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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. april 2018 - 31. marts 2019 for
K. LAURSEN INVEST APS.

e Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

e Koncemregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver,
og finansielle stilling pr. 31. marts 2019 og resultatet af koncermens og selskabets aktiviteter samt af koncer-
nens pengestremme for regnskabsaret 1. april 2018 — 31. marts 2019.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den / 2019

Direktionen:

Kristen Vangse Laursen
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.
Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K. LAURSEN INVEST APS

Konklusion . .

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for K. Laursen Invest ApS for regnskabsaret 1. april 2018 — 31.
marts 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
for savel koncernen som selskabet, samt pengestramsopgerelse for koncemen. Koncermnregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2019 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabséret 1. april 2018 — 31. marts 2019 i overensstemmelse med arsregnskabslo-
ven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart 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 narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uathaengige af koncernen i overens-
stemmelse 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 opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncemregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et koncemregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncemregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernen og selskabets
evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde kon-
cernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overens-
stemmelse med intemationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaek-
ke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opstad som falge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skono-
miske beslutninger, som regnskabsbrugermne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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. Her-
udover:

¢ |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, 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 vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e  Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omsteendighedeme, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selska-
bets evne til at fortsastte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne
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oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

» Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for
at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonkiusion.

Vi kommunikerer med den @verste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revi-
sionen 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 koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller arsregnska-
bet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Horsens, den / 2019.

Leif Mikkelsen & Partnere A/S
Registrerede revisorer
CVR-nr.: 32676421

Poul Erik Brodersen
Registreret revisor
MNE-nr. 2483
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Koncernen driver byggevirksomhed med byggeri af boliger og erhvervsejendomme. Herunder udfares boligbyggerier og
institutionsbyggerier samt renoveringsopgaver i hoved- og totalentrepriser i Danmark, samt radgivning i forbindelse her-
med, hvilket ogséa kan inkludere investerings- og udlansvirksomhed, Partnering, OPS og OPP. Koncernen drives fra leje-
de lokaler med hovedkontoret beliggende Erhvervsbyvej 11, 2. sal, 8700 Horsens og med afdelingskontorer i Aalborg,
Odense og Roskilde.

Endvidere besidder koncernen en razkke investeringsejendomme samt 2 ejendomme under opfarsel.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets ledelse vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendomme maéles til dagsveerdi giver det
bedste udtryk for koncernen og selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt resultatet af koncernen og
selskabets aktiviteter.

Dagsveerdien for investeringsejendommene i arsrapporten for 2018/19 er vurderet af ledelsen, pa baggrund af den af-
kastbaserede vaerdianszettelsesmodel. Der er usikkerhed vedrgrende maling af dagsvaerdi af investeringsejendommene.

| koncernens igangveerende arbejder og tilgodehavender fra salg indgar et belgb vedr. et igangvaesrende projekt. Bygher-
ren pa det pagaeldende projekt har indledt en syns- og skenssag, som ikke kan faerdiggeres for afleeggelse af arsrappor-
ten for 2018/19. Forholdet er omtalt i note 8.

Bortset herfra har der ikke veeret usikkerhed ved indregning og maling.

Usaedvanlige forhold
Der har ikke veeret useaedvanlige forhold i ar 2018/19.

Saerlige risici
Med igangveerende og kommende opgaver er koncemen ikke eksponeret for szerlige risici ud over, hvad der normalt fo-
rekommer inden for branchen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens 5. regnskabsar er afsluttet med en omszetning over sidste ars niveau og sterre end forventet ved regn-
skabsarets begyndelse. Der har i arets lsb vaeret mange muligheder for opgaver og kontrakter, enten ved licitationsbud
ellers i forhandling. Det er bade alment boligbyggeri, institutioner og projekter for private developere. Selvom udbuddet af
opgaver er stort hersker, der stadig en kraftig priskonkurrence om opgaverne. Prisudviklingen pé leverancer af materialer
og byggekomponenter samt |lgnarbejde har veeret stigende. Det er lykkes at komme med i de opgaver og i antal som vi
gerne har villet. Fordelingen mellem offentlig og privat i det forgangne ar er 35/65.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Ar 2018/19 viser et acceptabelt resultat.

Omsaetningen er steget til 1.784.952.244 kr.

Arets resultat udviser et samlet overskud efter skat pa 29.710.056 kr. mod et overskud pa 39.401.168 kr.

i 2017/18. Egenkapitalen pr. 31.03.2019 udger 160.845.049 kr.

Vi investerer i implementering af nye digitale veerktgjer som skal medvirke til at minimere vores usikkerhed
og risiko i projekt- og gkonomistyringen af vores byggesager.

Balancen er pr. 31.03.2019 pavirket af finansieringsopgaver, som der ikke har veeret i samme grad i tidligere
regnskabsar.

Betydningsfulde haendelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet betydningsfulde haendelser efter regnskabsérets afslutning, som forrykker arsrapportens udsagn.

Den forventede udvikling
Ledelsen forventer en positiv udvikling i datterselskaberne, men ikke den store aktivitet i holdingselskabet.

Datterselskabet Dansk Boligbyg A/S forventer en omseetning pa knap 1,3 mia. og et resultat fer skat i niveau 30 mio. for
regnskabsaret 2019/20.

Koncernen arbejder malrettet med eksekvering af vores Strategi mod 2022 bl.a. omkring organisation og gget indtjening.
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Politikker for samfundsansvar og kenskvotering

Koncernen har ikke formuleret en politik for samfundsansvar, herunder for respekt for menneskerettigheder og reduktion
af klimapavirkning.

Datterselskabet Dansk Boligbyg A/S har udarbejdet en CSR rapport i 2018/19. CSR Rapporten daekker Dansk Boligbyg
AJS redegerelse for den kensmaessige sammenseetning af ledelsen, jf. Arsregnskabslovens §99b samt Dansk Boligbyg
AJS redegerelse for samfundsansvar, jf. Arsregnskabslovens § 99a. CSR rapporten for Dansk Boligbyg A/S kan findes

pa:
http://danskboligbya.dk/csr-politik-for-dansk-boligbyg-as

Videnressourcer
Koncernen tilstraeber bevidst at ansaette hgijt kvalificerede medarbejdere specielt med byggeteknisk, juridisk og akono-
misk viden pa hejt niveau.

