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Dreyer Larsen EJendomsinvest ApS Ledelses péteg nin g

Vi har dags dato aflagt arsrapport for Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS for regnskabséret
2017.

Arsrapporten aflasgges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver, finansielle stilling og resultat.

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegerelse for de forhold, beretningen omhandler.

Argrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, el 17. maj 2018.

‘ rederik Brinch Dreyer Larsen
Direktar
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Den uafhangige revisors erklaringer

Til kapitalejerne i Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS

Erklaering om udvidet gennemgang af arsregnskabet

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS
for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017. Arsregnskabet, der omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopg@relse balance og noter, udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfert vores udvidede
gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleeringsstandard for sma
virksomheder og standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og etiske regler samt planleegger og udferer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om
arsregnskabet og derudover udfarer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik
pa at opna yderligere sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespargsler til ledelsen
og, hvor det er hensigstmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt
kreevede supplerende handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en
revision, og vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Den uafhangige revisors erklaeringer

Konklusion

Baseret pa det udfarte arbejde er det 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 2017 — 31. december 2017 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Fremhaevelse af forhold vedrorende den udvidede gennemgang

Selskabet er med virkning for indevaerende regnskabsar blevet omfattet af revisionspligten og
har i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 135, stk. 1, valgt at lade revisionen
udfare efter standarderne om udvidet gennemgang. | foregaende ar havde selskabet i
overensstemmelse med lovgivningen ingen generalforsamlingsvalgt revisor.
Sammenligningstallene i arsregnskabet er derfor ikke omfattet af revision eller udvidet
gennemgang, som det ogsa fremgar af regnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at leese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt
inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller
pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Skanderborg den 17. maj 2018.

Revisions-Partner, registrerede revisorer
cvr.nr. 6930 5210
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Ledelsesberetni ng

Selskabets vasentligste aktiviteter:

Selskabets aktivitet bestar af udlejning samt keb og salg af ejendomme.

Usikkerhed ved indregning eller maling:

Selskabets investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres for de enkelte
ejendomme pa baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder de enkelte ejendommes
budgetterede nettoindtjening samt fastsatte afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen af
anvendt regnskabspraksis. Afkastkravene er fastsat, sa de vurderes at afspejle markedets
aktuelle afkast pa tilsvarende ejendomme. Der er usikkerhed forbundet med fastsaettelsen af
afkastkravene. Der henvises til note 1, for en felsomhedsanalyse af usikkerhederne ved
opgwarelsen af dagsveerdierne.
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Anvendt regns kabs pra ksis

Arsrapporten er aflagt efter arsregnskabslovens regnskabsklasse B, med tilvalg af enkelte
regler fra klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til tidligere ar.
Resultatopgerelsen

Nettoomsatningen

Indteegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede faellesomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtaegter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvaerender med lejere.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af
virksomhedens investeringsejendomme malt til dagsveaerdi pa balancedagen.

Andre eksterne omkostninger
Heri indregnes omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Afskrivninger
Afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk
afskrivning over aktivernes forventede brugstid. For selskabet er anvendt folgende brugstider.

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar Restvaerdi 0%

Mindre nyanskaffelser af andre anlasg, driftsmateriel og inventar indregnes i
resultatopgerelsen i anskaffelsesaret.

Finansielle poster

Under finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, kursregulering af
fremmed valuta samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab pa veerdipapirer.

Skatter
Arets aktuelle og eendring i udskudte skatter indregnes i resultatopgarelsen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Den aktuelle selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra
virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedseettelse af eget skattemaessigt
overskud.
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Anvendt regns kabs pra ksis

Balancen

Immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme anskaffet med langsigtet kapitalgevinst for gje indregnes som
materielle anleegsaktiver og males ved farste indregning til kostpris. Efterfolgende males
investeringsejendomme til dagsvaerdi.

Dagsveerdien fastseettes som udgangspunkt ud fra den afkastbaseret model som den
beregnede kapitalvaerdi af fremtidige pengestremme fra de enkelte ejendomme. De
forventede pengestreamme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det
kommende ar, der tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for
forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis starre renoveringsarbejder,
forventet tomgang etc.. Ved beregning af kapitalvaerdien anvendes et afkastkrav, som
fastsasttes for de enkelte ejendomme pa grundlag af geeldende markedsforhold pa
balancedagen for de pagaeldende ejendomstyper, ejendommenes beliggenhed, lejers bonitet
etc., sdledes afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende
ejendomme.

Safremt det vurderes, at der er vaesentlig usikkerhed om, at den afkastbaseret model ikke
afspejler de aktuelle markedsforhold og dagsveerdier, fastsaettes veerdien ved
sammenholdelse med handelspriser for nyligt gennemfarte handler af tilsvarende ejendomme
med samme vedligeholdelsestilstand, beliggenhed, anvendelsesmuligheder m.v., eller ved
medvirken fra ekstern vurderingsmand.

