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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2017 for Tubaen Ejendomme ApS.
Arsrapporten aflegges 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, siledes at arsrapporten giver et retvisende billede af
selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Middelfart, den 5. april 2018

Direktion

Henrik Johansen
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Til kapitalejerne i Tubaen Ejendomme ApS

Konklusion

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

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet 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 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gzeldende 1 Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nzzrmere beskrevet i revisions-
pategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet". Vi er uathzngige af selskabet i overens-
stemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er
gaeldende 1 Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

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 nadvendig
for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opné hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfores i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gzeldende 1 Danmark, altid vil af-
daekke vasentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-
delse pi de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 1 overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geldende 1 Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi ristkoen for vasentlig fejlinformation 1 arsregnskabet, vanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udforer revisionshandlinger som reaktion pa disse dsici samt opnar revisions-
bevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage va-
sentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved vasentlig fejlinformation forirsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse
af intern kontrol.
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* Opnir vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstendighederne, 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 regnskabs-
meassige skon 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 pi grundlag af det opniede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsztte driften. Hvis vi kon-
kluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning gore opmzrksom pa oplysninger
herom i drsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opniet frem til datoen for vores revisionspategning, Frem-
tidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.

* Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder noteoplysninger-
ne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sidan made, at der
gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmzessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesbetetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om irsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusi-
on med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opniet
ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med irs-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejl-
information i ledelsesberetningen.

Odense, den 5. april 2018

VH Revision
Registrerede Revisorer ApS
CVR-nr.: 17 87 10 80

Susanne Nielsen
Registreret revisor, CMA
mne35436
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Vasentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter er at eje og administrere ejendomme.

Vasentlige ®ndringer i aktiviteter og skonomiske forhold
Ingen.

Usikkerhed ved indregning og maling
Selskabets ejendomme males til dagsvardi. Der er usikkerhed og sken i forbindelse med fastszttelse af vaerdien.
Vi henviser til note 1.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsregnskabet for Tubaen FEjendomme ApS for 2017 er udarbejdet 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for selskaber i regnskabsklasse B med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ir og afleegges 1 danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtagter indregnes i resultatopgorelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer af
finansiclle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i resul-
tatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna drets indtjening, herunder afskrivninger, nedskriv-
ninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af zndrede regnskabsmassige skon af belob, der
tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

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

Ved indregning og miling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsregnskabet af-
legges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtagter og omkostninger sammendraget i regnskabspo-
sten bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste /-tab

Bruttofortjenesten/-tab bestar af sammentraekning af regnskabsposterne “nettoomsztning, zndring i lagre af
faerdigvarer, varer under fremstilling og handelsvarer, andre driftsindtaegter, omkostninger til rivarer og hjzlpe-
materialer samt andre eksterne omkostninger”.

Nettoomsztning
Nettoomsztning omfatter huslejeindtagter og indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at lejen optjenes 1 hen-
hold til de indgiede kontrakter.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgorelsen med de belob, der vedrerer regnskabsiret.
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, rea-
liserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrorende vardipapirer, gzld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af realkreditlan samt tilleg og godtgorelser under a'contoskatteordningen mv. Udbytte fra andre
kapitalandele indtegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.
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Skat af arets resultat

Arets skat, som bestir af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgorelsen med
den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til poste-
ringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anleegsaktiver
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opni lejeindtagter og kapitalgevinster ved et eventu-
elt efterfolgende salg.

Investeringsejendomme miles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og even-
tuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsvardi. Ejendommenes dagsvardi revurderes arligt pa bag-
grund af den afkastbaserede vaerdiansattelsesmodel.

Dagsvardien beregnes ud fra en afkastbaseret model, hvor ejendommens ordinzre driftsresultat kapitaliseres
med en diskonteringsfaktor fastsat ud fra ledelsens forventninger samt ovrige ejendomme i det geografiske om-
rade.

Det ordinare driftsresultat opgores pa normaliseret grundlag, det vil sige omkostninger til ejendomsskat, for-
bedring, vedligeholdelse, vicevart, administration mv. Omkostningerne opgores som den forventede langsigtede
udgift og lejeindtagter opgores som den forventede lejeindtagt efter hensyntagen til forventet tomgang.

Deposita og forudbetalt leje tillegges vardien.

Andringer 1 dagsvardien indregnes i resultatopgorelsen under posten "Vardiregulering af investeringsejen-
domme".

Som folge af malingen til dagsvaerdi foretages der ikke afskrivning pé investeringsejendommene.
Smaanskaffelser under kr. 13.200 indregnes i resultatopgorelsen.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte a'contoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gzldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig
og skattemassig vardi af aktiver og forpligtelser. I de tilfzlde, f.eks. vedrorende aktier, hvor opgorelse af skatte-
vardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, miles udskudt skat pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, males til den
vardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning 1 udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte netto-
skatteaktiver males til nettorealisationsvardi.
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Gzldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder miles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris sva-
rende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, siledes at forskellen mellem provenuet

og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre galdsforpligtelser, som omfatter gzld til leveranderer, tilknyttede og associerede virksomheder samt an-
den gld, males til amortiseret kostpris, hvilket szdvanligvis svarer til nominel vardi.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE........coooomieeeeeeeeeeeeeereen

Resultat af ordinzer drift for dagsvardireguleringer.............
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme ......ovvuccevean....
DRIFTSRESULTAT .consnopunnsommonsss s
Andre finansielle OMKOStNINGET ....vuvveevveresiieieseiceieecece

