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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2016 for CS
Ejendomsinvest A/S.

Arsrapporten afleegges | overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden

1, Januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

P
e . év/ %{n

_____ Andérs Christian Sgrensen anstfpim

Vejle, den 31. m

Direkti

Anders Christian Sdrensen
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i CS Ejendomsinvest A/S

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for CS Ejendomsinvest A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgarelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter

arsregnhskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stiling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
neermere beskrevet | revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen 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 geeldende | Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og eghet som grundiag for vores
konldusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veaesentlig
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 vedrarende 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.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj 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 heijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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: '

« ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
.pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfaite sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaesttelse af intern kontrol.
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DEN UAFH/AENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

« Opnar vi forstaelse 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 selskabets interne kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmeessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af A&rsregnskabet p& grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivi om selskabets evne til at fortsastte driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gagre opmasrksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konkiusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem fil
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at selskabet ikke lssngere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde veesentlig
fejlinformation. ‘

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med Aarsregnskabet og er udarbejdet |1 overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Vejle, den 31. maj 2017

statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er investering i udlejningsejendomme, helt overvejende til boligformal.
Ejendomsinvesteringer sker ogsd igennem tilknyttede virksomheder. Selskabet har endvidere
aktiviteter med kgb og salg af ejendomme og pantebrevsinvesteringer samt besleegtet
virksomhed, herunder drift af en malervirksomhed.

Selskabets malervirksomhed er afheendet i 2016, hvorefter selskabet udelukkende er beskesttiget
med ejendomsinvestering og hertil besleegtet virksomhed.

Useadvanlige forhold
| arets |gb er der tilkebt endnu et associeret ejendomsselskab. Vesrdiregulering til indre veerdi pa
detfe selskab alene har pavirket arets resultat positivt med kr. 490.332. Heri er fratrukket

resultatfert goodwill pa kr. 1.957.

Selskabet har kebt de resterende kapitalandele i det tilknyttede selskab Live In It ApS. | den
forbindelse er der konstateret en badwill pa kr. 52.875. Belpbet er indteegtsfart i drets resultat.

Arsrapporten er ikke herudover pavirket af useedvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme méles til dagsvaerdi, og veerdireguleringerne indregnes i
resultatopgerelsen. Selskabets ledelse vurderer, at den valgte regnskabspraksis giver det bedste
udtryk for selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt resuitatet af selskabets

aktiviteter.

Ved anvendelse af dagsveerdimodellen benyttes der regnskabsmesssige sken til opggrelse af
dagsvesrdien pa de enkelte investeringsejendomme. Der er usikkerhed forbundet med

opgerelserne.

Ved veerdiansattelsen pr. 31. december 2016 er anvendt et afkastkrav pa mellem 5,25 % - 8,50
% indenfor fglgende geografiske omrader.

Samiet dagsveerdi Anvendt afkast
Boliglejemal, Horsens 29,165.910 . 525%-6,25%
Boliglejemal, Vejle 3.250.000 5,73 %
Bolig/erhverv, Juelsminde 7.699.854 8,00 %-8,50 %
@vrige boliglejemal 6.134.300 6,13 % - 8,08 %

Udover ovennzevnte er der to ejendomme og en ejerlejlighed i selskabets portefalje (2 villaer i
henholdsvis Vejle og Horsens og 1 ejerlejlighed i Horsens). Disse ejendomme males {il vurderede
salgspriser pa samlet kr. 5.600.000 pr. 31. december 20186.

Dagsvzerdien af den samlede ejendomsportefalje udger pr. 31. december 2016 kr. 51.850.065.

Side 6




LEDELSESBERETNING

Udsving i afkastkravet betyder udsving i dagsveerdien af selskabets investeringsejendomme. En
aandring i afkastkravet pa + 0,25 % medfarer en lavere dagsveerdi af investeringsejendommene
pa ca. 1.725.000 kr., hvorimod en eendring i afkastkravet pa - 0,25 % medfarer en hejere
dagsvasrdi af investeringsejendommene pa ca. 1.865.000 kr.

Finansiering af selskabets ejendomsportefalie sker hovedsageligt ved variabelt forrentede lan.
Flere af lanene rentetilpasses imidlertid kun hvert 3. ar. Renten pa de variabelt forrentede lan kan
imidlertid eendres, og en eendring i rentesatsen pa 0,25 % medferer en aendring i resultat for skat

pa ca. kr. 95.000,

Udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabet har i 2016 solgt malervirksomheden for at holde fokus pa selskabets hovedaktivitet.

