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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for 1. oktober
2014 - 30. september 2015 for D.E.H. A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter

for regnskabsdret 1. oktober 2014 - 30, september 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kabenhavn, den 1. april 2016

I direkticnen:
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Ramon Tor del Spar
Lacarta
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I bestyrelsen:

Ramon Tor del Spar Martin Hector
Lacarta



Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i D.E.H. A/S
Pitegning pa arsregnskabet

Vi har revideret &rsregnskabet for D.E.H. A/S for regnskabsdret 1. oktober 2014 - 30. september
2015, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis, Arsregnskabet
udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet p& grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifalge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt
planlzgger og udferer revisionen for at opna hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er
uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for beleb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et drsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efier omstzndighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
om ledelsens regnskabsmeassige sken er rimelige samt den samlede prasentation af arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrezkkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion med forbehold.



Den uafhengige revisors erkleringer (fortsat)

Forbechold

Grundlag for konklusion med forbehold

Beskaffenheden af selskabets registreringssystemer har ikke gjort det muligt for os at overbevise
os om klassifikationen af selskabets aktiver og passiver primo, hvorfor der tages forbehoid for
sammenligningstallene i balancen.

Konklusion med forbehold

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet, bortset fra den mulige indvirkning af det forhold, der
er beskrevet i grundlaget for konklusion med forbehold, giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2015 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2014 - 30. september 2015, i overensstemmelse med

Erkleringer i henhold til anden lovgivning og svrig regulering

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af &rsregnskabet. Det er pa denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet.

Ballerup, den 1. appi] 2016
Lyngen Reviforéric,

statsautoriseret rev
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktiviteter bestar I at drive investering og udlejning af fast ejendom, herunder
renovering af fast ejendom, og hermed beslegtet virksomhed.

Usikkerhed ved indregning eller méling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsvardien opgeres for de enkelte
ejendomme pa baggrund af en reekke forudsztninger, herunder de enkelte ejendommes
budgetterede nettoindtjening samt fastsatte afkastkav, jf. omtalen heraf 1 beskrivelsen i anvendt
regnskabspraksis. Afkastkravene er fastsat, sa de vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav pa tilsvarende ejendomme. Der er usikkerhed forbundet med fastsattelse af
afkastkravene, jf. omtale heraf i regnskabets note 1.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat anses for utilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets udleb, som i vaesentlig grad har
pavirket selskabets drift eller status.



Resultatopgerelse 1. oktober - 30. september

Note 2014/15 2013/14

Bruttofortjeneste -2.072.429 2.979.637
Personaleomkostninger 2 -870.382 -198.300
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme 0 1.480.000
Tab ved salg af ejendomme efter omkostninger -1.136.034 0
Driftsresultat -4.078.845 4.261.337
Finansielle indtagter fra tilknyttede virksomheder 0 5.941
Finansielle indtegter 34.755 40.611
Finansielle omkostninger 3 -2.596.329 -1.644.560
Ordinzert resultat for skat -6.640.419 2.663.329
Skat af &rets resultat 4 750.000 -380.471
Arets resultat -5.890.419 2.282.858
Forslag til resultatdisponering

Overfort overskud -5.890.419 2.282.858
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 0 0
Disponeret i alt -5.890.419 2.282.858




Balance pr. 30. september

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anleg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Anlxgsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgrensningsposter

Kortfristede tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver i alt

Note 2015 2014
5 49.133.097 80.280.214
6 57.139 13.389
49.190.236 80.293.603
49.190.236 80.293.603
686.160 129.930
1.588.922 1.497.054
497.304 1.520.194
145,769 23.741
2.918.155 3.170.919
12.780.124 350
15.698.279 3.171.269
64.888.515 83.464.872




Balance pr. 30. september

Passiver

Aktiekapital
Overfert resultat
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen

Egenkapital

Hens®ttelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Gzld til realkreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Geld til banker

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden gald

Geld til ledelse og virksomhedsdeltagere

Kortfristede galdsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning eller méling
Eventualforpligtelser og leasing
Pantsetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2015 2014
500.000 500.000
16.440.297 22.330.716
0 0
7 16.940.297 22.830.716
8 1.614.000 4.114.000
1.614.000 4.114.000
9 30.242.863 51.813.119
30.242.863 51.813.119
9 9.880.000 1.600.000
252,195 214.846
905.532 1.423.473
851.602 0
1.847.960 97.959
2.350.595 1.367.287
3.471 3.472
16.091.355 4.707.037
46.334.218 56.520.156
64.888.515 83.464.872
1
10

11



Noter

1 Usikkerhed ved indregning eller miling
Selskabets investeringsejendomme males til dagsvardi. Dagsvaerdien opgeres for de
enkelte ejendomme pa baggrund af en razkke forudsztninger, herunder de enkelte
ejendommes budgetterede nettoindtjening samt fastsatte afkastkav, jf. omtalen heraf i
beskrivelsen i anvendt regnskabspraksis. Afkastkravene er fastsat, sa de vurderes at afspejle
markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme. Der er usikkerhed forbundet med
fastsattelse af afkastkravene.

