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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt &rsrapporten for 2018/2019 for Ejendomsselskabet DE Nr. 44 ApS.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig saledes at arsrapporten giver et retvisende
billede af selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling pr. 30. september 2019 samt resultatet

af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2018 til 30. september 2019.

Vi er endvidere af den opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de i
beretningen omtalte forhold.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Ledelsen oplyser at betingelser for fravalg af revision fortsat er opfyldt.

Padborg, den 20. februar 2020

Direktion
J al( ¢ Ib Kjeer Nielsen

Side 3



Den uafhzengige revisors erkleering om opstilling af arsregnskab

Til kapitalejerne af Ejendomsselskabet DE NR. 44 ApS

Vi har opstillet arsregnskabet for Ejendomsselskabet DE NR. 44 ApS for regnskabsaret 1. oktober
2018 — 30. september 2019 pé grundlag af virksomhedens bogfering og evrige oplysninger, som De
har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.

Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med de internationale standarder om revisors
erklaeringsopgaver for opstilling af finansielle oplysninger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere Dem med at udarbejde og prasentere
arsregnskabet i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i
revisorloven og FSR — danske revisorers Etiske regler for revisorer, herunder principper vedrerende
integritet, objektivitet, fagligkompetence og forneden omhu.

Arsregnskabet samt nejagtigheden og fuldsteendigheden af de oplysninger, der er anvendt til
opstillingen af arsregnskabet, er Deres ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erkleringsopgave med sikkerhed, er
vi ikke forpligtet til at verificere nejagtigheden eller fuldstendigheden af de oplysninger, De har givet
os til brug for at opstille &rsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller reviewkonklusion
om, hvorvidt arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Padborg, den 20. februar 2020
Revisionscentref Padborg
Godkendt reyisionsanpartsselskab
CVR-nr. 25'85 97 66

/
/
./

72 -

Kai Momme
Reg. revisor cand. merc.
Mne nr. 1051

Side 4



Ledelsesberetning
Hovedaktiviteter
Selskabets vigtigste forretningsomréde er investering i fast ejendom.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabet ejer folgende investeringsejendomme:

Jirgensgaderstrasse 72 og 72a, Flensborg Tyskland
Husumerstrasse 1, Flensborg Tyskland
Margarethenstrasse 17, Flensborg Tyskland

Driften af ejendommene i 2018/2019 forleb tilfredsstillende.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Selskabets ledelse forventer et forbedret resultat i det kommende regnskabsér.
Selskabet har i regnskabsaret udover direktionen ingen ansatte.

Vardianszttelse af investeringsejendomme
Investeringsejendommene er verdireguleret fra kostpriser til ansléet dagsveerdi, kr. 21.395.000,- pr.

30. september 2019. Den foretagne veerdiregulering udger pr. 30. september 2019 i alt kr.
11.649.302,- (positiv).

Verdireguleringen er foretaget med udgangspunkt i lejeindtegterne for den enkelte ejendom.

Ledelsen har fastsat dagsveerdien ud fra en afkastbaseret model, da der ikke er sammenlignelige
handler.

Den anvendte afkastsats er fastsat til 6,25- 8,25 % p.a. med tilleeg af en inflationsfaktor pa 2,0 % p.a.
Dette med udgangspunkt i at selskabets ejendomme alle er &ldre og velholdte.

Folgende faktorer kan, selvom afkastmodel anvendes, fa indflydelse pa den fremtidige
veerdianseattelse af investeringsejendommene og dermed selskabets stilling:

Markedsforhold

Andringer i markedsforholdene omfatter faktorer som kan pévirke markedsatkastet pd de enkelte
ejendomme, feks. eftersporgsel pé& investeringsejendomme og lejemél, renteniveau og
renteforventninger, valutakursendringer, lokalgeografiske forhold etc.

Regulering
Zndringer i ejendommens resultater, der kan pavirke verdiansattelsen, omfatter i det vasentlige

ikke-péavirkelige forhold, s som endringer i arlige indtegter (almindelige huslejereguleringer) og
gndringer i driftsomkostninger.
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Udvikling
Udvikling af ejendomme er handlinger, der medferer @ndringer i ejendommens resultater, som kan

pavirke verdiansattelsen. Handlingerne kan omfatte endringer af ejendommens anvendelse,
forbedringer, modernisering, genudlejning til hejere/lavere leje, endringer 1 tomgang og
rationalisering af driften.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som veasentlig vil kunne pavirke
anpartsselskabets gkonomiske stilling pr. 30. september 2019.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for Ejendomsselskabet DE Nr. 44 ApS er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B — virksomheder, tilpasset selskabets behov for
yderligere specifikationer.

Resultatopgorelsen er udarbejdet efter princippet: Artsopdeling i beretningsform.
Balancen er udarbejdet efter princippet: Kontoform.

Selskabet anvender &rsregnskabslovens regler om indregning af investeringsejendommene til
dagsveerdi.