Selskabet har i 2016 opndet et resultat fer skat pa 2,68 mio. kr. og efter skat p& 2,23 mio. kr. mod
henholdsvis 1,59 mio. kr. og 1,70 mio, kr. i 2015,

Resultatet af selskabets ordinsere drift af investeringsejendomme er usendret i forhold til sidste &r.
Forbedringen i arets resultat skyldes dermed primaert veerdiregulering af ejendomsportefaljen.

Da selskabet ikke udlodder udbytte, medfarer ovenstdende, at egenkapitalen ultimo 2016 er
steget til 13,10 mio. kr. fra 10,87 mio. kr. ultimo 2015,

Udviklingen i selskabets 8. regnskabsar betragtes af ledelsen som tilfredsstillende.
Betydningsfulde haendelser indtruffet efter statusdag

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsregnskabet for CS Ejendomsinvest A/S for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for selskaber i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte
bestemmelser vedrarende regnskabsklasse C.

Under henvisning til arsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab, da
koncernen ikke overskrider belgbsgreenserne.

Andring i anvendt regnskabspraksis
Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015, Dette

medferer felgende aendringer til indregning og maling:

Regnskabspraksis er andret, saledes at geeld vedrgrende investeringsejendomme nu er
indregnet til amortiseret kostpris, mod tidligere til dagsveerdi. Sammenligningstallene er ikke
endret, da overgangsbestemmelsen er anvendt, sdledes at dagsvaerdien pr. 31. december 2015
anvendes som ny kostpris.

/Endringen har betydet, at arets resultat og egenkapitalen ultimo i ar er forbedret med kr. 417.780.

Bortset fra ovenstaende samt nye og aendrede preesentations- og oplysningskrav, som fglger af
lov nr. 738 af 1. juni 2015, er arsregnskabet aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Indtesgter indregnes i resultatopgerelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indfiening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefersler som felge af endrede regnskabsmaessige sken af belgb, der tidligere har vaeret

indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes | balancen, nar det er sandsynligt at fremtidige gkonomiske fordele vil tiiflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt.

Ved indregning og maling tages hensyn il forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsregnskabet afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

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

Ved keb af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgeres pa anskaffelsestidspunktet
forskellen mellem kostprisen og den regnskabsmasssige indre veerdi i den kebte virksomhed, efter
at de enkelte aktiver og forpligtelser er reguleret til dagsveerdi (overtagelsesmetoden). Positive
forskelsbelgb indregnes i balancen under immaterielle anlssgsaktiver som goodwill, der afskrives
linezert i resultatopgarelsen over forventet brugstid, dog hajst over 10 ar. Resterende negative
forskelsbelgb indtaegtsferes i resultatopgarelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Leasing
Ydelser til operationelle leasingkontrakter indregnes linesert i resultatopgerelsen over

leasingperioden. Restforpligtelsen oplyses under eventualposter.
RESULTATOPG@RELSEN

Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indteegter og omkostninger sammendraget i

regnskabsposten bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten bestar af sammentreekning af regnskabsposterne nettoomseetning, andre
driftsindtaegter, investeringsejendommenes driftsomkostninger, omkostninger til ravarer og
hjeelpematerialer samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer og fesrdigvarer indregnes i resultatopgerelsen,
safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang.
Nettoomsastningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Udfert arbejde indregnes i resultatopgerelsen pa grundlag af den lgbende timeregistrering,
hvorved nettoomsastningen heraf svarer til salgsveerdien af arets udfarte arbejde.

Nettoomsastning omfatter ogsa huslejeindtaagter og indreghes i resultatopgerelsen i takt med, at
lejen optjenes i henhold til de indgaede kontrakter.

Investeringsejendommenes driftsomkostninger
Investeringsejendommenes  driftsomkostninger ~ omfatter  eJendomsskatter,  forsikring,

vedligeholdelse og feellesomkosthinger.

Andre driftsindtagter og -omkostninger
Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i
forhold til virksomhedens aktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af materielle

anlsegsaktiver.

Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer
Omkostninger til ravarer og hjselpematerialer omfatter varekeb med fradrag af rabatter samt arets

forskydning i varebeholdningerne.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab

péa debitorer mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgnninger og evrige lgnrelaterede omkostninger, herunder
sygedagpenge til virksomhedens ansatte med fradrag af lanrefusioner fra det offentlige.