Miljgmaessige forhold

Koncernen har ikke egen produktion og pavirker derfor ikke det eksterne milja i et omfang, der overstiger kontorvirksom-
heder indenfor de fleste liberale erhverv.

For sa vidt angar datterselskabet Dansk Boligbyg A/S henvises til beskrivelsen under politikker for samfundsansvar
ovenfor.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen har ikke afholdt forsknings- og udviklingsomkostninger.

Begivenheder efter statusdagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Hoved- og nagletal for koncernen

Regnskabets hovedtal (tkr.)

Nettoomsaetning

Bruttofortjeneste

Dakningsbidrag

Resultat af ordinaer primaer drift (driftsresultat)
Resultat af finansielle poster

Ordineert resultat far skat

Arets resultat

Balancesum
Investering i materielle anlaagsaktiver (arets)

Egenkapital

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede

Pengestrem fra driftsaktiviteten
'Pengestrem fra investeringsaktiviteten
Pengestrem fra finansieringsaktiviteten
Pengestrem i alt

Negletal

Bruttoavance %

(Bruttoresultat i % af nettocmsaatning)

Overskudsgrad, ordingert resultat %

(Ordinzert resultat i % af nettoornsaetning)

Overskudsgrad, arets resultat %

(Arets resultat i % af nettoomsastning)

Afkastningsgrad, ordinaert resultat %

(Ordinaert resullat i % af balancesummen)

Afkastningsgrad, arets resultat %

(Arets resultat i % af balancesummen)

Egenkapitalens forrentning, ordinaert resultat %

(Ordingert resultat i % af egenkapitalen)

Egenkapitalens forrentning, arets resultat %

(Arets resultat i % af egenkapitalen}

Soliditetsgrad %

(Egenkapitalen i % af balancesummen)

Negletallene falger i al veesentlighed Finansforeningens anbefalinger og

afviger kun pa nogle f& punkter herfra.
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2018/19 2017/18 | 2016/17 | 2015M16 | 2014/15
1.784.952 | 1.073.172 | 847998 | 744.401| 822.605
125122 101.872| 87.628| 86.550| 65.075
40.167 37.813| 33.553| 32.987| 27.727
40.164 50.030f 32.039| 28.130) 24.709
-2.095 -788 -845 8.578 -2.635
38.070 49.242f 31.194| 36.708| 22.074
29.710 39.401| 24.594| 32965 17.632
710.294| 566.619| 456.412| 418.109| 434.949
51.374 27.512 6.118 3.457 2.466
160.845 146.176| 115.773| 98.013| 63.643
108 82 65 63 62
-84.881 -70.401 | 73923 | 32505| 10.012
6.484 -35.748 | -6.868| 12267 -2.394
95.766 -2.701| -23.899( 11.177| -3.765
17.369 | -108.850 | 43.156 [ 55.949 3.853
7,0% 9,5% 10,3% 11,6% 7,9%
21% 4,6% 3, 7% 4,9% 2,7%
1.7% 3.7% 2,9% 4,4% 2,1%
5.4% 8,7% 6,8% 8,8% 51%
4,2% 7.0% 5,4% 7.9% 4,1%
23,7% 33,7%| 269%| 375%| 34,7%
18,5% 27,0%| 212%| 33.6%| 27,7%
22,6% 25,8% 254%| 23.4% 14,6%

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K. Laursen Invest ApS for 2018/19 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for klasse C-virksomheder (stor).

Arsregnskabet og koncernregnskabet aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.
Regnskabspraksis er fglgende.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post. Hvis valutadispositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vardi-reguleringerne direkte pa
egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen
mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller galdsforpligtelsens opstaen eller indreg-
ning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkostninger. Anlaegsaktiver,
der er kgbt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Udenlandske dattervirksomheder anses for at vaere selvstaendige enheder. Resultatopgerelserne omregnes til en gen-
nemsnitlig valutakurs, og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved om-
regning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved
omregning af resultatopgarelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapita-
len.

Koncernregnskabet

Koncemregnskabet viser moderselskabet og dattervirksomhederne, som om de tilsammen var én virksomhed.
Koncemregnskabet omfatter modervirksomheden K. Laursen Invest ApS og dattervirksomheder, hvori K. Laursen Invest
ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende ind-
flydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udaver betydelig,
men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammenlaegges regnskabsposterne i moderselskabet med de tilsvarende poster i datterselskaber-
ne. Der foretages eliminering af koncerninteme indteegter og omkostninger, interne mellemvaerender og udbytter samt
urealiserede og realiserede gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. Moderselskabets
kapitalandele i datterselskabeme udlignes med dattervirksomhedens egenkapital.

Ved koncernforholdets etablering males alle aktiver og forpligtelser i den erhvervede virksomhed til dagsvaerdi. Hvor
kostprisen for kapitalandelene overstiger den opgjorte veerdi af dattervirksomhedens nettoaktiver, behandles forskelsbe-
lebet som goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller afvik-
lede virksomheder indregnes som udgangspunkt i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstdelsestidspunktet.
Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgares som forskellen mel-
lem afhaendelsessummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet
goodwill og forventede omkostninger til salg eller afvikling.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedemes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige
andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital preesenteres saerskilt i henholdsvis resultatdisponeringen og i szer-
skilt hovedpost under egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og méles efterfalgende til dagsveerdi. Positi-
ve og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis anden geeld.

Andring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopg@relsen sammen med aendringer i
dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
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Andring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gaeld og i egenkapitalen. Resulterer den frem-
tidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belab, som tidligere er indregnet under egenkapita-
len, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller om-
kostninger, overfgres beleb, som er indregnet i egenkapitalen, fil resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede pa-
virker resultatopgerelsen. :

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes
gndringer i dagsveerdi labende i resultatopgarelsen.

