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Ledelsespadtegning

Direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabsaret 2016/17 for Admiral DS 2 ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af

selskabets aktiviteter for regnskabsdret 2016/17.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 30. november 2017
Direktion

2

Poul Steffensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Admiral DS 2 ApS
KONKLUSION

Vi har revideret 8rsregnskabet for Admiral DS 2 ApS for regnskabsaret 1. juli 2016 - 30. juni 2017, der
omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter rsregnskabsloven.

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

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfgrt 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 narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende 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 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 overensstemmelse
med grsregnskabsioven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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
arsregnskabet pd 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 ggre dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF ARSREGNSKABET

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
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 udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan opstd
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af drsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning (fortsat)

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn 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 pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom p& oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsesette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pad en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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 LEDELSESBERETNINGEN
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af 8rsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden m&de synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors erklzeringer (fortsat)

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

Baseret pd det udfsrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen,

Aarhus, den 30. november 2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

W Coed, %—6
- p

Klaus Tv Mads Fauerskov
statsautatiseretrevisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

SELSKABET
Admiral DS 2 ApS
Skovvejen 11
8000 Aarhus C

CVR-nr.: 32 34 58 32

Regnskabsar: 1. juli - 30. juni

DIREKTION
Poul Steffensen

REVISOR
Deloitte, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

MODERVIRKSOMHED
Admiral Capital Denmark A/S, Aarhus

DATTERVIRKSOMHED
Nor Fjor ApS, Aarhus

Side 7



Ledelsesberetning

VIRKSOMHEDENS VAESENTLIGSTE AKTIVITETER

Selskabets aktiviteter er kgb, salg og administration af fast ejendom samt udvikling af ejendomsprojekter og
andre hermed beslaegtede aktiviteter. Selskabets nuvaerende ejendomsportefolje bestar hovedsageligt af
beboelses- og erhvervsejendomme med beliggenheder i mellemstore byer i Danmark.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING

Selskabets investeringsejendomme males til dagsvaerdi, som pa balancedagen udger DKK 670,6 mio.
Dagsveaerdien opggres for de enkelte ejendomme p8 baggrund af en raekke forudsatninger, herunder de
enkelte ejendommes budgetterede pengestremme samt fastsatte diskonteringsfaktorer, jf. omtalen heraf i
beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis. Diskonteringsfaktorerne er fastsat, sd de vurderes at afspejle
markedets aktuelle afkastkrav pd tilsvarende ejendomme inklusiv forventet inflation. De anvendte
diskonteringsfaktorer er forbundet med vaesentlige regnskabsmaessige sken, og en forggelse af
diskonteringsfaktoren med gennemsnit 0,5%-point vil reducere den samlede dagsveerdi med DKK 61,2 mio.
Der henvises til note 5 for yderligere omtale heraf.

FENDRINGER I ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Selskabet har i regnskabsdret andret regnskabspraksis for gzeld tilknyttet investeringsejendomme, som fglge
af et zendret regelszet i Arsregnskabsloven. Selskabet méler nu gzeld til amortiseret kostpris mod tidligere
dagsveerdi. Den samlede indvirkning af praksisaendringen, udgger en forggelse af resultatet med TDKK 383,
mens arets resultat efter skat forgges med TDKK 298. Der henvises til omtalen under Anvendt
regnskabspraksis, hvor aendringerne er beskrevet.

UDVIKLING I AKTIVITETER OG OKONOMISKE FORHOLD

Arets bruttofortjeneste udger TDKK 13.836 mod TDKK 17.630 sidste 3r. Reduktionen i bruttofortjenesten
skyldes primeaert forggede omkostninger til vedligeholdelse af selskabets investeringsejendomme. Rrets
resultat efter skat udger TDKK -17.768 mod TDKK 18.587 sidste ar. Selskabets investeringsejendomme er i
regnskabsdret nedskrevet med TDKK 24.241 og har sdledes pavirket arets resultat negativt. Ledelsen anser
3rets resultat for utilfredsstillende. Datterselskabet Admiral DS 3 ApS, der har veeret uden aktivitet, er
afviklet i regnskabsaret.

Efter disponering af drets resultat, udger selskabets egenkapital pr. 30. juni 2017 TDKK 28.074.
Selskabets likvider er i 2016/17 steget med TDKK 1.784 fra TDKK 141 til TDKK 1.925. Selskabet har

tilstraekkelig likviditet til sikring af den fremtidige drift og betaling af selskabets forpligtelser i takt med at de
forfalder.
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Ledelsesberetning (fortsat)
BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS UDL@B
Pr. 1. september 2017 er der solgt en mindre ejendom, hvilket ikke far vaesentlig indflydelse pa selskabets

pkonomiske forhold. I regnskabet er ejendommen indregnet til den aftalte salgspris.