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder
| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmasssige andel af de enkelte datter- og associerede
virksomheders resultater efter skat.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtaagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrarende
vaerdipapirer samt tillaag og godtgarelser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning 1 udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfares til posteringer direkte pa& egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Selskabet fungerer som administrationsselskab. Den samlede danske skat af de danske
dattervirksomheders skattepligtige indkomst betales af selskabet.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindteegter og kapitalgevinster

ved et eventuelt efterfalgende salg.

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

Investeringsejendomme méles efterfalgende til dagsvesrd!. Ejendommenes dagsveerdi vurderes
arligt p& baggrund af den afkastbaserede veerdiansaettelsesmodel.

Dagsvzerdien beregnes ud fra fastsatte afkastkrav for ejendomme inden for det geografiske
omrade, hvor ejendommene er beliggende og under hensyntagen til de eksisterende
lejekontrakter, ejendommenes vedligeholdelsestilstand samt budgetterne for det kommende ar.

Beregningen tager udgangspunkt i de forventede samlede huslejeindteegter for ar 2017 ved fuld
udlejning, uden hensyn til arets realiserede tomgang pa kr. 56.000, med fradrag af direkie
omkostninger i form af ejendomsskatter, forsikringer, og kr. 50 pr. etagemeter til vedligeholdelse
samt kr. 2.500 pr. boligenhed til administration divideret med det fastsatte afkastkrav. |

beregningen er der ikke taget hensyn iil inflation.

Selskabets ejendomsportefalje omfatter boligudlejningsejendomme, og afkastkravet fastszettes pa
markedsniveau. Afkastkravet varierer fra 5,25 % til 8,50 %.

/Endringer i dagsveerdien samt fortieneste pa salg af investeringsejendomme indregnes i
resultatopgerelsen  under posten "Dagsveerdiregulering  og gevinst ved salg af
investeringsejendomme”.

Som falge af malingen til dagsveerdi foretages der ikke afskrivning pa investeringsejendommene.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Andre anlaag, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaagsaktiver males ved ferste indregning til kostpris og efterfglgende til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskriviinger.

Afskrivhingsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets restveerdi efter afsluttet brugstid og
reduceres med eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restvaerdien fastseettes pa
anskaffelsestidspunktet. Overstiger restvasrdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, ophgrer
afskrivning.

Ved @ndring | afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivhinger
fremadrettet som en sendring | regnskabsmaessigt skan.

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, underleverandarer, direkte lgnforbrug samt
indirekte produktionsomkostninger.

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

Der foretages linesere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider og restvaerdier:

Brugstid Restveerdi
Andre anlesg, driftsmatetiel og 5 ar 0%

inventar

Fortieneste eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmasssige veerdi  pa
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes | resultatopggrelsen under andre
driftsindtsegter/andre driftsomkostninger.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle anlesgsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om der
er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning, Er dette filfaeldet,
gennemfgres en nedskrivningstest til afgerelse af, om genindvindingsveerdien er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi, og der nedskrives til denne lavere genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsvaerdien for aktivet opgeres som den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen og
kapitalvaerdien. Er det ikke muligt at fastsaette en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv,
vurderes aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan
fastseettes en pélidelig genindvindingsvaerdi.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i balancen til den forholdsmeessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi 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.

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

Safremt den regnskabsmaessige hegative indre vaeerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deskke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder vises som reserve for nettoopskrivning
efter den indre vaerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmasssige veerdi
overstiger kostprisen.

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

Fortieneste eller tab ved afhesndelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
afhaendelsessummen og den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver pad salgstidspunktet
inklusiv ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salget eller afviklingen.
Fortieneste og tab indregnes i resultatopgereisen under finansielle poster.

Ved keb af nye dattervicksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte
virksomheders aktiver og forpligtelser méales til dagsveerdier pa erhvervelsestidspunktet. Der tages
hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger. Se nedenfor for beskrivelse af badwill.

Det negative forskelsbelgb (badwill) mellem anskaffelsesvesrdi og dagsveerdi af overtagne aktiver
og forpligtelser p& kr. 52.875 er i indeveerende ar indregnet som en finansiel indteegt under
tilknyttede virksomheder.

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder vises som reserve for
nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.

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

Ved keb af nye associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de
nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsveerdier pa erhvervelsestidspunktet.
Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger. Se nedenfor for beskrivelse af
goodwill.