RESULTAT FOR SKAT ..o

Beregnede skatter.........cccoouevrmmnmionrsceieseseecee e

ARETS RESULTAT ..o

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
B T (o L T T
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2017 2016
772.814 -38.012
772.814 -38.012

9.891.526 0
10.664.340 -38.012
-70.464 0
10.593.876 -38.012
-2.330.653 8.215
8.263.223 -29.797
8.263.223 -29.797
8.263.223 -29.797
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2017 2016
AKTIVER
ruiide B DB it s e 51.500.000 10.320.064
Materielle anlaegsaktiver.............coo.oovveieeiicvoiieiieeceeeerer 51.500.000 10.320.064
Lldskudt slettesliier o mmmmmismmmmsmmsmnsssimssi 0 8.215
Finansielle anlaegsaktiver ..........c..cocoooourvviveeoiiesess 0 8.215
ANLEGSAKTIVER ..o 51.500.000 10.328.279
Likvide beholdninger ..........c..cooovevoiveiceeeoeeeeeeesoeeee 439.674 1.381.356
OMSAETNINGSAETIVER ....c..ccccoiviimisicisinsisisnsmmiasssssssammmrns 439.674 1.381.356
BETIVER....commusnammmsrssee i i e s 51.939.674 11.709.635
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2017 2016
PASSIVER
Virksomhedskapital.........ccccooiniiccinineniecieseee 50.000 50.000
OVerfort reSULtAL .......c.ovvvveeiisie ettt 8.233.426 -29.797
EGENEKAPITAL. . ...c.ociviiiiimmmmmemanessssrs msasasssssessssoonmes 8.283.426 20.203
Henszattelse til udskudt sKat...oooovoeooeeeeeeeeeeeeeeeee e 2.441.526 0
HENSATTE FORPLIGTELSER ......ooooooeeeeeoeeen 2.441.526 0
BTG Lo O ———— 37.269.311 0
Langfristede galdsforpligtelser...........ccooomirommnmrionceerrcenn. 37.269.311 0
Kortfristet andel af langfristede gxldsforpligtelser ......cccoounnne. 645.540 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser .......coccvevvenrionrirniennnn, 596.453 905.054
Geld tl tlknyttedevitksomheder. . mmiamimmnnmsimm 1.601.413 10.769.788
PV OTI I s soors s mvvns s 08 o B S RS s 1.102.005 14.590
Kottinstede preldsforpligtelser. ..o mmnsmmaninssy 3.945.411 11.689.432
GALDSFORPLIGTELSER ..o 41.214.722 11.689.432
PASSIVER ..o 51.939.674 11.709.635

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Kostins, B0 s s oz
Tilgang 1 Arets 1ob ...,
Afgmnp S RetE bk csunussusamnasma S

Kostpris 31. december 2017 ..cc.oovvvvvinicrcsne

Arets VL EPnlERNGE v

Vardireguleringer 31, december 2017,

Bogfort vaerdi ultimo...........ccccoceiiiiniiiiccicinccieenees
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Grunde og
bygninger

10.971.339
30.637.135
0

41.608.474

9.891.526

9.891.526

51.500.000

Ved markedsvardivurderingen pr. 31. december 2017 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav i in-

tervallet 4,75 % - 5,75 %.

Folsomhedsanalyse:

Zndringer i skon over afkastsatserne har vesentlig betydning for milingen af investeringsejendommen,
og vil pavitke den indregnede vardi af investeringsejendommen i balancen samt i vaerdireguleringen i re-
sultatopgorelsen. Markedsudviklingen kan medfere et @ndret krav til forrentningen af fast ejendom.

Nedenstiende oversigt viser, hvorledes milingen af ejendomsportefoljen pavirkes, nir afkastsatserne @n-

dres 1 henholdsvis op- og nedadgiende retning:

Vardi af ejendom
Afkast % kr

4,75 56.800.000
5,00 54.000.000
5,25 51.500.000
5,50 49.200.000

5,75 47.100.000

Regnskabsmassig vaerdi
kr.

51.500.000

51.500.000

51.500.000

51.500.000

51.500.000

Regulering
kr.
5.300.000
2.500.000

0

-2.300.000
-4.400.000
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NOTER
Forslag
til resultat-
Primo disponering Ultimo
2 Egenkapital
Virksoranedskapital s 50.000 0 50.000
Overfort resultat ...c.cccoveeveecvrercnrrne, -29.797 8.263.223 8.233.426
20.203 8.263.223 8.283.426
Gealdialtultimo  Kortfristet andel Geld efter 5 ar
3 Langfristede galdsforpligtelser
Prortesgeld. nsammnanmsamm 37.914.851 645.540 35.378.294
37.914.851 645.540 35.378.294
4  Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Garantiforpligtelser: Ingen
Kautionsforpligtelser: Ingen
Huslejeforpligtelser: Ingen
Leasingforpligtelser: Ingen
Selskabet er sambeskattet med ovrige selskaber i koncernen. Selskabet hafter ubegranset og solidarisk
med de ovrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, rente og
royalties inden for sambeskatningskredsen. Der henvises til administrationsselskabet, 3 X Holding ApS,
CVR nr. 37 87 73 44, for oplysning om storrelsen af haftelsen.
5 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemvzarende med realkredit er tinglyst pantebrev i

Tubaen 1, 5500 Middelfart

Tinglyst pantebelob

38.771.000

Aktivets bogforte verdi

51.500.000
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