Efter regnskabsarets afslutning er der herudover ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke

selskabets finansielle stilling vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

REGNSKABSKLASSE

Arsrapporten for Admiral DS 2 ApS er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser for
en regnskabskiasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klasse C-
virksomheder.

Selskabet har aendret regnskabspraksis for geeld tilknyttet investeringsejendomme. Arsrapporten er
herudover aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar. Arsrapporten aflaegges i danske kroner.

Der er foretaget reklassifikation mellem langfristet og kortfristet deposita og forudbetalt leje. Der er ikke
foretaget tilretning af sammenligningstal. Kortfristede geeldsforpligtelser ville have veeret forgget med TDKK
17.312 i 2015/16, mens langfristede gaeldsforpligtelser ville have vaeret reduceret med et tilsvarende belgb
2015/16.

FENDRINGER I ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Geeld tilknyttet investeringsejendomme males nu til amortiseret kostpris. Tidligere blev geaeld vedrgrende
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi med vaerdireguleringer indregnet i resultatopggrelsen.

I overensstemmelse med &rsregnskabslovens overgangsbestemmelser amortiseres geeld vedrgrende
investeringsejendomme med udgangspunkt i dagsveerdien pr. 30. juni 2016 uden tilpasning af
sammenligningstallene.

Effekt af praksisendringer

Selskabet har i regnskabs@ret andret anvendt regnskabspraksis vedrgrende maéling til dagsveerdi af geeld i
investeringsejendomme. Selskabet méler nu gaeld til amortiseret kostpris mod tidligere dagsvaerdi. Den
samlede indvirkning af praksisaendringerne, som er beskrevet ovenfor, udger en forggelse af resultatet for
skat med TDKK 383, mens arets resultat efter skat forsges med TDKK 298. Balancesummen er uaendret,
mens egenkapitalen pr. 30. juni 2017 forgges med TDKK 298.

Ud over de naevnte forhold er arsrapporten aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som felge af &ndrede
regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfslgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

GENERELT OM INDREGNING OG MALING (FORTSAT)

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belab.
Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

BRUTTOFORTJENESTE
Bruttofortjeneste indeholder nettoomszetning, ejendommenes driftsomkostninger samt eksterne
omkostninger.

NETTOOMSATNING

Nettoomseetningen indeholder lejeindtaegter fra udlejning af ejendomme og indteegter ved salg af
ejendomme, samt opkraevede feellesomkostninger og nettoomseetningen indregnes i resultatopggrelsen i den
periode, som lejen vedrgrer. Indtaegter vedrgrende vand-, varme- og fzellesregnskaber mv. indregnes i
balancen som mellemveerende med lejere.

DRIFTSOMKOSTNINGER
Driftsomkostninger omfatter omkostninger direkte forbundet med drift af ejendommene, reparation og
vedligeholdelse samt skatter, afgifter og andre eksterne omkostninger, som ikke betales af lejer.

ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

PERSONALEOMKOSTNINGER

Personaleomkostninger omfatter len og gager inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtggrelser
fra offentlige myndigheder.

AF- OG NEDSKRIVNINGER AF MATERIELLE ANLAGSAKTIVER
Af- og nedskrivninger indeholder &rets af- og nedskrivninger samt fortjeneste og tab ved salg af materielle
anlagsaktiver.

DAGSVARDIREGULERING AF INVESTERINGSEJENDOMME
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme til dagsvaerdi.

DAGSVARDIREGULERING AF GALD I INVESTERINGSEJENDOMME

Dagsveerdiregulering af geeld i investeringsejendomme indeholder veerdireguleringer af geaeld i
investeringsejendomme til dagsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

FINANSIELLE POSTER

Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, samt amortisering af geeld vedrerende
investeringsejendomme. Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb,
der vedrgrer regnskabsaret.

RESULTAT AF KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER
Udbytte fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder indtaegtsfores i det regnskabsdr, hvor udbyttet
deklareres.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Rrets skat, der best3r af arets aktuelle selskabsskat og aendring i 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 pd egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder og
indgdr i sambeskatningen med Admiral Capital A/S som administrationsselskab.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
selskaber i forhold til deres skattepligtige indkomster. I tilknytning hertii modtager selskaber med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber, der har kunnet anvende dette underskud (fuld
fordeling).