Ledelsen har besluttet ikke at offentliggore selskabets omsatning m.v. jfr. Arsregnskabslovens § 32.
Anvendt regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgorelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af investeringsejendomme til dagsvaerdi og kapitalandele til indre verdi. I
resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger herunder vaerdireguleringen af forpligtelser
til dagsveerdi.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde
selskabet og aktivernes veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé
selskabet og forpligtelsernes veerdi kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsregnskabet aflegges og som bekrefter eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
Den regnskabsmaessige vardi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgés arligt for at
afgere, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning.
Hyvis dette er tilfeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsverdi.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Bruttofortjeneste omfatter nettoomseatning, ejendomsomkostninger og administrationsomkostninger.

Nettoomsatning, der omfatter lejeindteegter fra bolig og erhvervsudlejning, indregnes lobende i
resultatopgorelsen og periodeafgreenset ved regnskabsérets udleb. Nettoomstning indregnes
eksklusiv moms og med fradrag af leverede varme-, vand og andre bidrag, der indregnes i balancen
som mellemverende med lejere.

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger til reparation og vedligeholdelse samt skatter, afgifter,
forsikringer og andre omkostninger, som ikke betales af lejere.

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration, revision og juridisk
assistance.

Finansielle poster
Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer

regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og renteomkostninger, realiserede
kursgevinster og tab pé geeld og transaktioner i fremmed valuta.
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Vardiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering af investeringsejendomme omfatter endringerne af ejendommenes beregnede

dagsveerdi.
For sa vidt angar principperne for de opgjorte dagsvaerdier henvises der til ledelsens beretning.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af é&rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pé egenkapitalen med
den del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dets moderselskab. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst.

Balancen

Investeringsejendomme

Selskabets ejendomme veardianszttes til dagsverdi, og veardireguleringerne fores over
resultatopgerelsen, nér de er betydende for den samlende vardiansettelse. I de regnskabsar, hvor
selskabets ledelse vurder, at veerdireguleringerne ikke er betydende for den samlede vardiansettelse
af ejendommene, og dermed ikke bogferes, vil reguleringerne alene fremga af arsberetninger, hvilket
begrundes med den folsomhed, der er tilknyttet vurderingsprincipperne.

Selskabet foretager arligt en individuel veerdiansettelse af hver enkelt ejendom pa grundlag af en
afkastbaseret markedsvaerdimodel med udgangspunkt i ejendommenes budget for det kommende
driftsér, korrigeret for udsving der karakteriseres som varende enkeltstdende heendelser.

Den af selskabet anvendte model, som har varet brugt de senere &r, indeholder folgende
hovedelementer:

1) Arlige lejeindtegter
2) +/- eventuel regulering af eksisterende leje til ansléet markedsleje
3) — driftsomkostninger (skatter, afgifter, forsikring, ind- og udvendige vedligeholdelse etc.)
4) — administration
= nettoresultat (sum af 1 til 4)
5) Divideret med afkastprocent

= kapitaliseret nettoresultat (nettoresultat / afkastprocent (5)/100)

6) + refusionssaldi
7) = Dagsveardi = (nettoresultat / (afkastkrav (5)/100)) + refusionssaldi (6).

1) Arlige lejeindtegter
Der medtages budgetterede lejeindtegter for de udlejede arealer. For ledige arealer er ansléet en
forsigtig markedsleje.

2) Regulering til markedsleje
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I ejendomme, hvor selskabet vurderer, at den faktiske leje er hejere end den leje, der vil kunne opnés
ved genudlejning, foretages en regulering af den opgjorte leje.

3) Driftsomkostninger
Samtlige faktuelle driftsomkostninger fratreekkes. Det omfatter bl.a. skatter og afgifter, forsikringer,

indvendig og udvendig vedligeholdelse, forsyningsomkostninger etc.

4) Administration
Til administration af ejendomme hensattes et belob, der erfaringsmassigt svarer til de faktiske

anvendte omkostninger.

5) Afkastprocent
Afkastkravet fastseettes arligt af ledelsen dels pé grundlag udvikling i markedsforhold og dels pa
grundlag af @ndringer i den enkelte ejendoms forhold.

6) Refusionssaldi
Refusionssaldi opgeres som deposita og forudbetalt leje.

7) Dagsveerdien

Dagsveerdien fremkommer séledes pd baggrund af den enkelte ejendoms normaliserede nettoresultat
for rente og et til ejendommen individuelt fastsat afkastkrav. Nettoresultatet kapitaliseres med det til
ejendommen fastsatte afkastkrav, hvorefter refusionssaldi m.m. tilleegges.

Herved fremkommer ejendommens dagsvaerdi.

Verdireguleringer indregnes 1 resultatopgerelsen under posten »vardireguleringer  af
investeringsejendomme”.

Der foretages ikke afskrivninger pé investeringsejendomme, idet den lebende veerdiforringelse af
ejendomme afspejles i den opgjorte dagsveerdi.

Der henvises i gvrigt til ledelsens beretning.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der se@dvanligvis svarer til nominel vardi. Verdien

reduceres med nedskrivninger til imodegéelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
grets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster. Skatter fores
direkte pa mellemregningskonto med moderselskabet, der afregner den samlede skat for alle
sambeskattede datterselskaber.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig veerdi af aktiver og passiver.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geldende, nér den udskudte skat forventes udlest som udskudt skat. Andring i udskudt skat
som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indevarende ar er anvendt en
skattesats pa 15,825 %, svarende til selskabsskatten i Tyskland.