Positive forskelsbelzb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og
forpligtelser, indregnes under kapitalandele i associerede virksomheder og afskrives over den
vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden er fastsat til 1 &r, og hele drets opgjorte
goodwill pa kr. 1.957 er afskrevet over resultatopgerelsen | ar.

Andre vardipapirer
Pantebrevsbeholdning, der omfatter pantebreve, der forventes beholdt til udlgb, males ti
anskaffelsessummen. | tilfelde hvor dagsveerdien er lavere, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. | filfsslde, hvor nettorealisationsvaerdien

er lavere end kostprisen, nedskrives il denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt révarer og hjselpematerialer opgeres som anskaffelsespris med
tilteeg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sesdvanligvis svarer til nominel veerdi.

Veerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

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

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

lgangvaerende arbejder for fremmed regning méles til salgsvaerdien af det udferte arbejde.
Salgsvaerdien males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede
forventede indtaegter pa det enkelte igangvesrende arbejde.

Nar salgsveerdien ikke kan opgeres palideligt, males salgsveerdien til de medgéede omkostninger
eller nettorealisationsvaerdien, safremt denne er lavere.

Det enkelte igangvesrende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller
gaeeldsforpligtelser athesngig af nettovaerdien af salgssummen med fradrag af aconfofaktureringer.

Forudbetalinger fra kunder indregnes under forpligtelser.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter indregnes i
resultatopgerelsen 1 takt med, at de afholdes.

Periodeafgraansningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Selskabsskat 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 efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de filfeelde, f.eks.
vedrgrende aktier, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt
underskud, males til den veerdi, 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 nettorealisationsvasrdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning Vil veere gasldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat, £ndring i
udskudt skat som felge af esndringer | skattesatser indregnes i resultatopgarelsen.

G=ldsforpligtelser

Finansielle gaaldsforpligtelser indreghes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag
af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser fil
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente,
saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen
over laneperioden. '

Andre gesldsforpligtelser, som omfatter deposita, gaeld til leverandgrer samt anden geaeld, males til
amortiseret kostpris, hvilket seadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter
Under periodeafgraensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indteegter | de

efterfelgende ar.
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RESULTATOPG@RELSE FOR 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER

N

Bruttofortjeneste........c.oovimvenn s

PersonaleomKostninger ..o ereev it rneesrras e
Afskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver ...
Andre driftSOmMKOSININGET v cvvmineniiiisreeeris e

Resultat af ordinaer drift fer dagsvardireguleringer......,

Dagsveerdiregulering og gevinst ved salg af
investeringsejendomme ...
Dagsvaerdiregulering af geeld vedrerende
investeringsejendomme ......c...ooorevvirirnemn s

DISIESUILAL vvvve oo e crririierereirverennsissrrrmreecssresesnssssssinessansas

Resultat af kapitalandele i tilknyttede vitksomheder.............
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder..........
Andre finansielle indiazgter .....coovverven i,
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder ......
Finansielle omkostninger, der hidrgrer fra tilknyttede

VIEKSOMNEBUET .o iree et ceisser s e st e i
Andre finansielle mKostninger.......c.oo i

Ordinaert resultat far skat.........v i,

Skat af arets restlfat.........covivviivir e eeren

APEtS FESUIAL ..eivvvtrosveereisreeeresasiss e eesssesessrarsrmeaasesareeassenas

Forslag til resultatdisponering

Arets nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode .........
Arets henlaeggelse til Bvrige reserver.......covviiieiennecnns
Overfart resultat..........oovvevvimirmrcn o

Disponeret falt..........cciiiiniiin e

2016 2015
3.482.033 3.301.306
-2.924.041 -2.286.174
0 -20.250

-24.750 0
533.242 984.881
2.200.530 -126.189
0 -162.210
2,742,772 696.482
110.839 102.191
926.121 1.838.247
78.980 58.932
19.761 18.493
-3.439 -659
-1.194.042 -1.127.466
2.680.992 1.586.320
-449.257 109.204
2.231.735 1.695.524
1.036.960 1.762.823
1.819.157 -861.121
-624.382 793.822
2.231.736 1.695.524
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BALANCE PR. 31, DECEMBER

B

ot

AKTIVER

Investeringsejendomme. ..o ieneninenes
Andre anleag, driftsmateriel og inventar............

Materielle anlegsaktiver ...

