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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2014 for RE Portefalje A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 28. maj 2015

Direktion

Henrik Skriver

Bestyrelse

Torben Schagn Hans Magnus Kolby Hansen Mads Pauli Ringkjgbing-
Formand Christiansen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS ERKLZAERINGER
Til kapitalejerne i RE Portefolje A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for RE Portefglje A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfaert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab 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 arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 regnskabsmaessige sken er rimelige samt
den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARINGER

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yder-

ligere handlinger i tillaeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kebenhavn, den 28. maj 2015

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Peter Rasborg
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investreringsejendomme.
Investeringsejendommene omfatter oprindeligt 126 boliglejemal. Selskabet afhander lgbende
lejligheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
| 2014 er der solgt 83 lejligheder. Selskabet har i forbindelse med salget opnaet en avance pa 23.264
tkr. i forhold til den oprindelige anskaffelsessum pa de afhaendede lejligheder.

Selskabet opnaede i 2014 et resultat pa 8.320 tkr., hvilket ledelsen anser for tilfredsstillende.

Arets resultat er positivt pavirket af salg af ejendomme samt dagsvaerdiregulering med i alt 9.131 tkr.
Arets driftsresultat udger saledes 5.253 tkr. safremt der korrigeres for salg og dagsvaerdireguleringer.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets udlgb gennemfert en kapitalnedseaettelse pa i alt 34,5 mio. kr.
Kapitalnedsaettelsen er foretaget til kurs 158. Egenkapitalen er saledes reduceret med 54,5 mio. kr.,
og heraf er de frie reserver reduceret med i alt 20 mio. kr. Kapitalnedsaettelsen er endeligt
gennemfert den 15. januar 2015.

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet yderligere begivenheder af vasentlig betydning
for selskabets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for RE Portefalje A/S for 2014 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belab.

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

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis
dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsveaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

ZAndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopggrelsen sammen med eventuelle andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betin-
gelserne for sikring af fremtidige aktiver og forpligtelser, indregnes i tilgodehavender eller gaeld samt
pa egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser,
overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgarelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgarelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes andringer i dagsvaerdi i resultatopgerelsen lebende.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

RESULTATOPGORELSEN

Generelt

Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabs-
arets udlgb. Eksterne omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration. Opkraevede
bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame, administration, tab pa debitorer,
operationelle leasingomkostninger mv.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger
Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
virksomhedernes vasentligste aktiviteter, herunder realisationsavancer og tab i forbindelse med
realisation af investeringsejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne, og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende gaeld samt tillaag og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme males til dagsveerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvaerdien fastlaegges pa baggrund af salgsprisen for tilsvarende ejendomme. Alternativt fastlagges
dagsvaerdien ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig vurderingsmand eller
alternativt baseret pa en anerkendt vaerdiansattelsesmetode, baseret pa en afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opggres vaerdien pa basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfalgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlasgsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgarelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imagdegaelse af forventede tab.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlegst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes prioritetsgaeld og andre finansielle forpligtelser
vedrgrende investeringsejendomme til dagsvaerdi, der svarer til lanets kontantvaerdi pa arsafslutnings-
tidspunktet. Kursreguleringen af gaeldsforpligtelserne indregnes i resultatopgerelsen.

Geeld i ovrigt males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

NETTOOMSZETNING. .....ceiuiniitiiiiiiiie e eeeenene
Andre driftsindtaegter.....cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiii i
Eksterne omkostninger......covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeenns
BRUTTORESULTAT ...ttt eeee e et e eeeenene

Personaleomkostninger.......covvveiiiiiiiiieiiiiiieeeninnnnenns
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme................

DRIFTSRESULTAT ...ovviiiiiiiiiiiiiiinnn e

Andre finansielle indtaegter.....c.ooceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiineen,
Andre finansielle omkostninger........cccevviiiiiiiiiiiiinennnnn,

RESULTAT FOR SKAT . .cuiiiiiiiiiiiii i eiiieeeneeeennnenes
SKat af Arets reSULEat....eeeeeeiieiie it ieineeeneenneenneanaens

ARETS RESULTAT ..ceuniiiiiineiieiieeiie e e et eeeeieenneeans

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfart resultat......ccoeeeiiiiiiiiiiiiii e

Note

2014
kr.

12.278.401

12.433.875

-13.032.451

11.679.825

-565.354
3.270.101

14.384.572

37.325
-3.768.928

10.652.969

-2.333.082

8.319.887

8.319.887

8.319.887

10

2013
kr.

14.603.496

881.072

-8.440.300

7.044.268

-497.766
0

6.546.502

8.985
-4.482.644

2.072.843

-448.852

1.623.991

1.623.991

1.623.991
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER
Boligejendom......uviiiiiiiii i e,
Materielle anlagsaktiver...........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiies,

ANLZEGSAKTIVER .....ccoiiiiiiiiiiiiiii,

Andre tilgodehavender........c.oiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
Tilgodehavender.........c.cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,

8] (e [=] S
OMSETNINGSAKTIVER.....cvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn,

AKTIVER ...t et e e r e e e e e naeaaen,
PASSIVER
Selskabskapital ...ooeeeiiiiiiiiiiiiiiiii i e

OVerfart OVerskUd. ....ovveeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeennnnnnaaaeens

EGENKAPITAL. ...t

BANKLAN. ...t
Fi\ala [5) 1 I - <1 (e PP PP
PeriodeafgraensningspoSter.....cuveiiiiiiiieiiiiiiiiiiiieeeennnns
Langfristede gaeldsforpligtelser..........cccooviiiiiiiiiiiiiiii,

SelsKabSSKAt. . .ue et e
ANden Gald. .. viiiiiiii i e e e e
Kortfristede gaeldsforpligtelser...........cccooiiiiiiiiiiiiiiinn,
G/ELDSFORPLIGTELSER........eotiitiiitiiiiieeiiienneeieneeenneens

PASSIVER ...t

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Ejerforhold

Note 2014
kr.

