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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2015 for Ermo Ejendomme ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Arslev, den 24. maj 2016

Direktion

Erik Aksel Andersen

Bestyrelse

Morten Andersen Erik Aksel Andersen Knud Erik Banke Kristensen
Formand
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i Ermo Ejendomme ApS
ERKLZERING OM UDVIDET GENNEMGANG AF ARSREGNSKABET

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Ermo Ejendomme ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og
noter. Arsregnskabet 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 udfgrt vores udvidede gennemgang
i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske
revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt planlagger og
udferer handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet
og derudover udfgrer specifikt kraevede 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 hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede
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.

Den udvidede gennemgang har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Pa grundlag af det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udvidede gennemgang af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Odense, den 24. maj 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Lars Ove Hansen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme. Investerings-
ejendommene omfatter erhvervsejendomme og boligejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ejendommenes vardi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstrackning
markedsrenter andrer sig, og en investors rentekrav andres, eller ejendommenes forhold i @vrigt
andres, kan ejendommenes vaerdi tilsvarende andre sig.

Selskabets investeringsejendomme males i overensstemmelse med arsregnskabsloven og udviklingen i
regnskabspraksis indenfor omradet.

Malegrundlagt er den anslaede markedsvaerdi af selskabets portefglje af investeringsejendomme pa
statusdagen. For bolig- og erhvervsejendomme er markedsvardien opgjort pa basis af en afkastbaseret
malemetode.

Den afkastbaserede malemetode tager udgangspunkt i ejendommenes drift i 2014 Kkorrigeret for
udsving, der karakteriseres som vaerende enkeltstaende. Der er i lejeindtaegterne indregnet vaerdien af
ledige lejemal mv. Herfra fratraekkes samtlige driftsudgifter omfattende blandt andet skatter og
afgifter, forsikringer, renhold, forsyningsudgifter, udgifter til vicevaert og administration. Herudover
fratraekkes ordinaere vedligeholdelsesudgifter, som er fastsat individuelt for hver ejendom med
udgangspunkt i de faktisk afholdte vedligeholdelsesudgifter.

Markedsvaerdien fremkommer ved kapitalisering af den enkelte ejendoms normaliserede nettoresultat
med et til ejendommen individuelt fastsat afkastkrav, der ligger i intervallet 8% til 9% for erhvervs-
ejendommene og 5% til 72% for boligejendommene.

Malemetoden er baseret pa et forventet afkast af investeringen, hvorfor den er forbundet med en vis
usikkerhed. Effekten af denne usikkerhed er beskrevet i nedenstaende afsnit, som viser effekten af en
mindre andring i afkastkravet i henholdsvis op- og nedadgaende retning

Det er ledelsens opfattelse, at den foretagne maling af selskabets investeringsejendomme er et udtryk
for den faktiske veerdi.

Safremt afkastkravet aendres pa erhvervsejendommene vil et andret afkastkrav pa 0,5% betyde en
andring af selskabets egenkapital pa ca. 0,3 mio. kr. Safremt afkastkravet aendres pa boligejendomme
vil et aendret afkastkrav pa 0,5% betyde en andring af selskabets egenkapital pa ca. 1,5 mio. kr.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat og selskabets gkonomiske stilling anses for delvis tilfredsstillende. Regnskabsaret har
vaeret praget af, at enkelte ejendomme er blevet forbedret med godtgerelse fra Gl. De fleste af
ejendommene har primert veeret fuldt udlejet igennem hele aret. Der er i aret foretaget en
nedskrivning af handelsejendomme og investeringsejendomme ud fra den lgbende vaerdiansattelse pa
ejendommene. Den lgbende maling af ejendommenes vaerdi til dagsveerdi er fastsat ud fra et
forrentningsafkast for bl.a. boligejendommene pa 5,5% i gennemsnit.

| arets resultat er indeholdt vaerdiregulering af investeringsejendommene til dagsvaerdi.
Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Ermo Ejendomme ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske 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 forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb.

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

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis
dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt

Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daskker perioden frem til regnskabs-
arets udlgb. Eksterne omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration. Opkraevede
bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

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

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaag og godtgarelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme males til dagsveaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ved forste indregning af ejendomme under opfarelse eller ombygning males de til kostpris.
Dagsveerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt veaerdiansaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opggres vaerdien pa basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen.

Varebeholdninger

Byggegrunde, samt kab eller byggeri af ejendomme til videresalg males til kostpris. Kab af ejendomme
til projektudvikling mv. males ligeledes til kostpris. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere
end kostprisen, nedskrives til denne lavere veaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Skyldig skat 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 af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. For indevaerende ar er
anvendt en skattesats pa 22 %.

Gealdsforpligtelser
Geeld i gvrigt males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE......ccciuiiiininnieieeeieeneeneeneeneenes
AfSKIIVNINGEI . .o i e e,
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme................
Dagsveerdi af gaeld vedr. investeringsejendomme...............

DRIFTSRESULTAT ...

