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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017 for Skovhgjens Ejendomsselskab ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansi-
elle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Yding, den 3. april 2018

Direktion

Connie Sundorph Madsen Sgren Flink Madsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Skovhgjens Ejendomsselskab ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Skovhgjens Ejendomsselskab ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse
og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017 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 ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i ov-
erensstemmelse 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 opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette drif-
ten, at oplyse om forhold vedrgrende 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformati-
on, 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 over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvig-
elser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af ars-
regnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyld-
es 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 veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed for-
bundet 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 ggre op-
maerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, mo-
dificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til dato-
en for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfg@re, at selskabet ikke
leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet 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 tidsmaessige place-
ring 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 konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

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

Horsens, den 3. april 2018

Roesgaard & Partners

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3754 3128

Poul Erik Nielsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel8618
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er investering i og udleje af ejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der henvises til beskrivelse i note 3

Udviklingen i aktiviteter og pkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 351.776, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 4.782.799.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Ledelsen forventer en uaendret udvikling i savel aktivitet som i indtjening. Set ud fra dette er det ledelsens
opfattelse, at der er tilstraekkelig likviditet til radighed for selskabets planlagte aktiviteter.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Skovhgjens Ejendomsselskab ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2017 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selska-
bet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgg@res som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tillaeeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt be-
Igb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten af-
leegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af huslejeindtaegter med fradrag af omkostninger til drift af ejendomme
og andre eksterne omkostninger.

Huslejeindtaegter

Indteegter ved salg af varer, indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoovergang til kgber har fun-
det sted, og hvis indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtzaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel lea-
sing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tillaeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den inve-
sterede kapital i form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kgbsomkostnin-
ger.
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Anvendt regnskabspraksis

Efter fgrste indregning males investeringsejendommene til dagsvaerdi. Veerdireguleringer af investeringsejen-
domme indregnes i resultatopggrelsen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har vaeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsvaerdien er udtryk for den pris ejendommene kan handles mellem velinformerede og villige parter pa
arms laengde vilkar pa balancedagen. Fastleeggelse af dagsveerdi medfgrer vaesentlige regnskabsmaessige
skgn.

Det er ledelsens vurdering, at der for indevaerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjzelp
af markedsinformationer, hvorfor vaerdianszettelsen er sket pa baggrund af diskonteringsmodeller.

Dagsveerdien for investeringsejendomme er pr. 31. december fastsat ved anvendelse af en afkastbaseret
vaerdiansattelsesmodel. Beregningerne tager udgangspunkt i budget for det kommende ar, korrigeret for
udsving, der karakteriseres ved at vaere enkeltstaende begivenheder. Denne normalindtjening kapitaliseres
med en individuelt fastsat afkastprocent. Den herved beregnede vaerdi korrigeres for eventuelle
driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., safremt disse ikke indgar seerskilt andet sted i
balancen, hvorved dagsveerdienn fremkommer.

Afkastprocenterne er fastsat til 5,8 % for ejendommene, hvilket skal ses i forhold til det forventede
markedsniveau for beboelsesejendomme i samme omrade.

Det anvendte skgn er baseret pa oplysninger samt forudsaetninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil
sandsynligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtreeder som
forventet.

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlagsaktiver vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse,
ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

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 aconto-
skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Geaeldsforpligtelser

Prioritetsgeeld er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld. For obliga-
tionslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa lan-
optagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregulering pa
optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gzld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Bruttofortjeneste 623.783 539.268
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver 0 (194.574)
Resultat fgr finansielle poster 623.783 344.694
Finansielle omkostninger 1 (172.562) (214.329)
Resultat for skat 451.221 130.365
Skat af arets resultat 2 (99.445) (76.903)
Arets resultat 351.776 53.462
Overfgrt resultat 351.776 53.462

351.776 53.462
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Balance pr. 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Aktiver

Investeringsejendomme 3 11.341.170 10.665.634
Materielle anlaegsaktiver 11.341.170 10.665.634
Anlaegsaktiver i alt 11.341.170 10.665.634
Andre tilgodehavender 24.435 1.887.750
Tilgodehavender 24.435 1.887.750
Omsaetningsaktiver i alt 24.435 1.887.750
Aktiver i alt 11.365.605 12.553.384
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Balance pr. 31. december 2017
Note 2017 2016
kr. kr.

