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Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. januar - 31.
december 2017 for Pilehegnet ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min 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 perioden
1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ry, den 19. juni 2018

Direktion

Anders Bertram
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Til kapitalejeren af Pilehegnet ApS

Revisionspategning pa arsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Pilehegnet ApS for perioden 1. januar - 31. december 2017, der
omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden
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
neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet". Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med 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.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser 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 traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

* |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
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hejere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesasttelse af intern
kontrol.

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

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

+ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, 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 placering af revisionen samt betydelige revisionsmasssige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

Baseret pa det udferte 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.
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Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets veesentligste aktiviteter bestar i opferelse, drift og udlejning af fast ejendom il
boligformal.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold
Aktivitetsniveau og resultat i virksomheden er som forventet. Der er god udvikling i bade opferelse
og udlejning af nye ejendomme.

Betydningsfulde handelser indtruffet efter statusdag
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.

Forventet udvikling
For 2018 forventes samme positive udvikling af selskabets ejendomme.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsregnskabet for Pilehegnet ApS for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for selskaber i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler
for klasse C-selskaber.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske
kroner.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefarsler som folge af @ndrede regnskabsmaessige sken af belgb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopgarelsen.

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

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

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsregnskabet afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
RESULTATOPGOQRELSEN

Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indteegter og omkostninger sammendraget i
regnskabsposten bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten bestar af sammentraekning af regnskabsposterne nettoomsaetning, aendring i
lagre af feerdigvarer, varer under fremstilling og handelsvarer, andre driftsindteegter, omkostninger
til ravarer og hjeelpematerialer samt andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belagb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende amortisering af realkreditlan.
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Skat

Moderselskabet og de danske koncernvirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.
Moderselskabet fungerer som administrationsselskab for sambeskatningskredsen, saledes at
moderselskabet forestar afregning af skatter mv. til de danske skattemyndigheder.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtaegter og kapitalgevinster
ved et eventuelt efterfalgende salg.

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes
ka@bspris og eventuelle direkte tilkknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsveerdi. Ejendommenes dagsveerdi revurderes
arligt pa baggrund af den afkastbaserede veerdianszettelsesmodel.

Dagsvaerdien beregnes ud fra nettoforrentningen for erhvervsejendomme inden for det
geografiske omrade, hvor ejendommene er beliggende. Nettoforrentningen beregnes under
hensyntagen til de eksisterende lejekontrakter, ejendommenes vedligeholdelsestilstand samt
budgetterne for det kommende ar.

Nettoforrentningen beregnes som de samlede huslejeindteegter med fradrag af direkte
omkostninger i form af ejendomsskatter, forsikringer og vedligeholdelse samt administration, som
palignes investeringsejendommene divideret med investeringsejendommenes regnskabsmaessige
veerdi med fradrag af deposita.

AEndringer i dagsveaerdien indregnes i resultatopgerelsen under posten "Veerdiregulering af
investeringsejendomme”.

Som fglge af malingen til dagsveerdi foretages der ikke afskrivning pa investeringsejendommene.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender.

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 acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeessig og skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks.
vedrgrende aktier, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt
underskud, méles til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere gzeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i
udskudt skat som fglge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Galdsforpligtelser

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld.
For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende
kontantveerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget
afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leveranderer, tilknyttede og associerede
virksomheder samt anden gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket szedvanligvis svarer il
nominel vaerdi.
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RESULTATOPGOYRELSE
1. JANUAR - 31. DECEMBER 2017

2017 2016
BRUTTOFORTJENESTE..........ccooiiiiiiiiiceeecens 39.380 -9.505
Resultat af ordinaer drift for
dagsveerdireguleringer.................c.ccccccoiiiiiiiiieiinnne. 39.380 -9.505
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme .......... 2.011.536 0
DRIFTSRESULTAT ... 2.050.916 -9.505
Andre finansielle omkostninger.........ccccccceeiviiiccvinneenn. -397.505 0
RESULTAT FOR SKAT ..ot 1.653.411 -9.505
Skat af arets resultat.........cccoeeiiiiiii -382.301 2.090
ARETS BESULTAT .ooovmmmmnmmnmmm s 1.271.110 -7.415
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Overfart resultat...........ccoevveiieiiieiee e 1.271.110 -7.415
DISPONERET I ALT ....ooiiiiiiee e 1.271.110 -7.415
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2017

