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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2018 - 30. juni 2019 for
Danish Retail Stores A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af resultatet

af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2018 - 30. juni 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 22. august 2019

Direktion

Hans-Jiirgen Miiller
Adm. direktor

Bestyrelse

Michael Baruah Hans-Jiirgen Miiller Anna-Christina Miiller

Formand
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Danish Retail Stores A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Danish Retail Stores A/S for regnskabséret 1. juli 2018 - 30. juni 2019,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2018
- 30. juni 2019 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde &rsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt 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 gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion 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 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 vesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om érsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret péd 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 vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 22. august 2019

Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Iver Haugsted
statsautoriseret revisor
mnel0678
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Danish Retail Stores A/S
c/o Helle Nissen

Lavendelvej 66

6000 Kolding

CVR-nr.: 337470 47
Stiftet: 17. maj 2011
Hjemsted: Kolding
Regnskabsar: 1. juli - 30. juni

Michael Baruah, Formand
Hans-Jiirgen Miiller
Anna-Christina Miiller

Hans-Jiirgen Miiller, Adm. direktor

Christensen Kjerulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68

1264 Kebenhavn K
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter

Selskabets formal er at erhverve, udleje og salge erhvervsejendomme samt hermed beslaegtet
virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 7.853 tkr. mod 11.116 t.kr. sidste &r. Det ordinzre resultat efter skat udger
12.288 t.kr. mod 7.513 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Selskabet har i arets leb realiseret fire ud af dets seks ejendomme. De to tilbagevaerende ejendomme
forventes realiseret i lobet af regnskabsaret 2019/20.
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Resultatopgerelse 1. juli - 30. juni

Bruttofortjeneste

Veardiregulering af investeringsejendomme

Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Ovrige finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret
Udbytte for regnskabsaret

Overfores til overfort resultat

Disponeret fra overfert resultat

Disponeret i alt

2018/19 2017/18
7.853.123 11.116.332
11.101.682 525.998
18.954.805 11.642.330
717.510 96.135
-4.000.316 -2.106.695
15.671.999 9.631.770
-3.384.034 -2.118.968
12.287.965 7.512.802
40.000.000 0
7.500.000 0
0 7.512.802
-35.212.035 0
12.287.965 7.512.802
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Balance 30. juni

Aktiver

Note 2019 2018
Anlaegsaktiver

1 Investeringsejendomme 0 168.098.015

Materielle anlaegsaktiver i alt 0 168.098.015
Anlaegsaktiver i alt 0 168.098.015
Omsztningsaktiver
Aktiver bestemt for salg 55.722.776 0
Varebeholdninger i alt 55.722.776
Andre tilgodehavender 742.231 63.988
Tilgodehavender i alt 742.231 63.988
Likvide beholdninger 23.113.819 4.213.803
Omsatningsaktiver i alt 79.578.826 4.277.791
Aktiver i alt 79.578.826 172.375.806
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Balance 30. juni

Passiver
Note 2019 2018
Egenkapital
Virksomhedskapital 24.500.000 24.500.000
3 Overfort resultat 366.840 35.578.874
Foreslaet udbytte for regnskabséaret 7.500.000 0
Egenkapital i alt 32.366.840 60.078.874

Hensatte forpligtelser

Hensettelser til udskudt skat 3.193.161 8.254.707
Hensatte forpligtelser i alt 3.193.161 8.254.707
Gealdsforpligtelser

5 Geld til realkreditinstitutter 0 87.088.223

6 Pantebreve i gvrigt 0 12.102.345
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 0 99.190.568
Geldsforpligtelser 32.683.028 3.262.517
Modtagne forudbetalinger fra kunder 0 29.764
Selskabsskat 8.445.580 708.918
Anden gaeld 2.890.217 850.458
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 44.018.825 4.851.657
Gezldsforpligtelser i alt 44.018.825 104.042.225
Passiver i alt 79.578.826 172.375.806

7 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
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Noter

Investeringsejendomme
Kostpris 1. juli 2018
Afgang i arets lob
Overforsler

Kostpris 30. juni 2019

Regulering til dagsveerdi 1. juli 2018

Arets regulering til dagsveerdi

Regulering til dagsveerdi, atheendede aktiver
Overforsler

Regulering til dagsveerdi 30. juni 2019

Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2019

30/6 2019 30/6 2018
163.572.017 163.572.017
-111.560.171 0
-52.011.846 0
0 163.572.017

