1. Arlige lgjeindtasgter
2. — Driftsomkostninger
3. —Vedligeholdelse

4. — Administration

CVR-nr. 32264263
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5. +/- regulering for ussadvanlige forhold
= nettoresultat
| afkast procent

6. + forudbetalinger
= Dagsvaadi

1. Arlige lgjeindtaagter
Der tages udgangspunkt i realiserede indtaegter. Der regulerestil markedslgje efter forsigtigt
princip.

2. Driftsomkostninger
Driftsomkostninger omfatter ejendomsskat, afgift, el og renholdelse mv.

3. Vedligeholdelse
Omfatter svel ind- som udvendig vedligeholdelse. For de ejendomme der er omfattet af
boligreguleringsloven hensadtes det lovpligtige bidrag.

4. Administration
Der afssdtes 4% af |geindtaggten til administration.

5. Afkastprocent
Afkastprocenten fastsadtes individuelt for hver giendom af selskabets ledelse, ud fra erfaringer,
g endomstype og beliggenhed.
Der er anvendt falgende afkast intervaller i 2016:

Andel af Gennem-
portefalje snitlig afkast

Afkastprocent mellem 6% 0g 7% .......cccccvvvereeenenne 25,00% 6,45%
Afkastprocent mellem 5% 0g 6% ........ccceevereeenene 43,04% 5,54%
Afkastprocent mellem 4% 0g 5% .......cccccvveeriennnnne 24,53% 4,39%
Afkastprocent under 4% .........cccoveeeieeieecceesee e 7,43% 3,22%
0F= 100,00% 5,20%

6. Forudbetalinger
Forudbetalinger omfatter depositum samt forudbetalt husleje.

Projektgiendomme

Projektejendomme omfatter grunde og bygninger der er anskaffet med henblik pa udvikling/bebyggelse og
senere videresalg. Projektejendomme malestil kostpris eller genindvindingsveadi séfremt denne er lavere.
Projektejendomme klassificeres som anlaggsaktiver indtil der er indgaet bindende aftaler om salg.

Finansielle anlasgsaktiver
Kapitalandelei tilknyttede virksomheder malestil indre vaadi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser malesi balancen til pdlydende vaardi med fradrag af
nedskrivninger til imadegaelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte debitorer.

Likvide beholdninger
Omfatter likvide beholdninger samt let realisable vaadipapirer med ubetydelig risiko for vaardiaendringer.

CVR-nr. 32264263
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Udbytte
Ledelsensfordag til udbytte indregnes under egenkapitalen.

Gaddsforpligtel ser

Finansielle forpligtel ser vedrgrende investeringselendomme indregnes amortiseret kostpris hvilket svarer til
nominel vaadi.

@vrige finansielle forpligtel ser som omfatter leverandergadd m.v. indregnestil amortiseret kostpris hvilket
svarer til nominel vaxdi.
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Resultatopgerelse 1. jan. 2017 - 31. dec. 2017

Bruttoresultat .......cccoceveveveee...

Personaleomkostninger

Resultat af ordinaer primaer drift

Indtasgter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder .............
Dagsvaadiregulering af investeringsgiendomme .........ccccccceeeenen.

Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger, der hidrarer fratilknyttede

virksomheder ........cccoocevievinnnnns
Andre finansielle omkostninger

Ordineert resultat for skat
Skat af aretsresultat .......coeue.....

Aretsresultat .....ococooveeveeinnn

Fordlag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode ..............

Overfartresultat .......oevveeeeeeennnn.

Note 2017
kr.

3.931.148
1 -890.031
3.041.117

5.541.443
2.029.200
110.484

-540.349

-1.107.950
9.073.945

2 -816.221
8.257.724

2.141.444
6.116.280

8.257.724
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2016
kr.

4.217.753
-889.881
3.327.872

0
1.711.000
1.528.980

-647.439
-996.166
4.924.247
-755.533
4.168.714

0
4.168.714

4.168.714
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Balance 31. december 2017

Aktiver

Investeringsejendomme

Andre investeringsaktiver
Materielle anlagsaktiver i alt
Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Finansielle anlasgsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt ........cco........

Tilgodehavender frasalg og tjenesteydelser ........ccccovvvveieeinnnee
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder ............ccocoeeneee.

Andre tilgodehavender

Periodeaf gramsningsposter

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger .................
Omsagningsaktiver i alt

Aktiver ialt ..o

Note 2017
Kr.