Nettoomsaetningen

Indtaegter fra salg af tienesteydelser indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og risikoovergang til keber har fundet
sted, og hvis indteegten kan opgegres palideligt og forventes modtaget. Salg af varer indregnes som nettoomsaetning, nar
varen er solgt og leveret.

Nettoomseetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af
det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen udfares, saledes
at nettoomseetningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabsaret udferte arbejde (produktionsmetoden).

Nettoomsaetning vedrerende investeringsejendomme omfatter huslejeindtaegter og indregnes i resultatopgerelsen i takt
med, at lejen optjenes i henhold til de indgaede kontrakter.

Vareforbrug og underleveranderer

Vareforbrug omfatter varekgb med fradrag af rabatter samt arets forskydning i varebeholdningerne.

Underleverandgrer omfatter eksterne omkostninger til underleverandgrer mv., der afholdes for at opna arets nettoom-
saetning.

Investeringsejendommenes driftsomkostninger
Investeringsejendommenes driftsomkostninger omfatter ejendomsskatter, forsikring og vedligeholdelse samt faellesom-
kostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgnninger og @vrige lgnrelaterede omkostninger, herunder sygedagpenge til virksomhe-
dens ansatte med fradrag af lenrefusioner fra det offentlige.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

| bade koncernens og modervirksomhedens resultatopgerelser indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede
virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret. Finan-
sielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af fi-
nansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af danske dattervirksomheder. Datter-
virksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolideringen i koncernregnskabet og frem
til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virksom-
heder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemeessigt under-
skud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedszettelse af eget skatte-
maessigt overskud.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte i
egenkapitalen.
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Materielle anlagsaktiver, investeringsejendomme
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opné lejeindteegter og kapitalgevinster ved et eventuelt efter-
felgende salg.

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og eventuelle di- -

rekte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi. Ejendommenes dagsvaerdi revurderes arligt pa baggrund af
den afkastbaserede veerdiansasttelsesmodel. Dagsvasrdien for investeringsejendommene i arsrapporten for 2018/19 er
vurderet af ledelsen.

Dagsvaerdien beregnes ud fra afkastkravet for ejendomme inden for det geografiske omrade, hvor ejendommene er be-
liggende. Endvidere sondres mellem boligudlejningsejendomme, erhvervsejendomme, udviklingsejendomme samt grun-
de.

Afkastkravet fastsasttes under hensyntagen til de eksisterende lejekontrakter, ejendommenes vedligeholdelsestilstand
samt forventninger for de kommende ar.

Afkastkravet beregnes som de samlede huslejeindtzegter med fradrag af direkte omkostninger i form af ejendomsskatter,
forsikringer og vedligeholdelse samt administration, som palignes investeringsejendommene divideret med investerings-
ejendommenes regnskabsmaessige veerdi.

Dagsveerdien af koncernens investeringsejendomme er pr. 31. marts 2019 er vaerdiansat pa baggrund af faglgende af-
kastkrav/principper:

Type Beliggenhed Afkastkrav Alternativ vardiansattel-
sesprincip

Boligudlejningsejendomme | Arhus C 3,5% Ikke aktuelt

Erhvervsejendomme Horsens 5,5% - 7,5% Ikke aktuelt

Udviklingsejendomme Horsens 8,0% Ikke aktuelt

Erhvervsejendomme Vejle 6,25% lkke aktuelt

Grunde Horsens Ikke aktuelt 275-300 kr. pr. m2

Grunde, tilkebt jord, ej | Horsens Ikke aktuelt Anskaffelsessum

byggemodnet

Der er usikkerhed vedrgrende maéling af dagsveerdi af ejendommene.

Afkastprocenten svarer til det forrentningskrav, en keber ville stille til ejendommes afkast. Jo hejere krav der stilles til af-
kastet, jo lavere bliver ejendommens dagsveerdi alt andet lige. Selv smé udsving i afkastkravet kan betyde forholdsvis
store udsving i dagsveerdien af seiskabets ejendom.

/Endringer | dagsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen under posten "Veerdiregulering af investeringsejendomme”.
Som felge af malingen til dagsvzerdi foretages der ikke afskrivning pa investeringsejendommene.

Materielle anlaegsaktiver under udferelse

Materielle anlaegsaktiver under udfarelse, bestar af ejendomme under opfarelse.

Materielle anleegsaktiver under udferelse males til kostpris.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til brug.

N&r ejendommene er opfert overgar disse il investeringsejendomme elier varebeholdninger.

Materielle anlzgsaktiver, ovrige

@vrige anleegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Indirekte produktionsomkostninger
indgar i kostprisen for fremstillede aktiver.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa en vurdering af de enkelte aktivers brugstider. Aktivemes skgnnede rest-
vaerdi efter afsluttet brugstid indgar ikke i afskrivningsgrundlaget.

Brugstid Restveerdi

[ Driftsmateriel og inventar 5-10ar 0-100%
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Anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi. Fortjeneste
og tab ved salg af anleegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen under posten *Afskrivninger” og specificeres i noterne.

Aktiver med en kostpris under skattemaessig greense omkostningsferes i anskaffelsesaret under posten "Andre eksterne
omkostninger”.

Kapitalandele
| moderselskabets regnskab indregnes og méles kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder efter
den indre vaardis metode. | koncernregnskabet anvendes metoden pa associerede virksomheder:

s Kapitalandelene males med udgangspunkt i virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi pa balanceda-
gen. Resterende goodwill-belab indgér i vaerdien. Hvor ejerandelen er mindre end 100 pct., indregnes en for-
holdsmaessig andel af kapitalandelene.

o | resultatopgerelsen indregnes resultatet fra henholdsvis dattervirksomheder og associerede virksomheder.
Hvor ejerandelen er mindre end 100 pct., indregnes en forholdsmaessig resultatandel. Arets afskrivning pa
goodwill er fratrukket i de indregnede resultatandele.

e FEt belgb svarende til den samiede nettoopskrivning af kapitalandelenes veerdi indregnes under egenkapitalpo-
sten "Nettoopskrivning efter indre vaerdis metode”.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmeessig negativ indre veerdi males til 0
kr., og et eventuelt tiigodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. |
det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgo-
dehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve for nettoop-
skrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige veerdi overstiger
kostprisen.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden.

