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Ledelsespategning
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Korsor, den 23 mag 2017
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Den uafhzengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Dyrehaven Ejendomme ApS

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Dyrehaven Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. januar 2016
- 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter 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 regnskabsdret 1. januar 2016 - 31. december 2016 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er
narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af
drsregnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opnéede 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 drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig 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
fortsette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde drsregnskabet 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 gore dette.




Den uafhzengige revisors revisionspitegning (fortsat)

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél 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. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed,
men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes 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 folge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pé disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere end ved vasentlig fejlinformation
fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

- Opndr vi forstdelse 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 regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sédanne oplysninger ikke er tilstrekkelige,
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 medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.




Den uafhzengige revisors revisionspitegning (fortsat)

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

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmessige 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.

I tilknytning til vores revision af rsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen
og 1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med &rsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

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

Baseret pd det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ballerup, den 27 maj 2017
Lyngen Rev1soref’ne,
Statsautorlseret ReVISlonsanpartsselskab
CVR-nr.: 28 84 ?95’40 /4
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revisor

Dyrehaven Ejendomme ApS
Torvet 6 st. tv.

4220 Korser

CVR-nr.: 33 87 88 42

Stiftet: 1. september 2011
Hjemsted: Slagelse

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Anders Poulsen

Lyngen Revisorerne,

Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab
Borupvang 3

2750 Ballerup




Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formél er investering i faste ejendomme, herunder udlejning af bolig- og
erhvervslejemal samt anden i forbindelse hermed stdende virksomhed.

Usikkerhed ved indregning eller miling

For ejendomme der vaerdiansattes efter en afkastberegning, vil en ndring i renten pavirke
forrentningskravet, som markedet métte havde til ejendommen og dermed have en afsmittende
effekt pa veerdien af ejendommen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Moderselskabet Dyrehaven Invest ApS har afgivet en erklering om stette til Dyrehaven
Ejendomme ApS ved at tilfere den fornedne likviditet til at sikre fortsat drift i regnskabséret
2016.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets udleb, som i vasentlig grad har
pavirket selskabets drift eller status.




Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme

Driftsresultat

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Ordinzert resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort overskud

Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen
Ekstraordinaert udbytte i regnskabséret

Disponeret i alt

Note 2016 2015
680.474 1.100.775
1 -199.174 -178.767
2 -130.525 -56.505
1.369.000 0
1.719.775 865.503
2.945 56.943
-490.011 -803.697
1.232.709 118.749
3 -230.935 -51.223
1.001.774 67.526
1.001.774 67.526
0 0
0 0
1.001.774 67.526




Balance pr. 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anleg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver
Anlzegsaktiver

Tilgodehavende fra lejere
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Kortfristede tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver

Note 2016 2015
4 27.954.870 26.071.070
5 0 1.033.094
27.954.870 27.104.164
27.954.870 27.104.164
6.326 3.180
8.000 0
140.947 1.951.910
155.273 1.955.090
2.169 2.617
157.442 1.957.707




Aktiver 1 alt

Balance pr. 31. december

Passiver

Anpartskapital
Overfort resultat
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen

Egenkapital

Hensattelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Langfristet geeld til realkreditinstitutter
Langfristet geeld til banker
Langfristet geeld til kreditinstitutter i ovrigt

Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Kortfristet geeld til banker

Geeld til kreditinstitutter i evrigt
Leverandorer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Skyldig selskabsskat

Anden gald

Periodeafgreensningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Gazldsforpligtelser
Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning eller maling
Eventualforpligtelser og leasing
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

28.112.312 29.061.871
Note 2016 2015
80.000 80.000
3.826.632 2.824.858
0 0
6 3.906.632 2.904.858
7 751.000 491.000
751.000 491.000
8 16.300.372 16.740.263
8 1.520.414 1.811.239
8 0 649.318
17.820.786 19.200.820
430.000 421.000
429.640 520.899
0 82.800
93.377 593.802
3.464.365 4.201.592
902 10.223
1.147.220 608.682
68.390 26.195
5.633.894 6.465.193
23.454.680 25.666.013
28.112.312 29.061.871
S
10