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ..........
Kapitalandele i associerede virksomheder .......
Andre vasrdipapirer og kapitalandele................

Finansielle anlagsakfiver ........ccccceveiiiiinee

Anlegsaktiver...........cooce i

Ravarer og hjaslpematerialer........ccccoeeeiiriiinnen

Varebeholdninger .........cocoinnnennirennin

Tilgodehavender fra salg og tjienesteydelser....
lgangveerende arbejder for fremmed regning ...

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

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

--------------------

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

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

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

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

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

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

xxrxyreerEvsavacenan

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

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

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

Tilgodehavender hos associerede virksomheder .................

Selskabsskal.......coovecececioiiivi
Andre tilgodehavender..........cvevviniininnn.
Periodeafgraensningsposter.........ccoccecinnins

Tilgodehavender ...
Likvide beholdninger......c.cccoveenniiiniiinnnne.

Omsaetningsaktiver ...,

AKEVEE oeeeeeeiievieeeeeesveerbrmsseemeaantarnsnarscovanranses

--------------------

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

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

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

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

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

aetererEYIvseanxrian

2016 2015
51.850.065 55.541.487
0 114.750
51.850.085 55.656.237
1.289.834 703.995
3.134.368 2.108.247
657.299 812.706
5.081.501 3.624.948
56.931.566 59.281.185
34.099 60.000
34.099 60.000
520.588 400.823

0 70.538

81.662 487.378
137.379 0
86.000 0
188,759 6.625.093
38.696 24.065
1.063.084 7.607.887
0 816.003
1.097.183 8.483.890
58.028.749 67.765.075
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BALANCE PR. 31. DECEMBER

9
10

PASSIVER

AKEEKAPIEAL 1 ..vevvrrere e

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis

Henssaettelse til udskudt skaf ...,

Hensatte forpligtelSer......c..cccmmiiin,

Ansvarlig lanekapital.......c..ccoovivimine
Priofitetsgaeld.. ...
KEEHINSHIULIET . v v ceriiaccereer e emrnsirsssie s vas e nscians

Langfristede gaeldsforpligtelser ...

Kortfristet andel af langfristede geeldsforpligtelser..............
Kred NGB v vv v errr e ree e ce s s sinas s
Leverandgrer af varer og tienesteydelser..........cccoviinne
Geeld til tilknyttede virksomheder ...
Geeld til associerade virksomheder.......cconmeirennn..
SelSKabSSKAL. .. vvve i
ANAen gl vovveviiirr e s
Periodeafgrasnsningsposter.........ocvv i,
Gaeld til virksomhedsdeltagere og ledelse........oeeeeeiinnns

Kortfristede gaeldsforpligtelser...........coooininn

Galdsforpligtelser........coviiiimnniin

PASSIVOE . .oovivvriieeeiisseeremmssssarssenssnsssnassrarmmnitisacsnissasniernsrres

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

2016 2015
750.000 750.000
2.799.783 1.762.823
4.437.862 2.618.705
5.109.164 5,733.546
13.096.809 10.865.074
1.172.314 723.067
1.172.314 723.067
569.275 569.275
37.298.599 37.945.135
468.996 481.182
38.336.870 38.995.592
687.033 8.651.271
2.117.583 6.481.430
397.110 676.116
285.096 9.305

0 14.967

0 518.391
1.627.735 2.346.940
56.695 110.133
251.504 372.799
5.422.756 17.181.352
43.759.626 56,176,944
58.028.749 67.765.075
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NOTER

1

Personaleomkostninger

LBNNINGEL cooiiccrrisirrirrerressneeernres i erinecsins s srsesesasasnarerssnseas
Pensioner ..., PSP
Andre omkostninger til social sikring ...c..ooovveevicninnnn,

Det samlede antal beskaeftigede udgar 8 personer.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Resultatandele fra tilkknyttede virksomheder efter skat..........
Indtaegtsfart badwill..........ceccneiniciiinin

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultatandele fra associerede virksomheder efter skat ......
Afskrivning goodWill ........coornriiiniii e

2016 2015
2.712.355 2.168.831
138.993 33.022
72.693 94.321
2.924.041 2.296.174
57.964 102.191
52.876 0
110.839 102191
028.078 1.838.247
-1.957 0
926.121 1.838.247
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NOTER

4 Materielle anlaegsaktiver

KOSPITS, PriMO. ..o i
Tilgang i &rets 1@h ...,
Afgang Tarets [ab......ccooirnniniiiin,

Kostpris 31. december 2016

Opskrivninger, primo.....c s
Arets opsKrVRINGET .....covvvivceiiecriii s
Afgang {1 arets 1gb......ocoim

Opskrivninger 31. december 2016

Afskriviinger, primo ...