Vzerdiforringelse af anlaagsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af materielle anleegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virk-
somheder vurderes arigt for indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af
aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Vardipapirer
Vaerdipapirer indregnes til dagsvaerdi.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pa balancedagen udferte arbejde. Salgsvaer-
dien males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden og de samlede forventede indteegter pa det enkelte igangveerende ar-
bejde. Feerdiggarelsesgraden beregnes som forholdet mellem det faktiske ressourceforbrug og det totale budgetterede
ressourceforbrug. Hvis salgsveerdien af et igangveerende arbejde ikke kan opgeres palideligt, males salgsveerdien il de
medgaede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere. Det enkelte igangveerende arbejde ind-
regnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser, afheengigt af om nettovaerdien, der er opgjort som
salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv eller negativ. Omkostninger i forbindelse med salgsar-
bejde og opnaelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, nar de afholdes.

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tienesteydelser méles til nominel veerdi reduceret med nedskrivning til imadegaelse af for-
ventede tab.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af nedskrivninger
til imedegaelse af forventede tab.

Bersnoterede aktier
Aktierne méles til dagsveerdi pa balancedagen. Arets @endring i aktiernes samlede kursveerdi indregnes med ét belab i
resultatopgerelsens finansielle poster.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfal-
gende regnskabsar.

This document has esignatur Agreement-ID: 377b4ee6pJxY26014689



.y

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangveerende arbejder, omstruktu-
reringer m.v.

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncemen som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtel-
se, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af selskabets gkonomiske ressourcer. Hen-
satte forpligtelser males til kapitalvaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden. De hensatte garantiforpligtel-
ser males pa baggrund af erfaringer med garantiarbejder. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over 1 ar fra
balancedagen tilbagediskonteres med en sats, som afspejler risiko og forfaldstids-punkt pa forpligtelsen.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indteegter pa et igangveerende arbejde for frem-
med regning, indregnes det samlede forventede tab pa det igangvaerende arbejde som en hensat forpligtelse.

Selskabsskat og udskudt skat
K. Laursen Invest ApS heefter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for skatte-
myndighedeme.

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

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende sambeskatningsbidrag”
eller "Skyldigt sambeskatningsbidrag".

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis af-
vikling af forpligtelsen.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer og -
tab.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemzessigt underskud, males til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver méles til netto-
realisationsveerdi.

/Endring i udskudt skat som falge af zendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Udskudt skat pa aktiver og forpligtelser indregnes som en hensat forpligtelse. Udskudt skat males til nettorealisations-
vaerdi og beregnes pa grundiag af aktuelle skattesatser af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmzessige og skat-
temaessige veerdier. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle pa aktiver, hvorpé der ikke er skatte-
maessig afskrivningsret. Udskudt skat males pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen i de tilfeelde, hvor opgerelsen af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler.

Galdsforpligtelser - generelt
Gald males til nominel restgaeld. Hvor laneoptagelsen er forbundet med vaesentlige kurstab eller kursgevinster, males
gaelden til amortiseret kostpris.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For obligationslén
svarer amortiseret kostpris til en restgzeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa l&noptagelsestidspunktet
reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gzeld, males til amor-
tiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestremsopgerelsen
Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa driftsaktiviteter, investeringsaktiviteter og finansie-
ringsaktiviteter. Endvidere vises arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

e Pengestremme fra drift omfatter resultatet reguleret for poster uden likviditetsvirkning, gendring i driftskapital
samt betalt selskabsskat.
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¢ Pengestremme fra investering omfatter kab og salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver samt kab og
salg af finansielle aktiver.

o Pengestromme fra finansiering omfatter optagelse af 1an, afdrag pa gaeld samt betaling af udbytte til sel-
skabsdeltagere.

e Likvider omfatter likvide beholdninger.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa aktiviteter og geografiske markeder. Segmentoplysningeme falger koncernens regnskabsprak-
sis, risici og interne gkonomistyring.

Aktiver i segmentet omfatter de aktiver, som anvendes direkte i segmentets omszaetningsskabende aktivitet.
Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af segmentets drift, herunder leverandarer af varer og tjeneste-
ydelser og anden geeld.

Nertstaende parter
Der gives alene oplysninger om de transaktioner med nzertstdende parter, der ikke er gennemfert pa normale markeds-
maessige vilkar.
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Resultatopgerelse for perioden 1. april 2018 - 31.

Noter

1 Nettoomseetning
Vareforbrug, underleveranderer
Ejendommenes driftsomkostninger
2 Andre eksterne omkostninger
Bruttofortjeneste
3 Personaleomkostninger
Resultat fer af- og nedskrivninger
4 Af- og nedskrivninger af materielle og
immaterielle anleegsaktiver
Dagsvaerdiregulering,
investeringsejendomme

Resultat fer finansielle poster

7 Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder

Hensat til tab i datterselskab

7 Indteegter af kapitalandele i
associerede virksomheder
Andre finansielle indteegter, tilknyttede
Andre finansielle indteegter, associerede
Andre finansielle indteegter
Nedskrivninger finansielle aktiver
Andre finansielle omkostninger,
i tilknyttede
Andre finansielle omkostninger

Ordinaert resultat for skat
5 Skat af arets resultat

Arets resultat

marts 2019
KONCERN MODERSELSKAB
2018/2019 2017/2018 2018/2019 2017/2018
D.kr D.kr D.kr D.kr
1.784.952.244 1.073.172.416 0 0
-1.639.549.077 -958.346.093 0 0
-933.661 -712.561
-19.347.871 -12.241.498 -10.334 -10.757
125.121.634 101.872.264 -10.334 -10.757
-84.954.540 -64.059.243 0 0
40.167.094 37.813.021 -10.334 -10.757
-1.973.098 -2.192.319 0 0
1.970.298 14.409.613 0 0
40.164.294 50.030.315 -10.334 -10.757
66.359 0 124.187 195.794
0 -76.258