11




Noter

1 Personaleomkostninger
Lonninger og gager
Pensioner
Ombkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeeftigede

2 Af- og nedskrivninger
Afskrivninger, andre anlag, driftsmateriel og inventar

3 Skat af arets resultat
Skat af ordineert resultat
Regulering af udskudt skat
Underskud anvendt i sambeskatning
Regulering af skat vedrerende tidligere ar

2016 2015
198.000 178.000
0 0
1.174 767
199.174 178.767
1 1
150525 56.505
130.525 56.505
902 10.223
260.000 41.000
-22.489 0
-7.478 0
230.935 31.223
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Noter

4 Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar
Arets tilgang

Kostpris 31. december

Afskrivninger 1. januar
Arets opskrivninger til dagsveerdi

Afskrivninger 31. december

Regnskabsmazessig veerdi 31. december

2016 2015
22.911.070 22.599.155
514.800 311.915
23.425.870 22.911.070
3.160.000 3.160.000
1.369.000 0
4.529.000 3.160.000
27.954.870 26.071.070

Verdiansettelsen af investeringsejendommen til markedsveerdi fastlegges pa baggrund af
forventede afkast for de enkelte investeringsejendomme. Ved faststtelsen af det
forventede afkast for investeringsejendommene tages udgangspunkt i et forventet
normaliseret driftsresultat for de enkelte ejendomme. Det forventede driftsresultat beregnes
ud fra forventende lejeindtagter, korrigeret for evt. tomgang, fratrukket forventede
ejendomsomkostninger, herunder ejendomsskatter, vedligeholdelsesomkostninger,
ejendomsforsikringer og forbrugsomkostninger pa de enkelte ejendomme. Afkastkravene
for investeringsejendommene er fastsat pa baggrund af eksterne magleres bedemmelse af

markedsniveauet for lignende ejendomme i omradet.

Den anvendte vardiansattelsesmetode er uendret i forhold til sidste &r.

Ved fastsettelsen er markedsvardien for investeringsejendommene er anvendt folgende

afkastkrav:
Hgojeste afkastkrav:
Lavesteafkastkrav:

Folsomhedsanalyse:

6 %
6 %

En @ndring i1 de anvendte afkastkrav har vaesentlig betydning for veerdiansattelsen af
investeringsejendommene. En stigning i afkastkravet vil fore til et fald i markedsverdien af

Nedenfor er anfort, hvorledes markedsvaerdien af de indregnede investeringsejendomme

pévirkes, nér afkastkravet henholdvis stiger og falder med 1%:

Regnskabsmzessig vzerdi af
ejendomsportefolje i tkr.

Afkasti %
+1%
- 1%

ZEndret veerdi af ejendoms-
portefolje i tkr.

-3.996
5.588




Noter

2016 2015
5 Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 1.089.599 0
Arets tilgang 49.800 1.089.599
Arets afgang -1.139.399 0
Kostpris 31. december 0 1.089.599
Afskrivninger 1. januar 56.505 0
Arets afskrivninger 0 56.505
Arets afskrivninger pa atheendede aktiver 130.525 0
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang -187.030 0
Afskrivninger 31. december 0 56.505
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 0 1.033.094
6 Egenkapital
Anpartskapital 1. januar 80.000 80.000
Anpartskapital 31. december 80.000 80.000
Overfort resultat 1. januar 2.824.858 2.757.332
Forslag til &rets resultatfordeling 1.001.774 67.526
Overfort resultat 31. december 3.826.632 2.824.858
Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen 1. januar 0 0
Ekstraordinert udbytte i regnskabsaret 0 0
Udbetalt udbytte 0 0
Forslag til &rets resultatfordeling 0 0
Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen 31. december 0 0