BALANCEN

INVESTERINGSEJENDOMME
Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris, der omfatter ejendommens kgbspris og eventuelle
direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveaerdi, som opgeres
ved anvendelse af en "Discounted Cash Flow”-model (DCF-model), som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede fremtidige pengestrgmme fra ejendommene.

Ved fastsaettelse af de forventede pengestremme tages udgangspunkt i de enkelte ejendommes budgetterede
pengestremme for de kommende 10 &r samt en opgjort terminalvaerdi. De forventede pengestrgmme
tilbagediskonteres ved anvendelse af en diskonteringsfaktor, som fastsaettes for de enkelte ejendomme pa
baggrund af gzeldende markedsforhold pa8 balancedagen for den pagzeldende ejendomstype, ejendommens
beliggenhed, lejernes bonitet mv., s8ledes at diskonteringsfaktoren vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav pa tilsvarende ejendomme, tillagt inflation. Den beregnede dagsvaerdi er efterprgvet ved brug af
ekstern valuar.

Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten "Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme”.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

MATERIELLE ANLAEGSAKTIVER

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Kostprisen
omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pé folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 &r

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til kostpris. Er nettorealisationsveerdien lavere end kostprisen
nedskrives til denne lavere vaerdi.

TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der nedskrives
til nettorealisationsvaerdien med henblik pd at imgdega forventede tab.

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER
Periodeafgreensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.

LIKVIDE BEHOLDNINGER
Likvide beholdninger omfatter indestdende i pengeinstitutter.

SELSKABSSKAT OG UDSKUDT SKAT

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af &rets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidigt.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af

aktiver og forpligtelser opgjort p& grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

SELSKABSSKAT OG UDSKUDT SKAT (FORTSAT)

Udskudt skat males p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver indregnes i den udstraekning, det er sandsynligt, at der vil opstd en fremtidig positiv
skattepligtig indkomst, som de midlertidige forskelle kan modregnes i.

G/AELDSFORPLIGTELSER

Finansielle gzeldsforpligtelser, herunder gaeldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme indregnes ved
I&noptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende
perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved
anvendelse af den effektive rente, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i
resultatopggrelsen over |&neperioden.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER

Som periodeafgraensningsposter under forpligtelser indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de
efterfglgende ar.
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Resultatopggrelse 1. juli - 30. juni

2016/17 2015/16
DKK DKK

Bruttofortjeneste 13.836.482 17.629.636
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme -24.240.904 20.289.860
Dagsveerdiregulering af geeld i investeringsejendomme 0 1.761.322
Andre driftsindtzaegter 1.400.000 0
Personaleomkostninger -1.253.750 -733.336
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -164.978 -164.978
Driftsresultat -10.423.150 38.782.504
Andre finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder 336.829 305.258
Andre finansielle indtaegter 14.827 12.819
@vrige finansielle omkostninger -12.801.060 -15.013.416
Resultat for skat -22.872.554 24.087.165
Skat af 8rets resultat 5.104.596 -5.500.658
Arets resultat -17.767.958 18.586.507
Forslag til resultatdisponering:

Overfores til overfert resultat -17.767.958 18.586.507
Disponeret i alt -17.767.958 18.586.507
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Aktiver pr. 30. juni

Note 2016/17 2015/16
DKK DKK

Anlaegsaktiver

5 Investeringsejendomme 670.567.308 694.304.080

6 Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 176.979 357.502
Materielle anlaegsaktiver i alt 670.744.287 694.661.582

7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1 50.001
Finansielle anlaegsaktiver i alt 1 50.001
Anlzegsaktiver i alt 670.744.288 694.711.583
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender fra udlejning 661.703 919.984
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 8.935.565 15.656.345
Tilgodehavende selskabsskat i sambeskatning 424.888 0
Andre tilgodehavender 1.641.866 1.018.269
Periodeafgransningsposter 286.245 682.904
Tilgodehavende selskabsskat 0 529.127
Tilgodehavender i alt 11.950.267 18.806.629
Likvide beholdninger 1.924.740 141.327
Omsaetningsaktiver i alt 13.875.007 18.947.956
Aktiveri alt 684.619.295 713.659.539
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Passiver pr. 30. juni

Note 2016/17 2015/16
DKK DKK
Egenkapital
8 Selskabskapital 25.080.000 25.080.000
9  Overfprt resultat 2.993.828 20.761.786