Finansielle indtagter.....cooveiiiiiiiiiiiiii e,
Finansielle omKostNiNger......ccovveiiiiiiiiiieiniiiieineenenneenes

RESULTAT FOR SKAT ettt iiiiiieeeeeeennnaeeees
SKat af Arets resULtat. . ..v.eveieeieeiiiniinieneeneeneeneeneeneeneens

ARETS RESULTAT...couuiiiiiiiieiiieeiie et eeiie et enieenanees

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........cvcvevveeenininennnn.
Anvendt af tidligere ars overskud........cccevvvriniiiiininennnnns

Note 2015
kr.

1.113.174
-24.000
-1.329.102
515.505
275.577

233
1 -868.540

-592.730

2 290.416

-302.314

100.000
-402.314

-302.314

2014
tkr.

1.176
-222
-31

916

-931
-15
75

60

100
-40

60
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Bolige endomme .. .cieeiiiit i ieei e et eerre e reneeaeaees
Materielle anlaegsaktiver........c.cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

ANLAGSAKTIVER ...

Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer.............ccoovveeinn....
Varebeholdninger.........ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e iee e

Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavender........ccoviiiiiiiiiiiiiiiii e,

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ot

AKTIVER. ...

Note 2015
kr.

25.962.000
3 25.962.000

25.962.000

3.000.000
3.000.000

102.385
102.385

3.102.385

29.064.385

2014
tkr.

27.110
27.110

27.110

3.000
3.000

247
247

3.247

30.357
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER Note 2015 2014

kr. tkr.
ANPartskapital..o.ueeeereeiriieiiiiiiiiieiiieireinereneeeanaaens 200.000 200
Overfart OVerskud........ceeeeereiereieieieiinieeieeieeneeeneeaneennes 1.682.094 2.084
U e [0}V o PPN 100.000 100
EGENKAPITAL ...ttt ee et et et eeeeeneeneenaanns 4 1.982.094 2.384
Hensaettelse til udskudt skat.........ccooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin, 1.198.600 1.515
HENSATTE FORPLIGTELSER......cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeaans 1.198.600 1.515
Geeld til realkreditinstitutter.......cocoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienn., 14.335.992 9.829
Langfristede gaeldsforpligtelser............cooiviiiiiiiiiiiiiinniinn, 14.335.992 9.829
Kortfristet del af langfristet gaeld.......covviiiiiiiiiiiiiiiiiint, 336.711 430
Geeld til pengeinstitut.....covereeiriiiiiiiiiiiiiiereieenneenan, 701.767 5.974
Leverandarer af varer og tjenesteydelser.........ccocvvviiiiennnnn. 198.425 15
Geeld til tilknyttede selskaber.......cvveieiiiiieiiiiiiiiiiinennnennn, 9.673.473 9.492
Selskabsskat,...veuiereieriii i e 24.085 31
Anden gald...coinniiii i i e e e e e 613.238 687
Kortfristede gaeldsforpligtelser..........cccoevviiiiiiiiiiiiiinnnannn, 11.547.699 16.629
G/ZELDSFORPLIGTELSER .....cuutiitiiitietinieeeneeeneenneeaneeaneennes 25.883.691 26.458
PASSIVER. ...ttt it et et et eenteeeeeneeeneeenaeaneaanens 29.064.385 30.357

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 5
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NOTER

Finansielle omkostninger
Tilknyttede virksomheder........cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i,
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccvvviiiiiiiiiiiiiinnenennnns

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst......................
Regulering af udskudt skat........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinane.,

Materielle anlagsaktiver

Kostpris 1. Januar 2015, .. .cieiieeiiiitiriieirineeeeieerenneerenaeesonneeanes
L 15T Lo T S PP
Kostpris 31. december 2015.......cccuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei i eieeaens

Opskrivninger 1. januar 2015, . .ciiiiriiiiiiiireeeieeeeneeeenaeeeenaeenes
Arets NedsKIIVIINGEr .......vuieiniiei e
Opskrivninger 31. december 2015........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeen,

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015..........ccciiiiiiiiiinnn,

Bolig- og erhvervsejendomme er malt pa basis af en afkastbaseret model.

Egenkapital
Overfort
Anpartskapital overskud
Egenkapital 1. januar 2015.......c.ccccvvvenneene. 200.000 2.084.408
Betalt udbytte....ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinn,
Forslag til arets resultatdisponering........... -402.314
Egenkapital 31. december 2015.............. 200.000 1.682.094

Anpartskapitalen har ikke vaeret andret i de seneste 5 ar.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

2015 2014

kr. tkr.
191.897 188
676.643 743
868.540 931
26.084 31
-316.500 -106
-290.416 -75
Boligejendomme

........... 22.009.743
........... 246.224
........... 22.255.967
........... 5.035.135
........... -1.329.102
........... 3.706.033
........... 25.962.000
Udbytte | alt
100.000 2.384.408
-100.000 -100.000
100.000  -302.314

100.000 1.982.094

Til sikkerhed for engagement med realkreditinstitutter, 14.672 tkr. er der afgivet pant i
ejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2015 udger 25.962 tkr. Der er
ligeledes til sikkerhed for engagement med pengeinstitut stillet sikkerhed i ejerpantebreve pa
nom. 6.950 tkr. med pant i ejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december

2015 udger 28.962 tkr.

11
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