Arets nettoregulering som falge af sendret dagsvaerdi indregnes i resultatopgarelsen under
regnskabsposten "Vaerdiregulering af investeringsejendomme".

Den regnskabsmaessige veerdi af investeringsejendomme vurderes arligt for indikationer pa
veerdiforringelse. Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest
af hver investeringsejendom. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveaerdien, hvis
denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Fortjeneste og tab ved afheendelse af investeringsejendomme opgares som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa
salgstidspunktet.

Andre immaterielle og materielle anlaegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger eller til genindvindingsveerdien, hvor denne er lavere.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag
af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til palydende veerdi reduceret med nedskrivning til imgdegéaelse af
forventede tab.

Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger
vedrgrende efterfelgende regnskabsar.
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Anvendt regnskabspraksis

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemeessige vaerdier af aktiver og forpligtelser og indregnes
i balancen med den geeldende skatteprocent.

Galdsforpligtelser - generelt
Geaeld males som udgangspunkt til amortiseret kostpris.
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Resultato P9 orelse

2017 2016
Note kr. t. kr.
Bruttoresultat 1.232.840 477
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 974.865 17
Afskrivninger 3.375 0
Resultat for finansiering 2.204.330 494
Finansieringsudgifter til tilknyttede virksomheder 37.415 12
Finansieringsudgifter 259.660 187
Resultat for skat 1.907.255 295
Skatter 419.596 66
Arets resultat 1.487.659 229
Forslag til resultatdisponering :
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 0
Overfart resultat 1.487.659 229
Disponeret i alt 1.487.659 229
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS

AKTIVER

Investeringsejendomme

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver
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Note

-—

Balance

31.12.17 31.12.16
kr. t. kr.
13.500.000 10.300
12.937 16
13.512.937 10.316
13.512.937 10.316
83.469 60
6.408 40
89.877 100
66.780 14
156.657 114
13.669.594 10.430

10



Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS

PASSIVER

Selskabskapital
Overfart resultat

Egenkapital

Henseettelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter i gvrigt

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristet gaeld
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilkknyttede virksomheder

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser

Passiver

Eventualposter mv.

Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
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Note

Balance

31.12.17 31.12.16
kr. t. kr.
125.000 125
1.716.888 229
1.841.888 354
218.999 5
218.999 5
7.774.487 6.467
1.180.850 1.310
8.955.337 7.777
346.544 343
4.386 0
1.104.711 562
1.197.729 1.389
2.653.370 2.294
11.608.707 10.071
13.669.594 10.430
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS

1 Materielle anlegsaktiver
Investeringsejendomme

Anskaffelsessum primo
Arets tilgang

Anskaffelsessum ultimo

Vaerdiregulering til dagsveerdi primo
Arets veerdiregulering

Vardiregulering til dagsvaerdi ultimo

Regnskabsmassig vaerdi ultimo

Noter

2017 2016

kr. t. kr.
10.282.860 0
2.225.135 10.283
12.507.995 10.283
17.140 0
974.865 17
992.005 17
13.500.000 10.300

Op- og nedskrivninger af investeringsejendomme sker pa grundlag af

regnskabsmaessige vurderinger pa baggrund af markedsveerdiberegninger ud fra

nettolejemetoden. Der henvises til beskrivelse i ledelsesberetningen.

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, mailt til

dagsveerdi ved anvendelsen af den afkastbaserede model. Det gennemsnitlige

afkastkrav for selskabets ejendomme udger 7,28 % pr. 31.12.2017. En forggelse af
afkastkravet med gennemsnit 0,5%-point vil reducere den samlede dagsvaerdi med 780
tkr. En formindskelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil forage vaerdien med 890 tkr.

2 Gealdsforpligtelser

Andel af samlede gaeldsforpligtelser, der forfalder efter mere end 5 ar

udger kr. 7.703.433
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Dreyer Larsen Ejendomsinvest ApS Noter

3 Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i koncernen. Som helejet datterselskab
heefter selskabet ubegreenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen
for danske selskabsskatter og eventuelle kildeskatter pa udbytte, renter og royalties
indenfor sambeskatningskredsen.

Skyldige selskabsskatter og kildeskatter indenfor sambeskatningskredsen udger ultimo
regnskabsaret tkr. 312. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige
sambeskatningsindkomst eller af tilbbageholdte kildeskatter vil kunne medfare, at
selskabets haeftelse udgare et starre belab.

4 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, tkr. 8.177, er der givet pant i grunde og
bygninger hvis regnskabsmaessige vaerdi er tkr. 13.500. Af selskabets gvrige materielle
anlasgsaktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger tkr. 13 skennes tkr. O at veere
omfattet af pantseetningen.

Til sikkerhed for bankgeeld har selskabet udstedt ejerpantebreve pai alt tkr. 1.500, der
giver pant i ovenstaende grunde og bygninger.
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