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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabséret 1. januar - 30. juni 2016
for Kalundborg Ejendomsanpartsselskab.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holbak, den 7. november 2016

Direktion

Carsten Brandt
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i Kalundborg Ejendomsanpartsselskab

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Kalundborg Ejendomsanpartsselskab for regnskabséret 1. januar - 30.
juni 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, noter og anvendt regnskabsprak-
sis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig 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 udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, 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,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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. 30. juni 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -
30. juni 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Holba&k, den 7. november 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Claus Kjer Poulsen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Kalundborg Ejendomsanpartsselskab
Ladegérdsalleen 13
4300 Holbak

CVR-nr.: 27 61 43 61
Regnskabsperiode: 1. januar - 30. juni
Hjemstedskommune: Holbak

Direktion Carsten Brandt

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Ahlgade 63
4300 Holbak

-
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Kalundborg Ejendomsanpartsselskab for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med Ars-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at erhverve, drive og udvikle fast ejendom og dermed beslagtet virksomhed.
Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2016 udviser et underskud pa DKK 2.879.427, heraf veerdireguleringer pa
DKK -3.500.000, og selskabets balance pr. 30. juni 2016 udviser en egenkapital pd DKK 432.870.

Ved bedgmmelse af udviklingen i forhold til sidste ar skal det anfores at selskabet har omlagt regnskabsér
til at fremover at omfatte perioden 1. juli til 30. juni. Regnskabet for 2016 omfatter séledes 6 maneder
mens sammenligningstallene for 2015 omfatter 12 méneder.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme optages til dagsverdi. Dagsveardien er opgjort pa grundlag af diskonteringsmodel-
ler. Der henvises til note 3 for en folsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opgerelsen af dagsveerdien.

Uszdvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2016 samt resultatet af selskabets aktiviteter
for 2016 er ikke pavirket af useedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 30. juni

Note 2016 2015
6 mdr. 12 mdr.
DKK DKK
Bruttotab for vaerdireguleringer -38.461 250.050
Veerdireguleringer af investeringsaktiver -3.500.000 0
Bruttotab efter vaerdireguleringer -3.538.461 250.050
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 0 1.589.189
Finansielle indteegter 47 109
Finansielle omkostninger -69.030 -281.940
Resultat for skat -3.607.444 1.557.408
Skat af arets resultat 2 728.017 6.992
Arets resultat -2.879.427 1.564.400
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat -2.879.427 1.564.400
-2.879.427 1.564.400
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Balance 30. juni

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 30. juni 31. december
2016 2015
DKK DKK

8.000.000 11.500.000

3 8.000.000 11.500.000

4 0 0

8.000.000 11.500.000

23.470 44.190

6 0 0

23.470 44.190

162.514 59.824

185.984 104.014

8.185.984 11.604.014
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Balance 30. juni

Passiver

Note 30. juni 31. december

2016 2015
DKK DKK

Selskabskapital 312.500 312.500
Overkurs ved emission 0 875.000
Overfort resultat 120.370 2.124.797
Egenkapital 5 432.870 3.312.297
Henseettelse til udskudt skat 6 0 728.017
Hensatte forpligtelser 0 728.017
Geeld til realkreditinstitutter 6.233.644 6.233.644
Kreditinstitutter 851.507 940.591
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 7.085.151 7.174.235
Kreditinstitutter 7 0 50.921
Geeld til tilknyttede virksomheder 262.000 102.000
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 22.000 22.000
Anden gaeld 383.963 214.544
Kortfristede gaeldsforpligtelser 667.963 389.465
Geaeldsforpligtelser 7.753.114 7.563.700
Passiver 8.185.984 11.604.014
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 8
Neertstaende parter og ejerforhold 9
5
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar
Arets resultat
Overfort fra overkurs ved emission

Egenkapital 30. juni

pwe

Overkurs ved Overfart
Selskabskapital emission resultat | alt
DKK DKK DKK DKK
312.500 875.000 2.124.797 3.312.297
0 0 -2.879.427 -2.879.427
0 -875.000 875.000 0
312.500 0 120.370 432.870




Noter til arsregnskabet
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Usikkerhed ved indregning og maling

Kalundborg Ejendomsanpartsselskab har valgt at male investeringsejendomme til dagsvaerdi. Selskabet kunne
alternativt have valgt at male investeringsejendomme med udgangspunkt i kostpris. Valget af maling til
dagsveerdi medfarer, at veerdien af investeringsejendomme i balancen Igbende reguleres til dagsveerdi og
denne veerdiregulering fares via resultatopggrelsen. Belgbet er en del af selskabets frie reserver.

Der henvises til note 3 for en falsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opggrelsen af dagsvaerdien.

2016 2015
6 mdr. 12 mdr.
DKK DKK
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 0
Arets udskudte skat -728.017 -6.992
-728.017 -6.992

Aktiver der males til dagsvaerdi
Investerings-

ejendomme
DKK
Kostpris 1. januar 8.115.178
Kostpris 30. juni 8.115.178
Veerdireguleringer 1. januar 3.384.822
Arets veerdireguleringer -3.500.000
Veerdireguleringer 30. juni -115.178
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 8.000.000
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Noter til arsregnskabet
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Aktiver der mailes til dagsvaerdi (fortsat)

Folsomhed ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Ved markedsveerdi vurderingen pr. 30. juni 2016 er der anvendt en individuelt fastsat diskonteringssats til 6,5

%.

Andringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-

ejendomme i balancen samt veerdireguleringen i resultatopggrelsen.