AKTIVER

2017 2016
Grunde 0g bYGNINGEr .....coooiiiiiiieieeeee i 18.494.438 4.864.206
Materielle anlaegsaktiver......................................... 18.494.438 4.864.206
ANLAEGSAKTIVER.........cooiiiiiiieiiiieeeeee e 18.494.438 4.864.206
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder ............. 67.068 14.790
THOOENAVEINEOT -oousiimssnsmsausisess st aion o s bams o ssin 67.068 14.790
Likvide beholdninger..........ommammnanmmrasns 55.632 22.658
OMSETNINGSAKTIVER .......oonvssimmmmivevimnin 122.700 37.448
ARTIVER.. .cocovsvisinssismmmmms mumsmsmanssmmsssmessmomsorssmiiis 18.617.138 4.901.654
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2017

PASSIVER

2017 2016

Virksomhedskapital................evueieeiiiiieiieieiiieiieeee 50.000 50.000
Overfertresultal...cusnrsmmmmnvpmssosemums 1.263.695 -7.415

2 Egenkapital .............ccoovvmiiiiiiiii s 1.313.695 42.585
Hensaettelse til udskudtskat...........ccceveieeirniiiniiinn, 448.604 12.700
HENSATTE FORPLIGTELSER.............c.cooeevvvviineeen. 448.604 12.700
Prioritetsgaeld ......cooeoeeieeee 5.224.120 0

3 Langfristede galdsforpligtelser................................ 5.224.120 0
Kortfristet andel af langfristede geeldsforpligtelser......... 132.260 0
Kreditinstitutter.............coo 6.983.330 4.837.119
Modtagne forudbetalinger fra kunder .............cccccuvne.. 267.750 0
Leverandarer af varer og tjenesteydelser .................... 3.891 0
Geeld til tilknyttede virksomheder.............cccccccvvvivvennnnn. 4.228.488 0
Anden gaeld ..o 15.000 9.250
Kortfristede gaeldsforpligtelser ..................ccoonnnn 11.630.719 4.846.369
GAELDSFORPLIGTELBER ...vcvoovovasnssvssssssievnssins 16.854.839 4.846.369
T T — 18.617.138 4.901.654

4 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
5 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
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NOTER

2017 2016

1 Selskabets hovedaktivitet

Selskabets vaesentligste aktiviteter bestar i opferelse, drift og udlejning af fast ejendom til
boligformal.

Forslag il
resultat-
Primo disponering Ultimo
2 Egenkapital
Virksomhedskapital.................ocvnee. 50.000 0 50.000
Overfgrtresultat...............c.coooe -7.415 1.271.110 1.263.695
42.585 1.271.110 1.313.695
Geeldialt Kortfristet ~ Restgeeld efter
ultimo andel 5ar
3 Langfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld .........cccooovvveviiiinnnnnn. 5.356.380 132.260 4.666.929
5.356.380 132.260 4.666.929

4 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Selskabet er sambeskattet med @vrige danske selskaber koncernen. Som helejet
dattervirksomhed heefter selskabet ubegraenset og solidarisk med de @vrige selskaber i
sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties
indenfor sambeskatningskredsen.

Selskabsskatter og kildeskatter indenfor sambeskatningskredsen udviser pr. 31. december
2017 et tilgodehavende pa tkr. 18. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige
sambeskatningsindkomst eller af de tilbageholdte kildeskatter vil kunne medfere sndringer i
dette belab.
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NOTER

2017 2016
5 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemveaerendet med Sydbank A/S er deponeret ejerpantebrev, nom. kr.
7.000.000 med pant i matr.nr. 6df, Trige By, Trige.

Ovennaevnte ejerpantebrev tjener desuden som sikkerhed for Sydbank A/S mellemvaerende
med s@sterselskabet Zebra Byg A/S.

Til sikkerhed for mellemvaerendet med Nykredit Realkredit A/S er der tinglyst pantebrev
nom. kr. 5.400.000 med pant i matr.nr. 6df, Trige By, Trige.
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