810.219 1.619.726 0 0
762.991 749.331 762.991 749.331

154.978
1.285.264 3.186.031 31.597 0
0 0 0 0
-12.669 -105.941 -35.551
-5.161.893 -6.266.760 -13.892 -18.603
38.069.543 49.242.385 788.608 880.214
-8.359.487 -9.841.217 18.929 28.781
29.710.056 39.401.168 807.537 908.995
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Resultatdisponering
Minoritetsaktionaerers andel
Koncernens andel af resultatet

Resultatdisponering

Forslag til udbytte (moderselskab)
Ekstraordineert udbytte, udloddet
Nettoopskrivning indre veerdis metode
Overfgrt overskud
Resultatdisponering i alt
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28.931.225
778.831

38.247.321
1.153.847

0
807.5637

0
908.995

29.710.056

39.401.168

807.537

908.995

0
2.005.000
887.178
-2.084.641

807.537
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Balance pr. 31. marts 2019

Noter

AKTIVER

6 Materielle anlagsaktiver
Grunde og bygninger
Indretning af lejede lokaler
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlzegsaktiver under
udferelse

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomhed
7 Kapitalandele i associeret virksomhed
Andre veerdipapirer og kapitalandele
Tilgodehavende forlodsudbytteret
hos Vangsoe Gruppen ApS
Andre tilgodehavender

~

ANLZEGSAKTIVER | ALT

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og ydelser

8 Igangvaerende arbejder for fremmed reg.
Andre tilgodehavender
Mellemregning, datterselskaber
Mellemregning, associerede selskaber
Tilgodehavende selskabsskat
Udskudt skatteaktiv
Periodeafgraensningsposter

Vardipapirer og kapitalandele
Veerdipapirer

Likvide beholdninger
OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

e

KONCERN MODERSELSKAB
2018/2019 2017/2018 2018/2019 2017/2018
D.kr D.kr D.kr D.kr
142.428.969 140.549.085 0 0
0 0 0 0
9.637.551 9.596.244 0 0
13.648.460 24.212.000
165.714.980 174.457.329 0 0
0 50.000 612.094 487.907
25.113.834 22.787.296 0 0
226.100 212.544 0 0
0 0 34.936.041 34.175.250
683.551 717.538 0 0
26.023.485 23.767.378 35.548.135 34.663.157
191.738.465 198.224.707 35.548.135 34.663.157
195.328.885 161.721.251 0 0
193.124.536 88.854.204 0 0
22.534.693 27.195.172 1.926.133 169.913
6.533 100.000 0 18.462
4.941.823 0
5.815.550 11.270.900 0 0
862.430 1.433.151
3.892.879 3.174.695 0 0
426.507.329 293.749.373 1.926.133 188.375
2.021.661 1.987.489 0 0
2.021.661 1.987.489 0 0
90.026.091 72.656.966 87.352 362.580
518.555.080 368.393.828 2.013.485 550.955
710.293.545 566.618.535 37.561.620 35.214.112
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Balance pr. 31. marts 2019

Noter
PASSIVER

EGENKAPITAL

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode

Qverfgrt overskud

Minoritetsinteresser

HENSATTE FORPLIGTELSER
Hensaettelser til udskudt skat

Andre hensatte forpligtelser
Henseettelser til forpligtelser i tilkyttede
virksomheder

9 LANGFRISTEDE
GALDSFORPLIGTELSER
Geeld realkreditinstitutter/prioritetsgeeld
Renteswap
Ansvarlig lanekapital
Huslejedeposita

KORTFRISTEDE
G/ALDSFORPLIGTELSER
Kortfristet del af langfristet gaeld
Kreditinstitutter i gvrigt
Ansvarlig lanekapital

8 Modtagne forudbetalinger,

Igangvaerende arbejder for fremmed reg.

Modtagne forudbetalinger i @vrigt
Leverandgrer af varer og ydelser
Selskabsskat

Gaeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

G/AELDSFORPLIGTELSER | ALT

PASSIVER I ALT

10 Usikkerhed ved indregning og maling
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KONCERN - MODERSELSKAB
2018/2019 2017/2018 2018/2019 2017/2018
D.kr D.kr D.kr D.kr
50.000 50.000 50.000 50.000
0 0 3.870.171 2.985.193
30.738.862 32.036.230 26.903.687 28.986.128
130.056.187 114.089.785 0 0
160.845.049 146.176.015 30.823.858 32.021.321
19.288.719 17.522.445 0 0
17.409.772 14.649.236 0 0

1.1563.787 404.516
37.852.278 32.576.197 0 0
64.460.615 63.495.167 0 0

28.613.281 26.823.011
0 2.000.000 0 0

3.364.470 0
96.438.366 92.318.178 0 0
3.120.712 2.731.379 0 0
107.451.809 19.546.708 0 0

3.300.000 0
0 0

42.675.271 79.838.528

1.364.558 8.878.191
206.060.677 143.425.696 6.500 6.500
2.115.291 1.370.508 1.117.071 558.681
18.533 0 5.519.201 2.411.610
49.051.001 39.757.134 94.990 216.000
415.157.852 295.548.144 6.737.762 3.192.791
511.596.218 387.866.322 6.737.762 3.192.791
710.293.545 566.618.535 37.561.620 35.214.112

11 Neertstdende parter med bestemmende indflydelse

12 Ejerforhold i moderselskabet
13 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

14 Kaution, garanti og eventualforpligtelser

15 Begivenheder efter balancedagen
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Egenkapitalopgerelse pr. 31. marts 2019

Reserve _

for netto- Overfort Foreslaet Egenkapital
KONCERN opskrivning overskud udbytte i alt
Saldo pr. 1. april 0 32.036.230 0 32.036.230
AEndring af regnskabspraksis,
opskrivning pa ejendomme 0
Regulering, primo -64.909 -64.909
Fortjeneste ved salg af datterselskabsandele til minoritetinteresser 0
Udbetalt udbytte 0 -2.005.000 0 -2.005.000
Arets reguleringer 0 -6.290 0 -6.290