4.525.998 4.000.000
2.946.585 525.998
-3.761.653 0
-3.710.930 0
0 4.525.998

0 168.098.015

Opgerelsen af investeringsejendomme er baseret pa et normaliseret driftsresultat pa t.kr. 3.521.024,
en forventet udlejningsprocent pa 100% samt et afkastkrav pa 6,09%. Afkastkravet er fastlagt under
hensyntagen til ejendommenes beliggenhed, vedligeholdelsesstand og gennemsnitlig udlejnings-

grad.

Afkastsatserne er fastsat pa baggrund af eksterne magleres bedemmelser af markedsniveauet.

Den anvendte vaerdiansattelsesmetode er uendret i forhold til sidste ar.

Ved fastsattelsen af markedsvardien (bogfert veerdi) er folgende afkastprocenter lagt til grund:

Vagtet gennemsnitlig afkastprocent

Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. juli 2018

Aktiekapitalen bestér af aktier a 100 kr. og multipla heraf.

6,09%
24.500.000 24.500.000
24.500.000 24.500.000

10
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Noter

30/6 2019 30/6 2018
Overfort resultat
Overfort resultat 1. juli 2018 35.578.875 28.066.072
Arets overforte overskud eller underskud -35.212.035 7.512.802
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 40.000.000 0
Udloddet ekstraordinzrt udbytte vedtaget i regnskabsaret -40.000.000 0
366.840 35.578.874
Foresliet udbytte for regnskabsaret
Udbytte for regnskabsaret 7.500.000 0
7.500.000 0
Geld til realkreditinstitutter
Geld til realkreditinstitutter i alt 27.510.303 89.229.200
Heraf forfalder inden for 1 ar -27.510.303 -2.140.977
0 87.088.223
Andel af geeld, der forfalder efter 5 ar 0 70.346.000
Pantebreve i evrigt
Pantebreve i gvrigt i alt 5.172.725 13.223.885
Heraf forfalder inden for 1 ar -5.172.725 -1.121.540
0 12.102.345
Andel af geld, der forfalder efter 5 ar 0 7.397.000

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter og pantebreve igvrigt pa i alt t.kr. 32.683, er der givet
pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 30. juni 2019 udger t.kr. 56.123.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pé i alt 4.700 t.kr. med pant i ejendomme. Ejerpantebreve er

ubelante og i selskabets behold.

11
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Noter

7. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)

Af likvide midler t.kr. 23.113 er t.kr. 3.050 deponeret til sikkerhed i forbindelse med athandede
investeringsejendomme i éret.

12
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Danish Retail Stores A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse
C-virksomheder.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder lejeindtaegter fra investeringsejendomme, omkostninger til ejendommenes
drift samt eksterne omkostninger.

Lejeindtaegter vedrerende investeringsejendomme

Lejeindtaegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede fallesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indteegter vedrerende driftsregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg og administration.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme

Ombkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Verdiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsverdi
samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser,
samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtegter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af sidvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder vurderes érligt for indikationer pa verdiforringelse, ud
over det som udtrykkes ved afskrivning.

13
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Anvendt regnskabspraksis

Foreligger der indikationer pd verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, sdfremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige vardi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalvaerdien
opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestromme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-
gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestér.
Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfelgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi. Ejendomme-
ne verdiansettes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestremme for det kom-
mende ar sammen med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for ejendommenes
dagsveerdi. Den anvendte vaerdiansettelsesmodel er uendret i forhold til sidste regnskabsér.

Omkostninger, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes 1 resultatopgerelsen under ”omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som @vrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset leve-
tid. Den vardiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foreldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Veardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten vardireguleringer af ejendomme”.

Varebeholdninger

Varebeholdninger omfatter investeringsejendomme bestemt for salg, der méles til nettorealisationsveaerdi.
Nettorealisationsveardien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af savel ferdiggerel-
sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsverdien fast-
settes under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedegé forventede tab.

14
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Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foresléet udbyt-

te indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belagb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser preesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemassig veerdi af

aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeaessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Gealdsforpligtelser

Alle geeldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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