Egenkapital 31. december 3.906.632 2.904.858




Noter

2016 2015
7 Henszettelser til udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 491.000 450.000
Regulering af udskudt skat i aret 260.000 41.000
751.000 491.000
Langfristede gzeldsforpligtelser
Geeld i alt Afdrag Langfristet Restgeld
31. december 2016 naste ar andel efter 5 ar
Langfristet geeld til
realkreditinstitutter 16.730.372 430.000 16.300.372 14.530.372
banker 1.791.014 270.600 1.520.414 438.014
Langfristet geeld til
kreditinstitutter i evrigt 0 0 0 0
18.521.386 700.600 17.820.786 14.968.386

Usikkerhed ved indregning eller maling

For ejendomme der vaerdiansettes efter en afkastberegning, vil en @ndring i renten pavirke
forrentningskravet, som markedet métte havde til ejendommen og dermed have en

afsmittende effekt pa vaerdien af ejendommen.

Selskabet indregner sine ejendomme til dagsveerdi. Ejendommene er indregnet til estimeret

dagsveerdi pé ca. tkr. 27.954.

Ledelsen vurderer pa baggrund af et normaliseret driftsresultat for ejendommene pé ca. tkr.
1.675 uden ekstraordinar vedligeholdelse og tomgang, og med et anvendt afkastkrav pa 6,0
%, at veerdien pa ca. tkr. 27.954 er et korrekt udtryk for markedsverdien.
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Noter

10 Eventualforpligtelser og leasing

11

Eventualforpligtelser

Selskabet er datterselskab i sambeskatning med folgende selskaber; Dyrehaven Invest ApS
og AFP Shipping & Trading ApS. Selskabet hzfter derfor ubegrenset og solidarisk, for
selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties indenfor
sambeskatningskredsen.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetsgeeld pd t.kr. 16.730, er der givet pant i grunde og bygninger pa
t.kr. 19.704, hvis regnskabsmazssige veerdi pr. 31. december 2016 udger t.kr. 27.955.

Til sikkerhed for selskabets mellemvarende med penge- og kreditinstitutter er stillet
ejerpantebreve pd i alt tkr. 10.188 i selskabets grunde og bygninger, hvis regnskabsmasssige
verdi pr. 31. december 2016 udger t.kr. 11.217

14




Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er opstillet i overensstemmelse med de i arsregnskabsloven navnte bestemmelser
for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret 1 forhold til sidste &r.

Generelt

Generelt om indregning og maling

I'resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes. Endvidere indregnes alle

omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger, i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

15




Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgorelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten omfatter &rets huslejeindtaegter fratrukket arets driftsomkostninger, andre
driftsindteegter og andre eksterne omkostninger. De enkelte poster vises ikke sarskilt i
resultatopgerelsen i henhold til arsregnskabslovens § 32.

Huslejeindtzaegter

Lejeindteegter og varmebetaling m.m. indregnes i resultatopgerelsen, safremt selskabet har
opndet endelig ret til indteegten. Lejeindteegter indregnes i resultatopgerelsen, safremt selskabet
har opndet endelig ret til indtegten.

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger omfatter direkte omkostninger til ejendommens vedligeholdelse og drift,
herunder forsikringer, ejendomsskat og varmekob m.m.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administra-
tion, lokaler, tab pa debitorer mv.

Andre driftsindtzegter og -omkostninger
Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i
forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belob, der
vedrerer regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og —omkostninger,
finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinst og —tab
vedrorende veerdipapirer samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anleegsaktiver
Investeringsejendomme
Investeringsejendomme veerdiansattes til handelsvaerdi og samtlige veerdireguleringer

indregnes i resultatopgerelsen. Handelsvaerdien opgeres pa grundlag af en systematisk
vurdering af de enkelte ejendommes forventede afkast.

Der er tale om investeringsejendomme som lobende vedligeholdes, og der foretages ikke
afskrivninger pa ejendomme.

Fortjeneste eller tab ved athendelse af investeringsejendomme opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige dagsverdi pa
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Verdien reduceres med nedskrivning til imedegéelse af forventet tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Udskudt skat méles og indregnes i tilfelde af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat méles pé grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens

lovgivning vil vare geeldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring
I udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente,
séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen
over lneperioden.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til l&nets
restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets
underliggende kontantvaerdi p4 lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden

foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Geld i ovrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel verdi.
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