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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.10.2017 - 30.09.2018 for REH Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.09.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.10.2017 - 30.09.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Varde, den 17.02.2019

Direktion

Erik Kristensen

Bestyrelse

Jesper Kristensen Mikael Kristensen Erik Kristensen
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Den uafhangige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i REH Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af 8rsregnskabet for REH Ejendomme A/S for regnskabsaret
01.10.2017 - 30.09.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.09.2018 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.10.2017 - 30.09.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstan-
dard for sma& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “"Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af &rsregnskabet”. Vi er uafhaengige
af selskabet 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
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med 5rsregnskabs|oven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pd at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik p& at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestdr af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, 0g vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 17.02.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Henrik Harbo Andersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19699
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets forretningsomrade bestar i investering og udvikling af ejendomme.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udviser et overskud pd 474 t.kr. mod et overskud pd 2.727 t.kr. i 2016/17, hvilket ledel-
sen anser for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggorelse for 2017/18

Bruttofortjeneste
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Dagsveaerdiregulering af finansielle forpligtelser
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i associerede

virksomheder

Indtzegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
vaerdis metode

Overfgrt til gvrige lovpligtige reserver

Overfgrt resultat

2017/18 2016/17

Note kr. kr.
138.649 247.846

500.000 0

0 (40.850)

638.649 206.996

21.450 2.575.061

18.551 16.771

5.173 44.882

(75.004) (71.005)

608.819 2.772.705
1 (135.000) (45.954)
473.819 2.726.751

3.000.000 5.000.000
(152.566) (4.492.269)
0 (31.863)

(2.373.615) 2.250.883

473.819 2.726.751
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Balance pr. 30.09.2018

2017/18 2016/17

Note kr. kr.

Investeringsejendomme 7.400.000 6.900.000
Materielle anlaegsaktiver 2 7.400.000 6.900.000
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.112.883 2.194.566
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 402.822 625.795
Finansielle anlaegsaktiver 3 1.515.705 2.820.361
Anlaegsaktiver 8.915.705 9.720.361
Fremstillede varer og handelsvarer 348.000 300.000
Varebeholdninger 348.000 300.000
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.390.759 1.242.908
Andre tilgodehavender 0 48.000
Tilgodehavende selskabsskat 208.074 155.244
Tilgodehavender 2.598.833 1.446.152
Andre veerdipapirer og kapitalandele 229.289 148.892
Veaerdipapirer og kapitalandele 229.289 148.892
Likvide beholdninger 2.685.140 5.647.571
Omsaetningsaktiver 5.861.262 7.542.615
Aktiver 14.776.967 17.262.976
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Balance pr. 30.09.2018

2017/18 2016/17
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 5.000.000 5.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
0 152.566
metode
@vrige lovpligtige reserver 0 1.872.000
Overfgrt overskud eller underskud 1.749.268 2.250.883
Forslag til udbytte for regnskabsaret 3.000.000 5.000.000
Egenkapital 9.749.268 14.275.449
Udskudt skat 278.000 143.000
Hensatte forpligtelser 278.000 143.000
Geeld til realkreditinstitutter 2.578.050 2.652.655
Langfristede gaeldsforpligtelser 4 2.578.050 2.652.655
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 4 75.000 74.251
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.068.259 7.741
Anden gaeld 28.390 109.880
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.171.649 191.872
Gaeldsforpligtelser 4.749.699 2.844.527
Passiver 14.776.967 17.262.976
Eventualforpligtelser 5

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Egenkapitalopggrelse for 2017/18

Egenkapital
primo
Udbetalt
ordinaert udbytte
Oplgsning af
opskrivninger
Overfgrt til
reserver
Arets resultat
Egenkapital
ultimo