Tilbagefarte afskrivninger pé afheendede aktiver

Arets afsKrivNINGEr ....ovceinivr e

Afskrivninger 31. december 2016

Regnskahsmassig veerdi 31. december 2016

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Andre

anlaeg,

nvesterings-  driftsmateriel
ejendomme og inventar
51.856.247 175.000
1.081.874 0
-6.777.624 -135.,000
46,160.497 40.000
3.685.241 0
1.438.223 0
566.104 0
5.689.568 0

0 -60.250

0 20.250

0 0

0 -40,000
51.850.065 0
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NOTER

5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
KOSEPIiS, PrIMO..vvecvrie e cctcrmesnes s s s
Tilgang 1 Arets 18b ...

Kostpris 31. december 2016

Op- og nedskrivninger primo. ...
Arets resultatandele ..........ovivrceniin e
Periodens opskrivning til indre vaerdi ...
Op- og nedskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmaessig veerdi 31, december 2016 ................

Selskabet gjer folgende tilknyttede virksomheder:

2016 2015
779.419 779.418
475.000 0

1.254.419 779.419
-75.424 -177.615
57.964 102.191
52,875 0
35.415 -75.424
1.289.834 703.995

100 % af anparterne nom. kr. 775.000 i Live in It ApS, Bleggaardsgade 6, 7100 Vejle. Der er
i forbindelse med kgb af de resterende anparter i 2016 konstateret en badwill pa kr. 52.875,

som er indtaegtsfart i 2016.

66,62 % af anparterne nom. kr. 80.000 svarende til nom. kr. 53.296 i Tennesgade 3, Vejle

ApS, Bleggaardsgade 6, 7100 Vejle.
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NOTER

6 Kapitalandele i associerede virksomheder
KOSEPIIS, PIIMO et
Tilgang | Arets 80 ...

Kostpris 31. december 2016

Op- g Nedskrivninger PriMO ... .o
Arets resUlatandele ... ..o ceiiiiveereereniurnneceseereeirrmereeninina
Periodens nedskrivning til indre veardi.......oovviiiiiiinns
Op- og nedskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmassig vaerdi 31. december 2016................

Selskabet gjer falgende associerede virksomheder:

2016 2015
270.000 0
100.000 270.000
370.000 270.000

1.838.247 0
928.078 1.838.247
~1.957 0
2.764.368 1.838.247
3.134.368 2.108.247

50 % af anparterne nom. kr. 500.000 svarende til nom. kr. 250.000 i Heming Boliginvest

ApS, Bleggaardsgade 6, 7100 Vejle.

33,33 % af anparterne nom. kr. 60.000 svarende til nom. kr. 20.000 i Gersdorffsgade 16

ApS, Bleggaardsgade 6, 7100 Vejle.

33,33 % af anparterne nom. kr. 300.000 svarende til nom. kr. 100,000 i Bent Nielsen ApS,
Bleggaardsgade 6, 7100 Vejle. Der er i forbindelse med kgb af anparter i 2016 konstateret

en goodwill pa kr. 1.957, som er udgiftsfart i 2016.
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NOTER

7 Egenkapital
Virksomhedskapital...........
Reserve for
nettoopskrivning efter
den indre vaerdis
metode....... SOOI
Reserve for dagsvazrdi
pa investeringsaktiver .......
Overfgrt resultat................

8 Langfristede gzldsforpligtelser

Ansvarlig lanekapital .............
Prioritetsgazid....c.creerrniiionnens
Kreditinstitutter..........cccocreceen

Forslag til

Kapital- resultat-
Primo regulering disponering Ultimo
750.000 0 0 750.000
1.762.823 0 1.036.960 2.799.783
2.618.705 1.819,157 0 4.437.862
5.733.546 0 -624.382 5.109.164
10.865.074 1.819.157 412.578 13.096.809
Geeld i alt Kortfristet Restgeeld
uitimo andel efter 5 ar
..................... 569.275 Q 569.275
..................... 37.971.632 673.033 34.066.538
..................... 482.996 14.000 400.000
39.023.903 687.033 36.035.813
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NOTER

9 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Der er indgdet huslejekontrakt med en manedlig husleje pa kr. 10.671. Der er 6 maneders
opsigelsesvarsel.