0 0
Arets resultat 0 778.831 0 778.831
Saldo pr. 31. marts 0 30.738.862 0 30.738.862
Anpartskapital 50.000
Minoritetsinteresser, primo 114.089.785
/Endring af regnskabspraksis, opsprivning pa ejendomme 0
Minoritetsinteresser, arets resultat 28.931.225
Fortjeneste ved salg af datterselskabsandele til minoritetinteresser 0
Minoritetsinteresser, elimineringer direkte pa egenkapital -622.860
Minoritetsinteresser, arets veerdiregulering af renteswap 51.266
Minoritetsinteresser, avrige egenkapitalposteringer -635.267
Minoritetsinteresser, arets udbytte -11.757.962
MINORITETSINTERESSER 130.056.187|
Egenkapital i alt 160.845.049
Reserve

for netto- Overfort Foreslaet Egenkapital
MODERSELSKAB opskrivning overskud udbytte ialt
Saldo pr. 1. april 291.319 31.680.002 0 31.971.321
Regulering, primo 2.693.874 -2.693.874 0
Udbetalt udbytte 0 -2.005.000 0 -2.005.000
Avrets kapitalreguleringer 0 0 0
Arets resultat 884.978 -77.441 0 807.537
Saldo pr. 31. marts 3.870.171 26.903.687 0 30.773.858
Anpartskapital 50.000
Egenkapital i alt 30.823.858
Anpartskapital - moderselskab, 2018/2019
Antal anparter, stk. 50.000
Palydende veerdi pr. anpart, kr: 1
| alt 50.000

Anpartskapitalen er ikke opdelt i forskellige anpartsklasser.
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Pengestremsopgerelse pr. 31. marts 2019

KONCERN

Arets resultat

Af- og nedskrivninger

Dagsveerdiregulering, investeringsejendomme
Indteegter af kapitalandele

Nedskrivning finansielle anlaegsaktiver
Regulering af henszettelser

Regulering af skatter

Udbetalt udbytte

Arets egenkapital reguleringer
Pengestremme fra driftsaktivitet

Kab af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af datterselskabsaktier

Kab af datterselskab

Kab af finansielle anlaegsaktiver

Andre reguleringer

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Andring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

Andring i igangveaerende arbejder
/AEndring i tilgodehavender

Andring i periodeafgraensningsposter
AEndringer i vaerdipapirer

AEndringer i forudbetalinger
Andringer i anden gaeld m.v.
Andring i leverandgrgaeld m.v.

AEndringer i langfristet geeld

/ndringer, kortfristet del af langfristet gasid
Ansvarlig lanekapital
Likviditetsforskydning, Frederiksdal
Udloddet udbytte, Frederiksdal ApS
Andring af renteswap

Andringer i kreditinstitutter
Pengestremme fra finansieringsaktivitet

AEndring i likvider
Likvider primo
Likvider ultimo
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2018/2019 2017/2018
tkr. tkr.
29.710 39.401
1.973 2.192
-1.970 -14.410
0 0
0 0
3.510 -5.615
-3.304 11.925
-13.763 -13.446
-1.329 2.330
14.827 22,378
-51.374 -30.290
60.114
0
0
-2.256 -5.457
6.484 -35.748
0 50
-104.270 -50.342
-21.955 -119.379
-718 -1.553
-34 132
-44.677 46.261
9.312 -2.308
62.635 34.359
-99.707 -92.780
4.120 -2.582
389 314
3.300 0
0 0
0 0
51 2117
87.905 -2.551
95,766 -2.701
17.369 -108.851
72.657 181.507
90.026 72.657
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Noter
KONCERN 2018/2019 2017/2018
Nettoomsatning | alt
Ejendomsudiejning 8.530.127 7.922.400
Byggevirksomhed 1.776.422.117 1.065.250.016
| alt 1.784.952.244 1.073.172.416
Ordinaert resultat for finansielle poster 1 alt
Ejendomsudlejning 8.439.427 20.803.833
Byggevirksomhed 31.724.867 29.226.482
| alt 40.164.294 50.030.315
Anlagsaktiver anvendt til hovedaktiviteter 1 alt
Ejendomsudiejning 160.387.638 168.290.937
Byggevirksomhed 5.327.342 6.166.392
| alt 165.714.980 174.457.329
Forpligtelser som felge af hovedaktiviteter | alt
Ejendomsudlejning 157.477.470 103.164.413
Byggevirksomhed 354.118.748 284.701.909
I alt 511.596.218 387.866.322
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Revisor 402.956 376.266
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0 10.000
Skatteradgivning 38.000 105.000
Andre ydelser 257.040 78.656
| alt 697.996 569.922

KONCERN MODERSELSKAB

tkr.

2018/2019 2017/2018 2018/2019 2017/2018
Personaleomkostninger
Lenninger 73.370.485 53.896.751 0 0
Pensioner 8.240.816 7.769.475 0 0
Andre omkostninger til social sikring 852.203 604.441 0 0
Andre personaleomkostninger 2.491.036 1.788.576

84.954.540 64.059.243 0 0
Gennemsnitligt antal medarbejdere 108 82 0 0
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4 Af- og nedskrivninger

Grunde og bygninger, afskrivninger
Grunde og bygninger, nedskrivninger
Driftsmateriel og inventar

Tab ved salg af driftsmidler

Tab ved salg af anlaegsaktiv

Skat af arets resultat
Aktuel skat

Arets sendring i udskudt skat
Skat, aendringer tidligere ar

Noter

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. april

Kostpris 1. april, nye datterselskaber
Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris 31. marts

Afskrivninger 1. april

Afskrivn. 1. april, nye datterselskaber
Nedskrivninger 1. april

Arets afskrivninger

Arets nedskrivninger

Tilbagefart vedr. arets afgang
Afskrivninger 31. marts

Opskrivning primo

Arets opskrivning

Tilbagefert vedr. arets afgang
Opskrivninger 31. marts

Regnskabsmassig veerdi 31. marts

Kostpris 1. april

Kostpris 1. april, nye datterselskaber
Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris 31. marts