87.300.000

6.491.700

3 93.791.700
2.341.443
4 2.341.443

96.133.143

593.738
2.877.750
93.942
56.000

3.621.430
4.414
3.625.844

99.758.987
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2016

kr.
81.600.000
5.933.700

87.533.700
0
0

87.533.700

626.575
0

0
48.000

674.575
16.165
690.740

88.224.440
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Balance 31. december 2017

Passiver

Registreret kapital MV. .....ccccoveieiiiece e
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode .
OVErfart reSUltal .......ccccceeeerieeeee e

Egenkapital i alt

Hensadtalse til UdSKUAL SKaE ...coovveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen

Hensatteforpligtelser i alt ...

Gadd til reaKreditinStitutter ..........ccoeeveeeceeeeee e
Gadd til tilknyttede virksomheder ...

Langfristede gaddsforpligtelser i alt .......ccooeveieiiiiveninenee,

Gadd til realKreditinSttutter ........cccoooeveeieeere e
Gadd til DaNKEr ....ooveeeeeee s
Modtagne forudbetalinger frakunder .........cccooeviviiineninenene,
Leverandarer af varer og tjenesteydelser .......coccovvvvvevenenenennen
Gaddsforpligtelser til tilknyttede virksomheder ...
Skyldig SElSKaDSSKat ......c.coevviieveciceeeeee e
Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

socia sikring

Gadd til selskabsdeltagere og ledelse .......cocovveeeveeviece e,

Deposita ......

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt .......ccooovveeiencincneee

Gaddsforpligtelser i alt .....ccoveceeeieececeeee e

Passiver i alt

Note

2017

Kr.
501.000
2.141.443
24.646.979

27.289.422
4.949.000
4.949.000

48.176.304
9.000.000

57.176.304

1.568.000
3.501.969
374.807
629.243
2.002.795
366.221

515.566

0
1.385.660

10.344.261

67.520.565

99.758.987
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2016

kr.
501.000

0
18.530.699

19.031.699
4.519.000
4.519.000

42.044.431
15.000.000

57.044.431

1.244.999
308.097
378.040

76.364

3.078.058

388.894

451.908

365.000
1.337.950

7.629.310

64.673.741

88.224.440
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Egenkapitalopgerelse 1. jan. 2017 - 31. dec. 2017

Registreret Rmve_for_
kapital nettoops!mvnmg Overfert | alt
my. efte_:r indre resultat
vagr dis metode
kr. Kkr. kr. Kr.
Egenkapital, primo .......cccocovevivieevececeeceee 501.000 0 18.530.698 19.031.698
AretSTesultat .......ccoooveeveeeeeeeeeeeeeeeeee s 2.141.443 6.116.281 8.257.724
Egenkapital, ultimo ......cccccvevvveeieeeceee e 501.000 2.141.443 24.646.979 27.289.422
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Noter

1. Per sonaleomkostninger

Lon og gager
Pensionsbidrag

Andre omkostninger til social sikring mv.
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Antal ansatte har udgjort 2 i regnskabsaret mod 2 sidste ar.

2. Skat af aretsresultat

Aktuel skat
AEndring af udskudt skat
Regulering vedragrende tidligere ar

3. Materielle anlasgsaktiver i alt

Kostpris primo
Tilgang

Afgang
Kostprisultimo

Opskrivninger primo

Arets opskrivning
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaer di ultimo

2017 2016
kr. kr.
657.250 615.000
108.000 108.000
124.781 166.881
890.031 889.881
2017 2016
Kkr. kr.
386.221 388.894
430.000 377.000
0 -10.361
816.221 755.533
Andre

Investerings-egendomme investeringsaktiver

(projektegendomme)

kr. kr.
60.160.139 6.233.700
3.535.800 1.550.000
0 -992.000
63.695.939 6.791.700
21.439.861 -300.000
2.164.200 0
23.604.061 -300.000
87.300.000 6.491.700
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4. Finansielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder omfatter:

. . : Arets
Navn, retsform og hjemsted Ejerandel Egenkapital resultat
KD Projekt ApS, Skanderborg 50%  4.682.887  4.282.887

5. Langfristede gaddsforpligtelser i alt

Gadd i alt Afdrag naeste  Langfristet Restgadd

ultimo ar andel efter 5ar

Kkr. Kr. Kr. kr.

Prioritetsgad d 49.744.304 1.568.000 48.176.304 41.556.000
Tilknyttede virksomheder 11.002.795 2.002.795 9.000.000 6.500.000

61.488.608 3.570.795 57.176.304  48.056.000

6. Oplysning om eventualfor pligtel ser

Selskabet er sambeskattet med modervirksomheden Ludanica Holding. Selskabet hadter
ubegramset og solidarisk hermed for danske kildeskatte pa udbytte og royalitiesinden for
sambeskatningskredsen.

7. Oplysning om pantseetninger og sikker hedsstillelser

Til sikkerhed for gadd til reakreditingtitutter er stillet pant i g endomme hvis regnskabsmaessige
vaadi udger t.kr. 93.800.
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