Der er indgaet leasingaftale vedrerende en bil. Den ménedlige ydelse udger i alt kr. 7.722
inkl. moms. Der resterer 5,5 maneder pé aftalen. Den samlede forpligtelse udger kr. 315.908

inkl, moms.

Selskabet er selvskyldnerkautionist for den associerede virksomhed Herning Boliginvest
ApS' prioritetsgeeld | DLR Kredit A/S. Gaelden udger pr. 31. december 2016 kr. 29.032.867.

Selskabet er selvskyldnerkautionist for den associerede virksomhed Bent Nielsen ApS'
prioritetsgeeld | Realkredit Danmark A/S. Geelden udgar pr. 31, december 2016 kr.

13.130.663.

Der er givet afkald pa udbyttebetaling forinden Den Jyske Sparekasses
forhandsgodkendelse heraf.

Selskabet er sambeskattet med koncernens andre selskaber. Som modervirksomhed haefter
selskabet ubegraenset og solidarisk for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte,
renter og royalties indenfor sambeskatningskredsen. Der er en tilgodehavende selskabsskat
pa kr. 86.000 vedrgrende indkomstaret 2016.
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NOTER

10 Pantsaztninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for mellemveerende med Nykredit A/S kr. 10.633.812 er der udstedt pantebreve
i ejendommene Kalmargardsvej 12, Fynsvej 52, Juelsgade 6, Juelsgade 8, Juelsgade 10,
Vesterbrogade 48 og Natregade 29, hvis regnskabsmasssige vaerdi pr. 31. december 2016
udger kr. 16.202,332.

Til sikkerhed for mellemvaerende med DLR Kredit A/S kr. 1.167.526 er der udstedt pantebrev
i ejendommen Kirkevej 9, hvis regnskabsmasssige veerdi pr. 31. december 2016 udger kr.
1.577.500.

Til sikkerhed for mellemveerende med DLR Kredit A/S kr. 889.274,06 er der udstedt
pantebrev | ejendommen Viborgvej 1, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2016
udger kr. 1.250.000.

Til sikkerhed for mellemvaerende med DLR Kredit A/S kr. 3.033.413 er der udstedt pantebrev
i ejendommen Houmannsgade 52, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2016
udger kr. 4.095.000.

Til sikkerhed for mellemvaerende med Realkredit Danmark A/S kr. 4.160.000 er der udstedt
pantebrev i ejendommen Krintelsvej 12, hvis regnskabsmasssige vaerdi pr. 31. december
2016 udgar kr. 4.300.000.

Til sikkerhed for mellemvaerende med Realkredit Danmark A/S kr, 6.950.000 er der udstedt
pantebreve i ejendommene Nansensvej 7, Houmannsgade 54, Houmannsgade 58,
Mercurvej 112 og Hgjvangen 18A, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2016
udger kr. 9.700.232.

Til sikkerhed for mellemvesrende med Realkredit Danmark A/S kr. 11.000.000 er der udstedt
pantebreve i ejendommene Nerrebrogade 17 A+B, Stefansgade 4 og Bjerregade 38, hvis
regnskabsmasssige vesrdi pr. 31. december 2016 udger kr. 14.150.000.

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Den Jyske Sparekasse kr. 2.003.180 er der
udstedt pantebreve nom kr. 4.700.000 som underpant i ejendommene Vesterbrogade 48,
Kalmargardsvej 12, Juelsgade 6, Juelsgade 8, Juelsgade 10, Nerregade 29, hvis
reghskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2016 udger kr. 16.202.332.

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Ringkjgbing Landbobank A/S kr. 114.404 er der
udstedt pantebreve nom kr. 300.000 som underpant i ejendommen Kirkevej 9, hvis
regnskabsmaessige vasrdi pr. 31. december 2016 udger kr. 1.577.500.

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Arbejdernes Landsbank A/S kr. 482.996 er der
udstedt pantebrev i lejligheden Lille Nygade 9, 2. th., Horsens, hvis regnskabsmesssige
vaerdi pr. 31. december 2016 udgar kr. 575.000.

Selskabet har til sikkerhed for gaeld i det associerede selskab Gersdorffsgade 16 ApS
handpantsat selskabets kapitalandele | Gersdorffsgade 16 ApS.
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