Regnskabsmaessig vaerdi 31. marts
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0 0 0 0
0 0 0 0
1.628.618 2.192.319 0 0
341.731 0
2.749 0
1.973.098 2.192.319 0 0
2.749.068 -4.142. 111 -18.929 -10.319
5.610.383 14.063.727 0 0
36 -80.399 0 -18.462
8.359.487 9.841.217 -18.929 -28.781
KONCERN MODERSELSKAB
Andre anlag Andre anlag
Grunde og driftsmat og Grunde og driftsmat og
bygninger inventar bygninger inventar
129.241.394 16.313.473 0 0
0
2.989.396 3.948.010 0 0
-2.568.091 -3.332.817 0 0
129.662.699 16.928.667 0 0
8.144.209 6.717.229 0 0
0 0
0 0
0 1.628.646 0 0
0 0
-101.476 -1.054.759 0 0
8.042.733 7.291.116 0 0
19.451.900 0
1.970.298
-613.195
20.809.003 0
142.428.969 9.637.551 0 0

24.312.000

44.436.460
-55.100.000

13.648.460
13.648.460l

Materielle anlagsaktiver
under udferelse

I
[ 0

Materielle anlaegsaktiver
under udforelse
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7 Kapitalandele

Dattervirksomheder
Vangsoe Gruppen ApS

Dansk Boligbyg Holding ApS
Dansk Boligbyg A/S

Base Erhverv A/S

Base Udvikling A/S

Udv Horsens Syd ApS
Erhvervsbyvej 11 ApS
Erhvervsbyvej 14 ApS
Erhvervsbyvej 4 ApS

Base Erhverv Medarbejderselskab ApS
Denbia ApS

Ellehammersvej 2 ApS

AV Reisemobile Gmbh
Hallsti ApS

3KO Ejendomsudvikling A/S
Bjerrevej 138 ApS
Ejendomsudvikling Danmark A/S
Bjerrevej | ApS

Bjerrevej Il ApS

K2 Invest ApS

DBE Holding ApS
Blumersgade 3 ApS
Blumersgade 5 ApS
Beaskkelunden Horsens ApS

-23-

Der henvises til koncernoversigten pa side 3

Associerede virksomheder

Kostpris 1. april
Arets tilgang
Arets afgang
Kostpris 31. marts

Nedskrivninger 1. april

Tilbagefert tidligere ars nedskrivninger
Arets nedskrivninger

Nedskrivninger 31. marts
Opskrivninger 1. april

Tilbagefart tidligere ars opskrivninger
Arets opskrivninger

Opskrivninger 31. marts

Regnskabsmassig vaerdi 31. marts

100%
Ejerandel Egenkapital
1,00 Best indfl 96.145.423
ejeraftale
66,67 72.439.467
51,00 79.538.898
70,00 19.598.770
80,00 14.563.172
100,00 4.116.569
100,00 13.271.748
100,00 17.187.306
100,00 10.577.360
67,50 1.338.209
100,00 2.515.534
100,00 2.278.494
100,00 -678.064
100,00 2.348.918
66,67 3.699.042
100,00 9.188.389
51,00 2.228.395
100,00 Solgt ud af koncernen i ar
100,00 34.534
55,00 -32.926
51,00 460.116
100,00 -50.007
100,00 51.824
100,00 26.332
KONCERN KONCERN
2018/2019 2017/2018 2018/2019
5.358.125 5.358.125
0 0 0
0 0 0
5.358.125 5.358.125 0
0 0 0
0 0 0
0
0 0 0
17.429.171 11.926.508
0
2.326.538 5.502.663
19.755.709 17.429.171 0
25.113.834 22.787.296 0

100%
Arets resultat

12.568.035

18.079.311
22.600.093
5.949.221
2.457.716
-565.596
1.382.244
3.036.211
1.316.887
573.482
-342.627
-49.193
-42.227
137.767
1.236.799
1.386.653
24716
14.406
-8.024
-75.374
-60.965
-95.007
6.824
-23.668

MODERSELSKAB
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Noter 100% 100%
Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Associerede virksomheder
Malerfirmaet Michael Rosenberg A/S 19% 4.330.173 1.478.419
DK Erhvervsudlejning ApS 25% 9.499.368 1.866.728
BASTIAN GRUPPEN ApS 33% 59.259.108 220.129
Varmesmeden H Rosenberg ApS 50% 328.167 87.164
Villas A/S 50% 4.019.937 30.415
Vejlevej 58, 8700 Horsens ApS 49% -63.849 -113.849

Der henvises til koncernoversigten pa side 3

Noter

lgangvaerende arbejder for fremmede regning

lgangveerende arbejder
Modtagne acontofaktureringer

KONCERN
2018/2019

1.784.894.429
-1.634.445.164

KONCERN
2017/2018

1.193.117.121
-1.184.101.445

150.449.265 9.015.676
Heraf underfakturerede sager 193.124.536 88.854.204
Heraf overfakturerede sager -42.675.271 -79.838.528
150.449.265 9.015.676

| koncernens igangveerende arbejder og tilgodehavender fra salg indgar et vaesentligt belgb vedr. ét

igangveaerende projekt. Bygherren pa det pagaeldende projekt har indledt en syns og skans sag, som ikke kan
feerdiggeres fer afleeggelse af arsrapporten for 2018/19. Sagen vedrarer bygherrens uenighed i flere af koncernens
fakturerede ekstraarbejder pa projektet samt heraf felgende krav om tidsfristforlaengelse, hvilket ifalge ledelsen
skyldes flere vaesentlige sendringer i forhold til den oprindelige entrepriseaftale. Ledelsen har pa det igangvaerende
projekt indregnet et tab. Projektet, herunder vaerdien indregnet under savel igangvaerende arbejder for fremmed
regning og tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, anses saledes for vaerende korrekt og forsvarligt vaerdiansat
pr. 31.03.2019, men ledelsen gar opmaerksom pa, at der relaterer sig en foraget usikkerhed vedrarende indregning
og maling af det pagaeldende projekt.