Egenkapital primo

Reserve for

Udbetalt ordinzert udbytte
Oplgsning af opskrivninger

Overfgrt til reserver

Arets resultat

Egenkapital ultimo

netto-
opskrivning @vrige Overfort
Virksom- efter indre lovpligtige overskud eller
hedskapital vaerdis metode reserver underskud
kr. kr. kr. kr.
5.000.000 152.566 1.872.000 2.250.883
0 0 0 0
0 0 0 1.872.000
0 0 (1.872.000) 0
0 (152.566) 0 (2.373.615)
5.000.000 0 0 1.749.268
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
kr. kr.
5.000.000 14.275.449
(5.000.000) (5.000.000)
0 1.872.000
0 (1.872.000)
3.000.000 473.819
3.000.000 9.749.268
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Noter
2017/18 2016/17
kr. kr.
1. Skat af 3rets resultat
Andring af udskudt skat 135.000 42.206
Regulering vedrgrende tidligere 8r 0 3.748
135.000 45.954
Investe-
rings-
ejendomme
kr.
2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 4.500.000
Kostpris ultimo 4.500.000
Opskrivninger primo 2.400.000
Arets opskrivninger 500.000
Opskrivninger ultimo 2.900.000
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 7.400.000

Selskabets investeringsejendom er en ejerlejlighed beliggende i Kgbenhavn. Ejendommen er fastsat pa

basis af et forventet salgsprovenu. Der har vaeret anvendt ekstern vurderingsmand ved vurderingen.
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Noter

3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Overfgrsler

Andel af 3rets resultat
Udbytte
Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo
Overfgrsler

Arets nedskrivninger
Andre reguleringer
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Komplementarselskabet af 5/12 2012 Arhus ApS

Fredensborgparken P/S

Komplementarselskabet af 23.10.2015 ApS

Byudvikling Sjeaelland P/S

Kapital- Andre

andele i veerdi-

associerede papirer og

virk- kapital-

somheder andele

kr. kr.

2.042.000 2.389.186

2.042.000 2.389.186

152.566 0

929.117 0

21.450 0

(1.103.133) 0

0 0

0 (1.763.391)

(929.117) 0

0 (90.695)

0 (132.278)

(929.117) (1.986.364)

1.112.883 402.822

Ejer-

Rets- andel

Hjemsted form %
Varde ApS 20,0
Varde P/S 20,0
Varde ApS 20,0
Varde P/S 20,0
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Noter

4. Langfristede
geldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter

5. Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med SEFI Holding A/S som administrationsselskab. Selskabet
haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen frem-
gar af administrationsselskabets arsregnskab.

Til sikkerhed for restforpligtelse pa 214 t.kr. i Merchant Equity Fund-of-Funds K/S er deponeret bank-

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgaeld
2017/18 2016/17 2017/18 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
75.000 74.251 2.578.050 2.264.000
75.000 74.251 2.578.050 2.264.000

konto. Indestdende pd bankkonto udggr 743 t.kr.

6. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i investeringsejendomme. Pantet omfatter herudover de til ejendom-

mene hgrende installationer m.v.

Til sikkerhed for ejerforeningen er deponeret ejerpantebrev nom. 38 t.kr. i investeringsejendomme.

Den regnskabsmeaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 7.400 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, vareforbrug, ejendomsomkostninger og eksterne
omkostninger.

Nettoomsaetning
Lejeindtaegter indregnes i resultatopggrelsen for lejeperioden. Nettoomsaetning indregnes eksklusive
moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og méles til dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Dagsveerdiregulering af finansielle forpligtelser
Dagsveerdiregulering af finansielle forpligtelser omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens fi-
nansielle forpligtelser malt til dagsvaerdi p& balancedagen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration og ledelse m.v.
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Anvendt regnskabspraksis

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
fglje i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Indtzegter af andre finansielle anlaegsaktiver omfatter afkast i form af renter, udbytte o.l. af finansielle
anlaegsaktiver, der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter og nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger og nettokurstab vedrgrende veerdipapirer mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa@ egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med modervirksomheden. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem
de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szlges for pd balancedagen til en uafhaengig keber.

Dagsveaerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestrgmme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoind-
tjening for det kommende &r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler
markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Veerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles
i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l. For ejendomme sat til
salg anvendes det forventede salgsprovenu som dagsveerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for p@ balancedagen at afvikle
forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede aktier, der males til dagsvaerdi eller nettorealisa-
tionsveerdi, hvis denne er lavere.

Varebeholdninger
Varebeholdninger, der omfatter beholdning af grunde, males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller
nettorealisationsveaerdi, hvis denne er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Andre veardipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsazetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipa-
pirer, der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lI&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