Geldsforpligtelser
Geld er indregnet til amortiseret kostpris svarende til nominel verdi.
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Resultatopgerelse for tiden 1. oktober 2018 til 30. september 2019

2018/2019 2017/2018
Noter Kr. Tkr.
Bruttofortjeneste 731.935 690.580
Finansielle poster
Andre finansielle omkostninger -154.265 -158.764
Finansielle indtaegter 36.390 12.458
Veardiregulering af investeringsejendomme 3.595.000 567.830
Resultat for skat 4.209.060 1.112.104
Skat af arets resultat -626.000 -110.000
Arets resultat 3.583.060 1.002.104
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabséaret 9.000.000 0
Overfort til neste &r -5.416.940 1.002.104
[ alt 3.583.060 1.002.104
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Balance pr. 30. september 2019

Noter

Anlzgsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Materielle anleegsaktiver i alt
Anlzegsaktiver i alt
Omszetningsaktiver
Tilgodehavender

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende tilknyttede selskaber
Tilgodehavender i alt

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2018/2019 2017/2018
Kr. Tkr.
Aktiver
21.395.000 17.800.000
21.395.000 17.800.000
21.395.000 17.800.000
22.925 14.756
2.044.272 1.628.966
2.067.197 1.643.722
2.067.197 1.643.722
23.462.197 19.443.722
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Balance pr. 30. september 2019

Noter

Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabséret

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Hensettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt
Langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter

Langfristede geeldsforpligtelser i alt
Kortfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

2 Sikkerheds- og garantistillelser og kautionsforpligtelser
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2018/2019
Kr.

125.000
3.002.991
9.000.000

12.127.991

2.178.000

2.178.000

8.364.567

8.364.567

300.000
84.130
407.509

791.639

23.462.197

2017/2018
Tkr.

125.000
8.419.931
0

8.544.931

1.552.000

1.552.000

8.693.138

8.693.138

250.000
36.353
367.300

653.653

19.443.722




Noter

Noter

2018/2019 201772018
Kr. Tkr.
Langfristede geeldsforpligtelser
Donner & Reuschel AG 71.373.987 7.622.718
Donner & Reuschel AG 1.290.580 1.320.420
I alt 8.664.567 8.943.138
Der forfalder séledes:
Forfalder inden for 1 ar i regnskabsaret 2019/2020 300.000 250.000
Forfalder inden for 5 ér i regnskabsérene fra 2020/2021-2024/2(  1.700.000 1.250.000
Forfalder efter 5 &r i regnskabsarene efter 2025/2026 6.664.567 7.443.138
I alt 8.664.567 8.943.138
Sikkerheds- og garantistillelser og kautionsforpligtelser
Til sikkerhed for ethvert mellemverende med selskabet har
Donner & Reuschel AG handpant i ejerpantebreve i
selskabets ejendomme i Tyskland:
Ejendommen Jiirgensgaderstrasse 72 og 72a, Flensborg
Ejendommen Husumerstrasse 1, Flensborg
Ejendommen Margarethenstrasse 16, Flensborg EUR 1.132.000
Ejendommene er opfort til dagsveerdi
og denne udger DKK  21.395.000
Likvide midler i Donner & Reuschel DKK 0
Til sikkerhed for ethvert mellemvearende med sosterselskabet har
Donner & Reuschel AG krydshéndpant i ejerpantebreve i
sosterselskabets ejendomme i Tyskland
Ejendommen Vereinsstrasse 45, Flensborg EUR 190.000
Ejendommen Vereinsstrasse 47, Flensborg
Ejendommen Grosse Strasse 29, Flensborg
Ejendommen Batteriestrasse 17, Flensborg EUR 1.135.000
Ejendommene er opfert til dagsvaerdi
og denne udger DKK  20.915.000
Likvide midler i Donner & Reuschel DKK 0
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Noter

Til sikkerhed for ethvert mellemvaerende med selskabet har
Ringkjebing Landbobank A/S héndpant i ejerpantebrev 1
Selskabets ejendom i Spanien:

Ejendommen Mijas Costa, Spanien EUR 104.000
Ejendommen er opfert til dagsveerdi
og denne udger DKK 1.425.000
Likvide midler i Ringkjebing Landbobank A/S DKK 37.992
Til sikkerhed for kassekredit overfor Donner & Reuschel 500.000
er der afgivet hadndpant i likvider og verdipapirer. EUR

Likvide midler og veerdipapier i depot hos
Donner & Reuschel DKK 3.533.650

Eventualforpligtelser m.v.

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske selskaber i koncernen og hafter
solidarisk for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytter, renter og
royalties inden for sambeskatningskredsen.

Det samlede skattebelob for koncernen fremgar af &rsrapporten for Brahe Holding
ApS, der er administrationsselskab i forhold til sambeskatningen.
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