Langfristede Galdsforpligtelser
Af den langfristede del af gzelden der forfalder til betaling efter mere end 5 ar.

tkr. tkr.

2018/2019 2017/2018

Ansvarlig lanekapital - 2.000
Prioritetsgeeld og andre kreditinstitutter 79.938 76.918

Renteswap andrager kr. 28.613.281 og udlgber ar 2028/29.
Veerdien af renteswappen pa balancetidspunktet afhaenger af udviklingen i markedsrenten.

Koncernen har eksterne ansvarlig lan pa kr. 3.300.000. Lénene er ydet fra flere af koncernens
ledende medarbejderes holdingselskaber. Lanene forrentes med en arlig rente pa 10% og er
uopsigelig fra langivers side. Lanene treeder frivilligt tilbage for alle kreditorer.
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10 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ledelse vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendomme males til
dagsveerdi giver det bedste udtryk for koncernen og selskabets aktiver og passiver, den finansielle
stilling samt resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter. Dagsvaerdien for
investeringsejendommene i arsrapporten for 2018/19 er vurderet af ledelsen, pa baggrund af den
afkastbaserede vaerdiansaettelsesmodel. Dagsveerdien af koncernens investeringsejendomme er
pr. 31. marts 2019 er vaerdiansat pa baggrund af falgende afkastkrav/principper:

| Type Beliggenhed Afkastkrav Alternativ  veerdiansaet-
telsesprincip

|_Boligudlejningsejendomme | Arhus C 3,5% lkke aktuelt

| Erhvervsejendomme Horsens 55%-7,5% Ikke aktuelt
Udviklingsejendomme Horsens 8,0% lkke aktuelt
Erhvervsejendomme Vejle 6,25% lkke aktuelt
Grunde, byggemodnet Horsens lkke aktuelt 275-300 kr. pr. m2
Grunde, tilkebt jord, ej | Horsens lkke aktuelt Anskaffelsessum
byggemodnet

11

Der er usikkerhed vedrgrende maling af dagsveerdi af investeringsejendommene. Afkastprocenten svarer
til det forrentningskrav, en kaber ville stille til ejendommes afkast. Jo hajere krav der stilles til afkastet,

jo lavere bliver ejendommens dagsvaerdi alt andet lige. Selv sma udsving i afkastkravet kan betyde
forholdsvis store udsving i dagsvaerdien af selskabets ejendom.Bortset herfra har der ikke vaeret
usikkerhed ved indregning og maling.

Grundlag
Naertstadende parter med bestemmende indflydelse Hovedaktionaer
Direktar Kristen Laursen i moderselskab
Staengervej 46 A

8700 Horsens

Alle transaktioner med nzertstdende parter er sket pa normale markedsvilkar.
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12 Ejerforhold i moderselskabet

Anpartshavere, der ejer minimum 5 pct. af stemmerettighederne eller minimum 5 pct. af anpartskapitalen:
Kristen Laursen

Steengervej 46 A
8700 Horsens

13 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser i moderselskabet
Ingen

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser i koncernen
Felgende aktiver er stillet til sikkerhed for koncernens realkreditinstitutter

Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig vaerdi pa kr. 125.587.569 er stillet til sikkerhed for
geeld til realkreditinstitutter pa kr. 67.581.327.

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for koncernens bankforbindelser:

Ejerpantebreve, kr. 32.000.000 i grunde og bygninger med en regnskabsmaessig vaerdi pa kr. 78.478.868.
Indstaende pa bankonto pé kr. 4.335.397.

Til sikkerhed for byggekredit er afgivet ejerpantebreve pa kr. 76.000.000.
Projektet der er stillet til sikkerhed i, er indregnet i posten for tilgodehavneder for salg og tjenesteydelser
samt igangvaerende arbejder for fremmed regning for i alt kr. 127.373.000.

Arbejdsgarantier:

Der er stillet arbejdsgarantier pa ramme kr. 896.773.000
Anvendt pa balancedagen kr. 631.586.000

Herudover er der stillet almindelige forretningsmaessige garantier

14 Kaution, garanti og eventualforpligtelser

Sambeskatning/selskabsskat m.v.:

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for selskabsskatten af koncernens sambeskattede indkomst.

Koncernens danske selskaber heefter ligeledes solidarisk for kildeskat pa udbytter, renter og royalties.

Selskabet er sambeskattet med @vrige danske selskaber i koncernen. Som administrationsselskab hzfter selskabet
ubegreenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa
udbytte, renter og royalties indenfor sambeskatningskredsen.

Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller af de tilbageholdte kildeskatter vil
kunne medfere, at selskabets haeftelse udger et starre belgb.

Koncern eksterne kautionsforpligelser, stillet overfor associerede virksomheder:
Der er stillet selvskyldnerkaution overfor Henrik Rosenberg ApS og DK Erhvervsudiejning ApS.

Koncern eksterne kautionsforpligelser, i gvrigt:

Der er stillet selvskyldnerkaution overfor Ejendomsselskabet Samsggade ApS,

Ejendomsselskabet Alrgvej 7-9 ApS, Kamjatka A/S, Bastian A/S,

Ejendomsselskabet H.P. Hanssens Gade 21 ApS og Ejendomsselskabet Niels Finsens Gade 18 ApS.

Der er overfor 3. mand stillet kautioner pa kr. 17.777.000.

Der er stillet kaution pa kr. 5.200.000 overfor Vejlevej 13, Horsens ApS.
Der er stillet regaranti pa kr. 2.366.000.
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Ikke indregnede leje og leasingforpligtelser
Ikke indregnede leje og leasingforpligtelser udger kr. 6.610.000.

Der er stillet koncerninterne sikkerhedstillelser. Disse fremgar af de enkelte datterselskabsregnskaber.

@vrige eventualforpligtelser
Der er indgaet betinget anpartsoverdragelsesaftale vedr. kab af selskabet Vejlevej 13, Horsens ApS

15 Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke indtruffet betydningsfulde haendelser efter regnskabsarets afslutning, som forrykker
arsrapportens udsagn.
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