AEndringer i gennemsnitlig diskonteringssats -0,5% Basis 0,5 %
DKK DKK DKK

Afkastprocent 6,0 6,5 7,0
Dagsveerdi 8.650.000 8.000.000 7.400.000
AEndring i dagsveerdi 650.000 0 -600.000
30. juni 31. december

2016 2015

DKK DKK

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris 1. januar 0 2.223.832
Afgang i arets lgb 0 -2.223.832
Kostpris 30. juni 0 0
Veerdireguleringer 1. januar 0 -3.813.021
Arets afgang 0 3.813.021
Veerdireguleringer 30. juni 0 0
Regnskabsmaessig verdi 30. juni 0 0
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Noter til arsregnskabet
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Egenkapital

Selskabskapitalen har udviklet sig saledes:

2016 2015 2014 2013 2012
DKK DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 1. januar 312.500 187.500 187.500 187.500 187.500
Kapitalforhgjelse 0 125.000 0 0 0
Kapitalnedsaettelse 0 0 0 0 0
Selskabskapital 30. juni 312.500 312.500 187.500 187.500 187.500
30. juni 31. december
2016 2015
DKK DKK
Hensaettelse til udskudt skat
Materielle anleegsaktiver -25.000 745.000
Skattemaessigt underskud til fremfarsel -41.000 -16.983
Overfert til udskudt skatteaktiv 66.000 0
0 728.017
Udskudt skatteaktiv
Opgjort skatteaktiv 66.000 0
Nedskrivning til vurderet veerdi -66.000 0
Regnskabsmassig veerdi 0 0
Langfristede galdsforpligtelser
Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.
Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 5.254.767 5.254.767
Mellem 1 og 5 ar 978.877 978.877
Langfristet del 6.233.644 6.233.644
Inden for 1 ar 0 0
6.233.644 6.233.644

12



Noter til arsregnskabet

7  Langfristede gaeldsforpligtelser (fortsat)

30. juni 31. december
2016 2015
DKK DKK
Kreditinstitutter
Mellem 1 og 5 ar 851.507 940.591
Langfristet del 851.507 940.591
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter 0 50.921
851.507 991.512
30. juni 31. december
2016 2015
DKK DKK
8 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa 8.000.000 11.500.000
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:
Ejerpantebreve pa i alt TDKK 6.121, der giver pant i grunde og bygninger til
en samlet regnskabsmeessig veerdi af 8.000.000 11.500.000

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet ulimiteret selvskyldnerkaution vedrarende moderselskabets geeld til pengeinstitut. Pa
balancetidspunktet udger geelden DKK 3.030.000.

Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Brandt Holbaek A/S, der er administrationsselskab i forhold
til sambeskatningen. Koncernens selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytte-
skat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at
selskabets heeftelse udger et starre belab.
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Noter til arsregnskabet

9 Nezertstaende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse

Brandt Holbaek A/S

pwe

Grundlag

Hovedanpartshaver
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Kalundborg Ejendomsanpartsselskab for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med Ars-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Arsregnskab for 2016 er aflagt i DKK.

Andring af regnskabspraksis

Virksomheden har som folge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 (eendring af drsregnskabsloven) @&ndret anvendt
regnskabspraksis for méling af geeldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme. Gaelden vedrgrende
investeringsejendomme er hidtil blevet malt til dagsveerdi, men males fremadrettet til amortiseret kostpris.
Ved @&ndringen har virksomheden anvendt lempelsen fra lempelsesbekendtggrelsen til drsregnskabsloven
og indregnet geelden til kostpris svarende til den seneste dagsvaerdi pr. 31. december 2015. Efterfolgende er
gelden indregnet til amortiseret kostpris. Der er derfor ikke &ndret sammenligningstal. Andringen har
medfart en forhgjelse af ordineert resultat for indevaerende ar med DKK o og drets resultat med DKK o.
Det har herudover pavirket virksomhedens geldsforpligtelser med DKK o0 og den samlede balancesum
med DKK o. Egenkapitalen er pavirket med DKK o. Virksomhedens pengestromme er ikke pavirket af
endringen.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

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

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgoarelsen

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.
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Regnskabspraksis

Nettoomsatning

Huslejeindtaegter indregnes linezert i lejeperioden.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til kontorhold, samt omkostninger til drift af
udlejningsejendomme.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet. Selskabsskatten fordeles mellem de sambeskattede sel-
skaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har veeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsvaerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uathaengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
skan.

Det er ledelsens vurdering, at det for indeveerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjaelp
af markedsinformationer, hvorfor vaerdiansettelsen er sket pa baggrund af en anerkendt vaerdiansattelses-
teknik.

Dagsvaerdien for investeringsejendomme pr. 30. juni 2016 er for hver enkelt ejendom opgjort ved an-
vendelse af en Discounted Cash Flow model, hvor de forventede fremtidige pengestromme tilbagediskonte-
res til nutidsverdi. Beregningerne tager udgangspunkt i ejendommenes budgetter for de kommende ér.

_
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Regnskabspraksis

Der er taget hgjde for lejeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv.
De enkelte budgetterede pengestremme tilbagediskonteres med en individuelt fastsat diskonteringssats og
tillegges en terminal vaerdi. Den herved beregnede vaerdi korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver,
sésom likvider, deposita mv., sdfremt disse ikke indgar seerskilt andet sted i balancen.

Verdianszttelse tager ikke udgangspunkt i opgerelsen fra ekstern valuar.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstandigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan vare veaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudseetnin-
ger.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afgore,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveaegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.
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Regnskabspraksis
Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge
af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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 aconto-
skatter. Tilleeg og godtgarelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.
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