2014/15 2013/14
2 Personaleomkostninger
Lenninger og gager 857.381 181.655
Omkostninger til social sikring 13.001 16.645
870.382 198.300
3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 0 14.280
@vrige finansielle omkostninger 2.596.329 1.630.280

2.596.329 1.644.560

4 Skat af arets resultat

Skat af ordinzrt resultat 1.750.000 116.471
Regulering af udskudt skat -2.500.000 264.000
-750,000 380.471




Noter

5 Investeringsejendomme

Kostpris 1. oktober
Arets tilgang
Arets afgang

Kostpris 30. september

Verdireguleringer 1. oktober
Arets veerdireguleringer
Vardireguleringer vedrorende arets afgang

Verdireguleringer 30. september

Regunskabsmaessig vaerdi 30. september

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. oktober

Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris 30. september

Afskrivninger 1. oktober
Arets afskrivninger

Afskrivninger 30. september

Regnskabsm:pssig veerdi 30. september

2015 2014
61.582.058 63.813.768
5.442.352 2.189.787
-26.975.700 -4.421.497
40.048.710 61.582.058
18.698.156 17.218.156
0 1.480.000
-9.613.769 0
9.084.387 18.698.156
49.133.097 80.280.214
13.389 0
43.750 13.389
0 0
57.139 13.389
0 0
0 0
0 0
57.139 13.389
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Noter

7 Egenkapital
Aktiekapital 1. oktober

Aktiekapital 30. september

Overfort resultat 1. oktober
Regulering som folge af fundamental fejl
Forslag til drets resultatfordeling

Overfert resultat 30, september

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 1. oktober
Udbetalt udbytte
Forslag til drets resultatfordeling

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 30. september
Egenkapital 30, september
Aktickapital

Aktiekapitalen er fordelt sdledes:
500 stk. a nom. 1.000 kr.

2015 2014
500.000 500.000
500.000 500.000

22.330.716 18.161.022
0 1.886.836
-3.890.419 2.282.858
16.440.297 22.330.716
0 0

0 0

0 0

0 0
16.940.297 22.830.716
500.000 500.000
500.000 500.000
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Noter

8

10

11

2015 2014

Henszettelser til udskudt skat
Udskudt skat 1. oktober 4,114.000 3.850.000
Regulering af udskudt skat i aret -2.500.000 264.000
1.614.000 4.114.000

Geeld til realkreditinstitutter
Afdrag der forfalder senere end 5 &r 28.442 863 50.055.000
Afdrag der forfalder om 1-4 ar 1.800.000 1.758.119
Langfristet del 30.242.863 51.813.119
Afdrag der forfalder inden for 1 &r 9.880.000 1.600.000
40.122.863 53.413.119

Eventualforpligtelser og leasing

Selskabet er datterselskab i sambeskatning. Selskabet haefter derfor ubegraenset og
solidarisk, for selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties indenfor
sambeskatningskredsen.

Selskabet har til fordel for sosterselskabet Garum ApS afgivet kaution i forbindelse med

sesterselskabets leasingsaftale. Leasingforpligtelsen hos Garum ApS udger ca. 1,75 mio. kr.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetsgeld pé t.kr. 40.123, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmassige vaerdi pr. 30. september 2015 udger t.kr. 45.133.

Selskabet har pr. 30. september 2015 indestdende p& deponeringskonti pa samlet ca. 11,4
mio. kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er opstillet i overensstemmelse med de i rsregnskabsloven nzvnte bestemmelser
for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse
C.

Fundamentale fejl

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Der er konstateret en fundamental fejl vedrerende selskabets arsregnskab for 2013/14. 1
arsregnskabet 2013/14 var indregnet et tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder, der var
t.kr. 192 for lav. Fejlen er korrigeret, og sammenligningstallene er andret som falger heraf.
Fejlen har haft betydning for Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, som er foroget
med t.kr. 1.052 og egenkapitalen er blevet foraget med t.kr. 1.052. Nettoeffekten pa
balancesummen er kr. 1.052.

Fejlen har ikke haft belebsmaessige indvirkninger pa drets resultat i resultatopgerelsen.

