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MASTESKURENE A/S

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. august 2017 - 31. juli 2018 for
MASTESKURENE A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. juli 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. august 2017 - 31. juli 2018,

Ledelsesberetningen indeholder efter vares opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandter.

Arsrapporten indstilles il generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 30. oktober 2018

Direktion

Anders Holch Povisen

‘g

Lise Kaae
Formand




MASTESKURENE A/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren | MASTESKURENE A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for MASTESKURENE A/S for regnskabséaret 1. august 2017 - 31. juli 2018, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgsrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. juli 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. august 2017 - 31. juli 2018 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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 ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det er vores opfattelse, at det
opnhaede revisionsbevis er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uathaengighed

Vi er uafhzengige 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 avrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsastte driften; at
oplyse om forhold vedrarende 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 gere dette,

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fgjl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gasldende i Danmark, altid vil afdaekke
vassentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
wkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

* Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i Arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt opnédr
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesasttelse af intern kontral.

*  Opndér 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 sken og tilkknyttede 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 opndede revisionsbevis er vazsentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortszette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pé
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis saddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
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MASTESKURENE A/S

Den uafhzngige revisors revisionspategning

konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lsengere kan
fortsaette driften.

Tager vi stilling fil den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sidan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesheretningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores kenklusion 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 lase ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved
revisionen eller pa4 anden made synes at indeholde vassentlig fejlinformation.

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

Baseret pd 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.

Aarhus, den 30. oktober 2018

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30700228

s et
ens
ens Weiersee Jakobse‘r‘:by\

Statsautoriseret revisor
MNE-nr.: mne30152



MASTESKURENE A/S

Virksomhedsoplysninger

Virksomheden MASTESKURENE A/S
Inge Lehmanns Gade 2
8000 Aarhus C
CVR-nr. 27151639
Hjemsted Aarhus
Regnskabsér 1. august 2017 - 31. juli 2018
Bestyrelse Lise Kaae , Formand

Anders Holch Povisen
Merete Bech Povisen

Direktion Anders Holch Povisen

Revisor Emst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
Vaerkmestergade 25
8000 Arhus C

CVR-nr.: 30700228



MASTESKURENE A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste akliviteter bestar i at drive handel, handvaerk, byggevirksomhed, udlejning og hermed
beslagtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for regnskabsdéret 1. august 2017 - 31. juli 2018 udviser et resultat pa kr. 3.665.231, og
selskabets balance pr. 31. juli 2018 udviser en balancesum pa kr. 182.498.560, og en egenkapital pa kr.
81.537.804.

Begivenhader efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indiruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle
stilling.



MASTESKURENE A/S

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for MASTESKURENE A/S for 2017/18 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til tidligere &r.

Regnskabsaret omfatter for dette regnskabsar perioden 1. august 2017 til 31. juli 2018 (12 maneder), mens
sammenligningstallene omfatter perioden 1. maj 2017 til 31. juli 2017 (3 maneder).

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aftagt i danske kroner.

Generelt om indregning og méling

Indtaegter indregnes i resultatopgarelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og fompligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbagefersler som falge af aendrede regnskabsmaessige sken af belgb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopgerelsen.

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 skonomiske fordele vil fragé selskabet, og
forphigtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tillazg/fradrag af
den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab og
-gevinst over lebetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflzegges, og
som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen

Bruttofortjeneste og -tab
Virksomheden har valgt at sammendrage visse poster i resultatopgerelsen efter bestemmelserne i
arsregnskabslovens § 32.

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsastning, andre driftsindtaegter og eksterne omkostninger.

Nettoomsastning
Indtaegter ved udlejning af ejendomme indregens i resultatopgerelsen pa tidspunkt for levering og safremt indtaegten
kan opgeres palideligt. Omsaetningen opgeres efter fradrag af moms, afgifier og rabatter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, udlejning mv.

Dagsvaerdiregulering af investeringsaktiver
Reguleringer af investeringsaktiver malt til dagsvaerdi indregnes som selvsteendig post i resultatopgerelsen.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtsegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabsdret.
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtzegter og -omkostninger, realiserade og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrarende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, modtaget udbytte fra andre
kapitalandele, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgarelser under
acontoskatteordningen.



MASTESKURENE A/S

Anvendt regnskabspraksis

Skat af Arets resultat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af rets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af udskudt
skat med fradrag af den del af drets skat, der vedrerer egenkapitalbevaegelser. Aktuel og udskudt skat vedrarende
egenkapitalbevasgelser indregnes direkte i egenkapitalen,

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af moderselskabet og de danske
datterselskaber.

Den danske selskabsskat fordeles mellem overskuds- 0g underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomst. Virksomheder med skattemaessige underskud modtager sambeskatningsbidrag fra
virksomheder, som har kunnet anvende det aktuelle underskud (fuld fordefing).

Balancen
Materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den

investerede kapital i form af lebende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg. Investeringsejendomme indregnes
pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkosninger direkte foranlediget af anskaffelsen. Renter og
evrige laneomkostninger i opferelsesperioden indregnes i kostprisen.

Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsveerdien ved at regulere regnskabsmaessig veerdi ved op- eller
nedregulering over resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fastsat
diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af det forventede, fremtidige labende driftsafkast af ejendommen. | det
omfang, der er tilgeengelige aktuelle markedspriser for sammenlignelige ejendomme, indgar disse som grundlag for
vurderingen af ejendommenes dagsvaerdi.

Tilpodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Det svarer i al vaesentlighed til nominel vaerdi, reduceret med
nedskrivninger til imadegaelse af forventede tab.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med en lobetid under 3 maneder, og som uden
hindring kan omsaattes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdisendringer.