Egenkapital i alt 28.073.828 45.841.786
Hensatte forpligtelser
Henszettelse til udskudt skat 1.919.077 6.598.785
Hensatte forpligtelser i alt 1.919.077 6.598.785
Langfristede forpligtelser

10  Geeld til realkreditinstitutter 613.570.056 614.245.286
Deposita og forudbetait leje 0 17.311.595

11 Anden gzeld 0 10.681.251
Langfristede forpligtelser i alt 613.570.056 642.238.132
Kortfristede forpligtelser

10  Geeld til realkreditinstitutter 8.245.064 4,175.211
Deposita og forudbetalt leje 17.681.995 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 10.649.433 8.423.799
Skyldig selskabsskat i sambeskatning 0 51.114
Leverandgrer 1.521.516 3.529.021
Anden geeld 2.172.322 1.926.347
Periodeafgraesningsposter 786.004 875.344
Kortfristede forpligtelser i ait 41.056.334 18.980.836
Geeldsforpligtelseri alt 654.626.390 661.218.968
Passiveri alt 684.619.295 713.659.539
Noter uden henvisning:

12  Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

13  Eventualforpligtelser

14  Oplysninger om ejerskab
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Noter

2016/17 2015/16
DKK DKK
1 Personaleomkostninger
Lenninger og gager 1.033.929 599.526
Pension 136.780 99,775
Andre omkostninger til social sikring 13.651 6.557
Personaleomkostninger i gvrigt 65.390 27.478
Personaleomkostninger 1.253.750 733.336
Gennemsnitlig antal medarbejdere 2 2
2 Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilgodehavender fra udiejning 14.827 12.819
Andre finansielle indtzaegter 14.827 12.819
3 Ovrige finansielle omkostninger
Renter af realkreditldn 12.532.681 14.666.076
Renteomkostninger, tilknyttede virksomheder 229.842 343.799
Andre finansielle omkostninger 38.537 3.541
@vrige finansielle omkostninger 12.801.060 15.013.416
4 Skat af arets resultat
Skat af arets resultat -221.657 0
Rrets regulering af udskudt skat -4.679.708 5.500.658
Regulering vedrgrende tidligere ar -203.231 0
Skat af drets resultat -5.104.596 5.500.658
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Noter

2016/17 2015/16
DKK DKK
5 Investeringsejendomme
Kostpris 1. juli 661.751.307 648.837.087
Tilgang i &rets lgb 2.830.939 12.914.220
Afgang i &rets lgb -2.326.807 0
Kostpris 30. juni 662.255.439 661.751.307
Regulering til dagsveerdi 1. juli 32.552.773 12.262.913
Arets regulering til dagsveerdi -25.447.783 20.289.860
Tilbagefort dagsveaerdiregulering vedr. solgt ejendom 1.206.879 0
Regulering til dagsvaerdi 30. juni 8.311.869 32.552.773
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 670.567.308 694.304.080

Selskabets investeringsejendomme bestar af 75 ejendomme, primaert boligejendomme i mellemstore
byer pa Sjeelland.

Antal Antal lejemal

By ejendomme Bolig Erhverv
Ringsted 22 157 39
Holbaek 14 136 13
Sorg 12 52 9
Slagelse 11 111 1
Korsgr 6 29 2
Neestved 3 126 3
Roskilde 2 24 4
@vrige 5 65 3

75 700 74

Investeringsejendommene er, jf. anvendt regnskabspraksis, optaget til dagsvaerdi ved anvendelse

af en "Discounted Cash Flow"-model (DCF-model), med en gennemsnitlig diskonteringsfaktor

pa 6,52% (2015/16: 6,47%). Diskonteringsfaktorerne er fastsat, sa de vurderes at afspejle markedets
aktuelle afkastkrav p3 tilsvarende ejendomme inklusiv forventet inflation pa 1,5%.

Ved opggrelse af de fremtidige pengestramme er der udarbejdet saerskilte budgetter pr. ejendom
indeholdende lejeindtaegter, tomgang og drifts- og vedligeholdelsesomkostninger, samt forbedrings-
omkostninger og disse har dannet grundlag for indregning i DCF-modellen. De budgetterede leje-
indtaegter tager udgangspunkt i den nuvaerende lejesituation, og der er indregnet en lejestigning pa
1,5% baseret pa de budgetterede indtaegter eller i henhold til indgdede lejekontrakter, hvor konkrete
lejepriser er aftalt. Tomgang er ogsd budgetteret med udgangspunkt i den nuvaerende lejesituation
og er fastsat pa baggrund af den budgetterede tomgang, ligesom forventede vedligeholdelses-
omkostninger er budgetteret pr. ejendom og fremskrevet med en arlig stigning pa 1,5%.
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Noter

5 Investeringsejendomme (fortsat)

Fastsaettelse af diskonteringsfaktoren er forbundet med regnskabsmaessige sken, hvormed der er
usikkerhed forbundet med fastsaettelsen. En forggelse af diskonteringsfaktoren med 0,25 procentpoint
vil reducere ejendommenes vardi med DKK 26,4 mio., mens et fald i diskonteringsfaktoren med

0,25 procentpoint vil forhgje ejendommenes vaerdi med DKK 37,2 mio.