70.871.970
3 70.871.970

70.871.970

106.593
106.593

64.384.258

64.490.851

135.362.821

35.000.000
36.450.780

4 71.450.780

3.939.099
350.000

4.289.099
46.365.800
1.872.062
397.388

5 48.635.250
3.372.093
7.615.599
10.987.692
59.622.942

135.362.821

11

2013
kr.

232.693.303
232.693.303

232.693.303

859.419
859.419

16.512.613

17.372.032

250.065.335

35.000.000
27.487.147

62.487.147

4.890.917
0

4.890.917
169.848.800
5.763.969
2.419.447
178.032.216
3.236.251
1.418.804
4.655.055
182.687.271

250.065.335
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NOTER
2014 2013 Note
kr. kr.
Personaleomkostninger 1
LN 08 GAGEN e uuutetieeeinetereennneeeerennnaeessessnnneessesnnnsessonn: 557.008 490.944
(S DRy o] 01 PP 3.060 2.880
Omkostninger til social STKMNG.....c.vveiriiiiieiiiiiiiieieiannnnenn, 5.286 3.445
Andre personaleomkostNiNger.....cccvviiiiiiiiieeiiiiiieeeieinnnenn, 0 497
565.354 497.766
De afholdte personaleomkostninger vedrgrer viceveert.
Skat af arets resultat 2
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst..............c.u..... 3.284.900 2.594.091
Regulering af udskudt skat.......ccceviriiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieennnn, -752.189 -2.045.424
Regulering af udskudt skat som fglge af andret skattesats....... -199.629 -99.815
2.333.082 448.852
Materielle anlaegsaktiver 3
Boligejendom
KOStPris 1. JanUAr 2014, ... ceiiiiiti it tteeineeeeeennneeeeeennnneeesennnneeseennns 212.570.375
F N £ 1 - B PP PP PP PP PP -156.709.609
Kostpris 31. december 2014 ..... ..ot eaeen, 55.860.766
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2014 ......viiiiiiiieiieiiiieereennnnens 20.122.929
Arets Vaerdir@QULEIINGEr . ... ..ov i, 3.270.101
Vaerdireguleringer solgte aKtiVer . ..ovviiiriiiiiiiiiiiiii i eeeiie e eenaeee -8.381.826
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2014..............ccoevveeneenn., 15.011.204

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2014.........cccvviiiiiiiiiiiininennnnnn, 70.871.970
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NOTER
Egenkapital
Selskabs- Overfort
kapital overskud | alt
Egenkapital 1. januar 2014.......ccoiiiiiiiiiiiiiiinainnes 35.000.000 27.487.147 62.487.147
Nettoregulering af sikringsinstrumenter..................... 643.746 643.746
Forslag til arets resultatdisponering..........o.cccvvevevnen. 8.319.887 8.319.887
Egenkapital 31. december 2014..............cceveneennne... 35.000.000 36.450.780 71.450.780
2014
kr.
Selskabskapital 24. Maj 2011 . .cieiiiiiiiiiieeiiieereereeesrerenneeereennnnneens 500.000
Kontant indskud 31. Maj 2011 ... .iiiiiiiiiiiiiiiiii i ee et eeeeiaeeeaeanns 34.500.000
Selskabskapital 31. december 2014..........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eeeees 35.000.000
Langfristede gaeldsforpligtelser
1/1 2014 31/12 2014 Afdrag Restgzeld
geeld i alt geeld i alt naeste ar efter 5 ar
Banklan.........ccceveveenininnnnns 169.848.800 46.365.800 0 0
Anden geeld........ceevvveninnnnnn, 5.763.969 1.872.062 0 0
Periodeafgransningsposter..... 2.419.447 397.388 0 0
178.032.216  48.635.250 0 0

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut, 46.366 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2014 udger 72.783 tkr.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt 102.750 tkr., der giver pant i ovenstaende
grunde og bygninger. Ejerpantebreve er deponeret til sikkerhed for bankgaeld.

13

Note
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NOTER

Note

Ejerforhold 7
Folgende aktionaerer er noteret i selskabets saerlige aktionaerfortegnelse over betydelige
kapitalposter som ejende minimum 5% af stemmerne eller selskabskapitalen:

Hansengroup A/S

Bredgade 4

6940 Lem St.

01 Invest s.a.r.l
2, rue Jean Engling
L-1466 Luxembourg

Mikkelborg Ejendomme ApS
c/o Henrik Mikkelsen, Hayrups Alle 7
2900 Hellerup

Chrispa ApS
Jernbanegade 27
6000 Kolding

TritusPartner ApS
Holmegardsvej 38
2920 Charlottenlund

Herbo Holding ApS
c/o Falkenhgj, Saebygardsalle 9
4291 Ruds Vedby

Seholm ApS
Bredgade 43A
7250 Hejnsvig