Hensatte forpligteiser

Udskudt skat

Udskudt skat og arets regulering heraf opgeres som skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig
0g skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort p4 grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet eller
afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsherettigede skattemaessige underskud, indregnes
med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser i virksomheder inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geeldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Finansielle g=idsforpligtelser

Fastforrentede lan som realkreditldn og lan hos kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne
provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende ar males lanene til amortiseret kostpris,
der for kontantlan svarer til lanets restgasid. For obligationstan svarer amortiseret kostpris til restgaelden, beregnet
som lanets underliggende kontantveerdi pa lanetidspunktet, reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning
af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet,

QPvrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket almindeligvis svarer til nominel vaerdi.

Aktuelle skatteforpligtelser

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



MASTESKURENE A/S

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgraesningsposter opfert som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter i de

efterfalgende regnskabsar.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.
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Resultatopgerelse

Note
Bruttofortjeneste/-tab

Dagsveerdireguleringer af investeringsaktiver
Driftsresultat

Finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af &rets resultat 1
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytie indregnet under egenkapitalen
Overfart resuitat

Resultatdisponering

-11-

2017118 2017
kr. kr.
7.460.295 966.804
-1.780.000 -445.000
5.680.295 §21.804
-981.104 -261.806
4.699.191 259,998
-1.033.960 -57.186
3.665.231 202.812
4.000.000 0
-334.769 202.812
3.665.231 202.812




MASTESKURENE A/S

Balance 31. juli 2018

Aktiver

Investeringsejendomme
Materielle anlagsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjienesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

Note
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2018 2017

kr. kr.
176.775.000 178.555.000
176.775.000 178.5566.000
176.775.000 178.555.000
19.187 288.377
773.108 0
792.295 288.377
4.931.265 2.125.421
5.723.560 2.413.798
182.498.560 180.968.798




MASTESKURENE A/S

Balance 31. juli 2018

2018 2017
Note kr. kr.

Passiver
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Overfert resultat 77.037.804 76.372.573
Udbytte for regnskabséaret 4.000.000 0
Egenkapital 81.537.804 76.872.573
Henszettelser til udskudt skat 24.524.008 24.743.186
Hensatte forpligtelser 24.924.008 24.743.186
Geeld til realkreditinstitutter 71.468.000 71.468.000
Langfristede gldsforpligtelser 3 71.468.000 71.468.000
Leveranderer af varer og tjienesteydelser 126.329 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 33.750 866.293
Selskabsskat 853.137 531.254
Anden gasid 1.029.647 3.094.483
Periodeafgreensningsposter 1.137.679 1.200.326
Deposita 1.388.206 1.292.684
Kortfristede galdsforpligtelser 4.568.748 7.885.039
Galdsforpligtelser 76.036.748 79.353.039
Passiver 182.498.560 180.968.798

Eventualforpligtelser 4
Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger 5
Neertstiende parter G
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Egenkapitalopgerelsen

Udbytte for
Virksomhe

ds Overfort regnskabs-
kapital resultat édret | ait
Egenkapital 1. august 2017 500.000 76.372.573 0 76.872.573
Arets resultat 0 -334.769 4.000.000 3.665.231
Tilskud fra koncern 0 1.000.000 0 1.000.000
Egenkapital 31. jull 2018 500.000 77.037.804 4.000.000 81.537.804

Virksomhedskapitalen har veeret ugendret de seneste 5 &r.



MASTESKURENE A/S

Noter

1. Skat af arets resultat
Skat af skattepligtig indkomst
Udskudt skat

2. Investeringsejendomme
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Dagsvaerdireguleringer primo
Arets reguleringer

Dagsvardireguleringer ultimo

Regnskabsmassig vardi ultimo

201718 2017
853.138 0
180.822 57.186
1.033.960 57.186
2018 2017
101.000.759 101.000.759
101.000.759 101.000.759
77.554.244 77.999.241
-1.780.000 -445.000
75.774.241 77.554.241
176.775.000 178.555.000

Ejendommene (niveau 3) i dagsvaerdihierakiet vaerdiansattes arligt ud fra en afkastmodef, hvor de forventede
fremtidige pengestremme for det kommende &r sammen med en afkastgrad danner grundiag for ejendommens
dagsveerdi, Beregningerne tager udgangspunkt i ejendommens budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget
hejde for lejeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration m.v. Den budgetterede

pengestram divideres med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsvaerdi fremkommer.

De veesentligste ikke-observerbare input ved opgerelsen af dagsveerdi er:

2018 2017

Stigning i lejeindtaegter i % 3,0 4.0

Udlejningsprocent 100 100

Afkastkrav i % 41 4,0
3. Langfristede galdsforpligtelser

Forfald Forfald Forfald

efter 1 ar indenfor 1 &r efter 5 ar

Gaeld til realkreditinstitutter 71.468.000 0 60.458.801

71.468.000 0 60.458.801

4. Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med de evrige selskaber i koncernen og heefter solidarisk for de skatter, som vedrerer
sambeskatningen. Det samlede belab fremgar af arsrapporten for HEARTLAND A/S, der er administrationsselskab i

sambeskatningen.

5. Sikkerhedsstillelser og pantsatninger

Til sikkerhed for gaeld i realkreditinstitutter er der afgivet pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige veerdi pr

31. juli 2018 udger kr. 176.775.000.

6. Naertstaende parter
MASTESKURENE A/S indgar i koncernregnskabet for:

HEARTLAND A/S

Inge Lehmanns Gade 2
8000 Aarhus C
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