Der er indhentet eksterne valuarrapporter for samtlige ejendomme, som er anvendt til efterprgvelse
af vaerdiansaettelsen af selskabets investeringsejendomme.

Terminalvaerdien er opgjort som den budgetterede pengestrgm i ar 11, divideret med den fastsatte
diskonteringsfaktor inklusiv inflation.

2016/17 2015/16
DKK DKK
6 Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. juli 655.576 655.576
Tilgang i arets lgb 0 0
Afgang i arets lgb -15.545 0
Kostpris 30. juni 640.031 655.576
Af- og nedskrivninger 1. juli -298.074 -133.096
Arets af- og nedskrivninger -164.978 -164.978
Af- og nedskrivninger 30. juni -463.052 -298.074
Regnskabsmaessig vardi 30. juni 176.979 357.502
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Noter

2016/17 2015/16
DKK DKK
7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. juli 50.001 50.001
Tilgang i arets lgb 0 0
Afgang i drets lob -50.000 0
Kostpris 30. juni 1 50.001
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 1 50.001
Hovedtal for den tilknyttede virksomhed ifglge den seneste godkendte arsrapport:
Regnskabs-
maessig veerdi
Arets hos Admiral
Ejerandel Egenkapital resultat DS 2 ApS
Nor Fjor ApS, Aarhus 100% 2.373.157 242.802 1
2.373.157 242.802 1
8 Selskabskapital
Selskabskapital 1. juli 25.080.000 80.000
Kapitaludvidelse 0 25.000.000
Selskabskapital 30. juni 25.080.000 25.080.000
9 Overfgrt resultat
Overfprt resultat 1. juli 20.761.786 2.175.279
Rrets overforte resultat -17.767.958 18.586.507
Overfart resultat 30. juni 2.993.828 20.761.786
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Noter

10

11

12

2016/17 2015/16
DKK DKK

Gaeld til realkreditinstitutter
Geeld til realkreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:
Langfristede gaeldsforpligtelser 613.570.056 614.245.286
Kortfristede gaeldsforpligtelser 8.245.064 4,175.211
Gaeld til realkreditinstitutter i alt 621.815.120 618.420.497
Andel af gaeld til realkreditinstitutter, der forfalder efter 5 ar 522.826.371 458.092.253
Anden geeld
Anden gzeld er indregnet sdledes i balancen:
Langfristede gaeldsforpligtelser 0 10.681.251
Kortfristede geeldsforpligtelser 0 0
Anden geeld i alt 0 10.681.251
Andel af anden geeld, der forfalder efter 5 ar 0 0

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, TDKK 621.815 (2015/16: TDKK 618.420), er der givet
pant i investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 30. juni 2017 udger TDKK 670.567

(30. juni 2016: TDKK 694.304).

Ejerpantebreve i selskabets investeringsejendomme udger nominelt TDKK 149.633 (2015/16:
TDKK 143.613), hvoraf TDKK 85.961 (2015/16: TDKK 81.061) er i selskabets besiddelse.

Side 22



Noter

13

14

Eventualforpligtelser

Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med Admiral Capital A/S som administrationsselskab
og heaefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede
selskabsskat.

Selskabet heaefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Feellesregistrering

Selskabet indgar i en fzellesregistrering vedrgrende moms med koncernens gvrige selskaber, og
selskabet haefter ubegraenset og solidarisk for moms med de gvrige selskaber, der indgar i
feellesregistreringen.

Kontraktlige forpligtelser
Selskabets kontraktlige forpligtelser udger TDKK 569 med en uopsigelighedsperiode pa 3 maneder.

Oplysning om ejerskab

Koncernforhold
Admiral DS 2 ApS er ejet af Admiral Capital Denmark A/S, CVR-nr. 34205981.

Admiral DS 2 ApS indgér i koncernregnskabet for Admiral Capital A/S, CVR-nr. 29246491,
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