Passiver

Virksomhedskapital 125.000 125.000
Overkurs ved emission 3.723.119 3.723.119
Overfgrt resultat 934.680 582.904
Egenkapital 4 4.782.799 4.431.023
Hensaettelse til udskudt skat 5 33.874 20.317
Hensatte forpligtelser i alt 33.874 20.317
Geeld til realkreditinstitutter 5.049.093 5.273.119
Langfristede galdsforpligtelser 6 5.049.093 5.273.119
Geeld til realkreditinstitutter 6 228.000 230.000
Kreditinstitutter 313.178 397.051
Geeld til tilknyttede virksomheder 35.471 51.103
Selskabsskat 85.888 65.318
Anden gzld 837.302 2.085.453
Kortfristede geeldsforpligtelser 1.499.839 2.828.925
Galdsforpligtelser i alt 6.548.932 8.102.044
Passiveri alt 11.365.605 12.553.384

Eventualposter m.v.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter og ejerforhold
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14
Egenkapitalopggrelse
Virksomheds- Overkurs ved Overfgrt
kapital emission resultat lalt
Egenkapital 1. januar 2017 125.000 3.723.119 582.904 4.431.023
Arets resultat 0 0 351.776 351.776
Egenkapital 31. december 2017 125.000 3.723.119 934.680 4.782.799
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Noter til érsrapporten
2017 2016
kr. kr.
1 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 172.562 214.329
172.562 214.329
2 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 85.888 65.318
Arets udskudte skat 13.557 11.585
99.445 76.903

3 Aktiver der males til dagsveerdi

Kostpris 1. januar 2017
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2017

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017

Investerings-
ejendomme

10.665.634
675.536

11.341.170

11.341.170

Oplysning om forudsaetninger for dagsvaerdiberegninger af aktiver og forpligtelser

Dagsveerdien af investeringsejendomme fastsaettes pa grundlag af en afkastbaseret veerdiansattelses-
model. Det vil sige med udgangspunkt i ejendommenes forventede driftsresultat og et afkastkrav.

Ledelsen fastlaegger hvert ar afkastkravet til de enkelte ejendomme bl.a. ud fra:
-Udviklingen i markedsforholdene for den pagaeldende ejendomstype

-Erfaringer med kgb og salg samt belaning
-&Endringer i den enkelte ejendoms forhold

| 2017 har ledelsen opnaet et afkastkrav pa 5,8% for ejendommene. Afkastet er pa samme niveau som

det generelle afkastkrav for gvrige beliggende beboelsejendomme i omradet.

Derfor er der ikke foretaget regulering af dagsvaerdi af investeringsejendomme pr. 31. december 2017.
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Noter til arsrapporten

4 Egenkapital

Virksomhedskapitalen bestar af 125.000 anparter a nominelt kr. 1. Ingen anparter er tillagt seerlige
rettigheder.

2017 2016
kr. kr.
5 Hensaettelse til udskudt skat
Hensaettelse til udskudt skat 1. januar 2017 33.874 20.317
Hensattelse til udskudt skat 31. december 2017 33.874 20.317
Materielle anlegsaktiver 33.874 20.317
33.874 20.317
6 Langfristede galdsforpligtelser
Gaeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 4.137.093 4.353.118
Mellem 1 og 5 ar 912.000 920.001
Langfristet del 5.049.093 5.273.119
Inden for et ar 228.000 230.000
5.277.093 5.503.119

7 Eventualposter m.v.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i CSM Yding ApS koncernen. Som helejet datter-
virksomhed hafter selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for
danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties indenfor sambeskatningskredsen.

8 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Der er stillet sikkerhed overfor pengeinstitut i form af ejerpantebrev i fast ejendom pa i alt 2.000 t.kr.
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Noter til arsrapporten

9 Neertstaende parter og ejerforhold
Ejerforhold

Felgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller mini-
mum 5% af virksomhedskapitalen.

CSM Yding ApS, Skovhgijvej 8, 8752 @stbirk
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