Geeld til titknyttede virksomheder

Der er konstateret en fundamental fejl vedrerende selskabets &rsregnskab for 2013/14. 1
arsregnskabet 2013/14 var indregnet en gald til tilknyttede virksomheder, der var tkr. 835 for
haj. Fejlen er korrigeret, og sammenligningstallene er ezndret som felger heraf. Fejlen har haft
betydning for Geld til tilknyttede virksomheder, som er mindsket med t.kr. 835 og
egenkapitalen er blevet foreget med t.kr. 835. Nettoeffekten pa balancesummen er kr. 0.

Fejlen har ikke haft belobsmassige indvirkninger pé rets resultat i resultatopgerelsen.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Endvidere indregnes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger, i resultatopgerelsen med de beleb,
der vedrerer regnskabsaret.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
frapa selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende 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
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjencste

Bruttofortjenesten omfatter arets nettoomsatning fratrukket arets vareforbrug, andre
driftsindtegter og andre eksterne omkostninger. De enkelte poster vises ikke sarskilt 1
resultatopgorelsen i henhold til &rsregnskabslovens § 32.

Nettoomsztning
Nettooms&tning omfatter lejeindtegter. Lejeindtegterne eksklusiv moms indregnes i
resultatopgerelsen for den periode, indteegten vedrorer.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger til drift af ejendommene, herunder reparations-
og vedligeholdelsesomkostninger, forsikring, ejendomsskatter, el, vand og varme.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administra-
tion, lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personalcomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager samt sociale omkostninger mv. til selskabets
personale.

Andre driftsindtagter og -omKkostninger
Andre driftsindtegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i
forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsérets reguleringer af
investeringsejendommene og dermed forbundne finansielle forpligtelser sdsom geeld til
realkreditinstitutter og bankgald til dagsverdi.

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der
vedrerer regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtzgter og -omkostninger samt
tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelie skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte p4 egenkapitalen med den
del, der kan henferes til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anleegsaktiver med undtagelse af investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver med undtagelse af investeringsejendomme males til kostpris med
fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Andre anleg, driftsmateriel og inventar 5&r

Aktiver med en kostpris under den skattemassige greense indregnes i resultatopgerelsen i
anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved afhzndelse af materielle anlzgsaktiver med undtagelse af
investeringsejendomme opgeres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmassige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Nedskrivning af matericlle anlzegsaktiver

Den regnskabsmassige veerdi af materielle anlzgsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om
der er indikationer for verdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Er dette
tilfeeldet, gennemfores en nedskrivningstest til afgerelse af, om genindvindingsveerdien er
lavere end den regnskabsmassige vaerdi, og der nedskrives til denne lavere
genindvindingsveaerdi.

Genindvindingsveardien for aktivet opgores som den hajeste vaerdi af nettosalgsprisen og
kapitalvardien. Er det ikke muligt at fastsatte en genindvindingsverdi for det enkelte aktiv,
vurderes aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering
kan fastsa@ttes en pélidelig genindvindingsveerdi.

Aktiver hvor det ikke er muligt at opgere nogen selvstendig kapitalvardi, da aktivet i sig selv
ikke genererer fremtidige pengestremme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den
gruppe af aktiver, hvortil de kan henfares.
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Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommens
kebspris tillagt eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme maéles efterfelgende til dagsvardi, der reprasenterer det beleb, som
den enkelte ejendom vurderes at kunne szlges for pa balancedagen til en uathengig keber.
Dagsveardien opgeres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede
kapitalveerdi af de forventede pengestromme fra de enkelte ejendomme.

De forventede pengestramme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det
kommende &r, der tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for
forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis storre renoveringsarbejder,
forventet tomgang, mv.

Ved beregning af kapitalvardien anvendes et afkastkrav, som fastsattes for de enkelte
ejendomme pa grundlag af geldende markedsforhold pa balancedagen for den pageldende
ejendomstype, ejendommens beliggenhed, lejernes bonitet mv., séledes at afkastkravet
vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Regnskabetarets regulering af ejendommenes dagsvardi indregnes i resultatopgerelsen.
Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sazdvanligvis svarer til nominel verdi.

Veardien reduceres med nedskrivning til imedegéelse af forventet tab.

Periodeafgraznsningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende

efterfolgende regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af 4rets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster
samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males og indregnes i tilfeelde af midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig
og skattemassig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vaere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring
i udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Geldsforpligtelser

Geld til realkreditinstutter i form af prioritetsgeld males pa tidspunktet for l&noptagelse til
kostpris, der svarer til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. Efterfolgende males prioritetsgeld til dagsvaerdi (kursveerdi).
Zndringen i dagsverdi indregnes i resultatopgerelsen under posten "Dagsverdiregulering af

Geald i evrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi.
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