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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2025 for Projekt Kalundborg | ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus C, den 11. marts 2026

Direktion

Rasmus Christen Kjeer
Direktar
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til anpartshaveren i Projekt Kalundborg | ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Projekt Kalundborg | ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgarelse, balance, egenkapitalopggrel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nsermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige
af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet 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 arsregn-
skabet 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 revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres 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 udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skan 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 veesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sa-
danne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er ba-
seret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidi-
ge begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenhe-
der pa 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
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 11. marts 2026

Redmark

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 29 44 27 89

Morten Ryberg Nielsen
statsautoriseret revisor
mne33221
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Selskabsoplysninger

Selskabet Projekt Kalundborg | ApS
Marselisborg Havnevej 56, st. th
C/0 Thybo Ejendomsudvikling A/S

8000 Aarhus C
CVR-nr.: 447083 10
Stiftet: 13. marts 2024
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Rasmus Christen Kjzer, Direktar
Revision Redmark

Godkendt Revisionspartnerselskab
Sommervej 31C
8210 Aarhus V

Modervirksomhed Thybo Ejendomsudvikling A/S
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet er at drive virksomhed med opfarsel, kgb, salg og udlejning af fast ejendom, samt
anden efter direktionens vurdering hermed beslzegtet virksomhed.

Vaesentlige andringer i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold
Der har ikke veeret veesentlige aendringer i aktiviteter og skonomiske forhold.

Det ordinaere resultat efter skat udggr 3.002.859 kr. mod 5.560.211 kr. sidste ar. Ledelsen anser arets re-
sultat for tilfredsstillende.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.
Begivenheder efter regnskabsarets udigb

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets
finansielle stilling vaesentligt.
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Resultatopgarelse

1/1-31/12 13/3-31/12

Note 2025 2024
Bruttotab -33.168 -9.883
Vardiregulering af investeringsejendomme 3.882.876 7.136.250
Driftsresultat 3.849.708 7.126.367
Andre finansielle indtaegter 55 845
Resultat far skat 3.849.763 7.127.212
Skat af arets resultat -846.904 -1.567.001
Arets resultat 3.002.859 5.560.211

Forslag til resultatdisponering:

Overfgres til overfart resultat 3.002.859 5.560.211

Disponeret i alt 3.002.859 5.560.211
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2025 2024
Anlaegsaktiver
2 Investeringsejendomme 32.100.000 14.230.161
Materielle anlaegsaktiver i alt 32.100.000 14.230.161
Anlzegsaktiver i alt 32.100.000 14.230.161
Omszetningsaktiver
Tilgodehavende skat hos tilknyttede virksomheder 3.375 0
Tilgodehavender i alt 3.375 0
Likvide beholdninger 10.279 41.501
Omszetningsaktiver i alt 13.654 41.501
Aktiver i alt 32.113.654 14.271.662
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Balance 31. december

Passiver
Note 2025 2024
Egenkapital
Virksomhedskapital 40.000 40.000
Overfgrt resultat 8.563.070 5.560.211
Egenkapital i alt 8.603.070 5.600.211
Hensatte forpligtelser
Hensaettelser til udskudt skat 1.875.105 1.024.826
Hensatte forpligtelser i alt 1.875.105 1.024.826
Galdsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 7.321 461.376
Geeld til tilknyttede virksomheder 21.628.158 6.643.074
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder 0 542.175
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 21.635.479 7.646.625
Galdsforpligtelser i alt 21.635.479 7.646.625
Passiver i alt 32.113.654 14.271.662
1 Medarbejderforhold
3 Oplysninger om dagsvaerdi
4 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
5 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
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Egenkapitalopggrelse

Virksomhedska-

pital Overfart resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2025 40.000 5.560.211 5.600.211
Arets overfgrte overskud eller underskud 0 3.002.859 3.002.859
40.000 8.563.070 8.603.070
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Noter

Medarbejderforhold

Gennemsnitligt antal beskeaeftigede medarbejdere

Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2025
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2025

Regulering til dagsveerdi 1. januar 2025
Arets regulering til dagsveerdi

Regulering til dagsveerdi, athaendede aktiver

Regulering til dagsvaerdi 31. december 2025

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2025

Selskabets investeringsejendomme omfatter et
Projektgrunden er beliggende i Kalundborg og er

dagsveerdien.

Oplysninger om dagsveerdi

1/1-31/12 13/3-31/12
2025 2024

0 0
9.651.288 0
13.986.963 13.053.911
0 -3.402.623
23.638.251 9.651.288
4.578.873 0
3.882.876 7.136.250
0 -2.557.377
8.461.749 4.578.873
32.100.000 14.230.161

boligejendomsprojekt
anskaffet

under opfarsel.

i 2024. Dagveerdien af
boligejendommene opggres til en forholdsmaessig andel ud fra den samlede forventede avance
opgjort efter faerdiggarelsesgraden. Det er ledelsens vurdering, at dette er det bedste skgn over

Investerings-

ejendomme
Dagsveerdi 31. december 2025 32.100.000
Arets urealiserede aendringer af dagsveerdi indregnet i resultatopggrelsen 3.882.876
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har ingen pantseetninger eller sikkerhedsstillelser.
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Noter

5. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med RC Kjeer Invest ApS, CVR-nr. 32655181, som er administrationsselskab og
haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kil-
deskat pa renter, royalties og udbytter.

Den samlede skyldige skat i sambeskatningen fremgar af arsregnskabet for administrationsselskabet.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfare, at selskabets haeftelse udgar et andet
belgb.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Projekt Kalundborg | ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler
for klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som falge af sendrede
regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Bruttotab
Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Vaerdiregulering af investeringsejendomme
Veaerdiregulering af investeringsejendomme indeholder veerdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afhaendelse af ejendomme.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopga-
relsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende det-
te underskud (fuld fordeling).

Balancen

Investeringsejendomme under opfarsel

Investeringsejendomme under opfgrsel males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendom-
menes kgbspris og direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme under opfgrsel indregnes
til dagsveerdi, hvilken efter ledelsens vurdering er den forholdsmaessige andel ud fra den samlede
forventede avance opgjort efter faerdiggarelsesgraden pa TE-kontrakten med tilknyttet virksomhed.

Investeringsejendomme males efterfalgende ejendom for ejendom til en skannet dagsveerdi.
Ejendommene vaerdiansaettes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestramme
for det kommende &r sammen med et afkastkrav danner grundlag for eiendommenes dagsvaerdi.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgarelsen under "omkostninger vedrgrende investeringsejendomme”.

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

Veaerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten "Veerdireguleringer af investeringsejen-
domme”.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Selskabsskat 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 og for betalte
acontoskatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller "Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Projekt Kalundborg | ApS solidarisk og ubegraenset over for skatte-
myndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sam-
beskatningskredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balan-
cedagens lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring
i udskudt skat som fglge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der
fares direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, ma-
les til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig ind-
tjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Even-
tuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Gaeldsforpligtelser
@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Projekt Kalundborg | ApS - Arsrapport for 2025 15



