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Arets forlab

K.a.B. Ejendomsinvest A/S har som hovedformal
at deltage med en ejerandel pa 10 pct. i Samejet
SlotsArkaderne i Hillered. De resterende 90 pct.
ejes af Danica Ejendomsselskab ApS.

Samejet SlotsArkaderne tilstrasber, at nye leje-
kontrakter indgas med lange lsbetider og med
den forngdne sikkerhed for lejen. Det overord-
nede krav er dog, at centret skal vaere en attrak-
tiv markedsplads, sa eventuel genudlejning sker
hurtigt og pa attraktive vilkar.

Ejendomskomplekset SlotsArkaderne er veerdi-
ansat ultimo 2012 pa baggrund af et forrent-
ningskrav pa 6,00 pct. svarende til forrentnings-
kravet ultimo 2011.

Arets positive vaerdregulering folger dels af lave-
re tomgangsleje bade pa butiks- og kontorsiden,
samt et generelt left i kontraktslejen i forbindel-
se med nyudlejninger,

Den associerede virksomhed Esbjerg Storcenter
A/S, hvori der i 2009 blev erhvervet 15 pct. af
aktierne planlasgges solgt i 2013.

Vaesentlige begivenheder efter regnskabsarets
afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets udleb indtradt
begivenheder, som vil kunne forrykke vurderin-
gerne i arsrapporten.

Regnskabsberetning

K.a.B. Ejendomsinvest A/S' regnskab for perioden
fra 1. januar til 31, december 2012 - selskabets
22. regnskabsar - viser et underskud pa 16.129
t.kr. efter skat. Selvom der har vaeret et positivt
resultat hidrerende fra Samejet SlotsArkaderne
pa 5,7 mio.kr, for skat har reservationer til tab
pa 27,0 mio.kr. fer skat i den associerede virk-
somhed Esbjerg Storcenter A/S vaeret arsag til
det darlige resultat. Af de 27 mio.kr. er 5 mio.kr.
betalt i januar 2013 som en del af en akkordord-
ning med de avrige aktionaerer og kreditorer.

Beretning for 2012

Resultatet har medfert en negativ forrentning af
selskabets egenkapital, primo pa 18,2 pct. Egen-
kapitalen er ved arets udgang opgjort til 72.711
t.kr., mod 88.840 t.kr. ultimo 2011.

Bestyrelsen anser ikke resultatet som tilfreds-
stillende pa grund af tabsreservationen pa 27
mio.kr.

| forbindelse med tabsreservationen har selska-
bets moderselskab, Kebstaedernes Forsikring, af-
givet stotteerklaering i form af lanetilsagn pa op
til 10 mio.kr. pa markedsvilkar.

Overskudsdisposition

Til generalforsamlingens disposition er arets un-
derskud pa 16.129 t.kr., som bestyrelsen foreslar
overfert til naeste ar.

Forventningerne til 2013

Bestyrelsen forventer for 2013 et bruttoresultat
af investeringen i SlotsArkaderne pa niveau med
resultatet for 2012. Der paregnes en positiv veer-
diregulering af selskabets ejendomsinvesteringer
svarende til en inflation pa 2 pct. Der forventes
ikke yderligere tabsreservation pa den associe-
rede virksomhed.

Risikovurdering

Bestyrelsen forventer, at den i 2012 foretagne
reservation til tab i den associerede virksomhed
Esbjerg Storcenter A/S er tilstraekkelig.

Investering i forretningscentre er blandt andet
behaeftet med risiko for manglende udlejning,
men pa grund af SlotsArkadernes relativt gode
beliggenhed, anser bestyrelsen denne risiko for
begraenset. Veerdianseettelsen vil felge inflatio-
nen, idet hovedparten af lejekontrakterne regu-
leres svarende til udviklingen i nettoprisindekset.

Pa den baggrund forventer bestyrelsen et positivt
resultat i 2013.



BESKRIVELSE AF K.a.B. EJENDOMSINVEST A/S

K.a.B. Ejendomsinvest A/S blev stiftet den 22.
januar 1991. Kabstaedernes Forsikring erhvervede
selskabet den 15. maj 1991, og i forbindelse her-
med aendrede selskabet navn til K.a.B. Ejen-
domsinvest A/S.

Ud over investeringen i SlotsArkaderne ejer
K.a.B. Ejendomsinvest A/S 15 pct. af aktierne i
Esbjerg Storcenter A/S.

Esbjerg Storcenter A/S ejer og driver et indkebs-
center i Esbjerg. Aktierne, der blev erhvervet for
6,0 mio.kr., er ved udgangen af 2011 bogfert til
0 kr.

K.a.B. Ejendomsinvest A/S har ingen ansatte
medarbejdere, idet alle selskabets administra-
tive funktioner varetages af Kebstadernes For-
sikring. Selskabet betaler herfor et administra-
tionsvederlag beregnet pa omkostningsdaekkende
basis.

Beskrivelse af selskabet

Hverken selskabets bestyrelse eller direktion op-
pebeaerer vederlag fra selskabet.

Ejerforhold

K.a.B. Ejendomsinvest A/S har en aktiekapital pa
5 mio. kr., der fuldt ud ejes af:

Kaebstaedernes Forsikring
Grgnningen 1
1270 Kebenhavn K.

Selskabets regnskab indgar i koncernregnskabet
for Kebstaedernes Forsikring. Samtlige selskaber i
koncernen har hjemsted i Kebenhavn.



Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2012 for K.a.B. Ejendomsinvest
A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver

Kebenhavn, den 19. marts 2013
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og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt
af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2012.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelses-
beretningen indeholder en retvisende redegarelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i K.a.B. Ejendomsinvest A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K.a.B. Ejen-
domsinvest A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2012. Arsregnskabet omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopgarelse, balance og
noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven,

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Le-
delsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at ud-
arbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser el-
ler 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 yderli-
gere krav ifglge dansk revisorlovgivning, Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt plan-
laegger og udfarer revisionen for at opna haj grad
af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vae-
sentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfagrelse af revisionshand-
linger for at opna revisionsbevis for beleb og op-
lysninger i arsregnskabet. De valgte revisions-
handlinger afhaenger af revisors vurdering, her-
under vurderingen af risici for vaesentlig fejlin-
formation i arsregnskabet, uanset om denne

Kebenhavn, den 19. marts 2013
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skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderin-
gen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-
vant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet
hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af sel-
skabets interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regn-
skabsmazssige sken er rimelige samt den samlede
praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onshevis 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 2012 samt
af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31, december 2012 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennem-
laest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillaeg til den udferte re-
vision af arsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet.

arnholt Liithcke
. revisor



Balance

t.kr, Note 2012 2011
AKTIVER

ANLAEGSAKTIVER

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder 2 0 0
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 3 109.460 106.827
Finansielle anlaegsaktiver, i alt 109.460 106.827
OMSATNINGSAKTIVER

Likvide beholdninger 613 86
Omseaetningsaktiver, i alt 613 86
Aktiver, i alt 110.073 106.913
PASSIVER

EGENKAPITAL

Aktiekapital 5.000 5.000
Overfart overskud 67.711 83.840
Egenkapital, i alt 4 72,711 88.840
HENSATTE FORPLIGTELSER

Udskudt skat 5 9.515 15.102
Hensatte forpligtelser, i alt 9.515 15.102
G/ZALDSFORPLIGTELSER

Geeld til tilknyttede virksomheder 262 2.382
Selskabsskat 566 581
Geeld til kreditinstitutter 7 27.000 0
Anden gaeld 19 8
Geeldsforpligtelser, i alt 27.847 2,971
Passiver, i alt 110.073 106.913




Resultatopggrelse

t.kr. Note 2012 2011
Andre driftsomkostninger 6 -199 -109
Udgifter af kapitalandele i associerede selskaber 7 -27.000 0
Indtaegter af andre vaerdipapirer og kapitalandele 8 5.733 8.902
Finansielle indteegter 9 16 1
Finansielle omkostninger 10 -28 -131
Ordinaert resultat fer skat -21.478 8.663
Skat af arets resultat 1 5.349 -2.192
Arets resultat -16.129 6.471
Overskudsdisponering

Arets resultat foreslas disponeret saledes:

Overfert resultat -16.129 6.471
Anvendt regnskabspraksis 1

Eventualforpligtelser 12

Egenkapitalopgarelse

t.kr. Aktiekapital Overfart overskud Egenkapital
Pr. 31. december 2010 5.000 77.369 82.369
Arets resultat 6.471 6.471
Pr. 31. december 2011 5.000 83.840 88.840
Arets resultat -16.129 -16.129
Pr. 31. december 2012 5.000 67.711 72.711




Note 1 Anvendt regnskabspraksis
Indledning

Arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virk-
somheder,

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i for-
hold til forrige ar.

| det omfang begivenheder efter balancedagen
har vaesentlig betydning for arets resultat og
egenkapital, tages der hensyn hertil ved regn-
skabsafleeggelsen, og der gives saerskilte oplys-
ninger herom.

Regnskabsmaassige sken

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der sken
og vurderinger, som pavirker sterrelsen af akti-
ver og forpligtelser og dermed resultatet i inde-
vaerende og kommende ar. De vaesentligste sken
og vurderinger vedregrer fastseettelsen af dags-
veerdier pa ejendomme.

Resultatopgerelsen

| resultatopgerelsen medtages indteegter af
kapitalandele i associerede virksomheder samt sel-
skabets andel af resultatet i Samejet Slots-
Arkaderne.

Indtaegter og udgifter periodeafgraenses, sa de om-
fatter regnskabsperioden.

Koncerninterne transaktioner

Administrationsvederlag til moderselskabet er be-
regnet pa omkostningsdeekkende basis. Renter af
lan optaget hos moderselskabet beregnes pa
almindelige markedsvilkar.

Balancen

Kapitalandel i Samejet SlotsArkaderne males til
den forholdsmaessige ejede andel af Samejet
SlotsArkadernes indre veerdi.

| Samejet SlotsArkaderne males ejendomskom-
plekset SlotsArkaderne til dagsveerdi. Dagsveerdien
fastseettes ud fra en systematisk vurdering af de

Noter

enkelte ejendomme, baseret pa ejendommenes
forventede driftsresultat og afkastprocent.

Kapitalandele i associerede virksomheder er op-
taget til regnskabsmaessige indre veerdier pr. 31.
december i regnskabsaret opgjort efter K.a.B.
Ejendomsinvest A/S’s regnskabspraksis.

Ved erhvervelse af virksomheder opgeres merpris
pa anskaffelsestidspunktet som forskellen mel-
lem anskaffelsessummen og den regnskabsmaes-
sige indre veerdi. Merpris straksafskrives og ud-
giftsfares i anskaffelsesaret. Reserve for netto-
opskrivning efter indre vaerdis metode finder an-
vendelse, nar associerede virksomheders samle-
de indre veerdi overstiger anskaffelsesprisen.

For veerdipapirer, der ikke er noteret pa en bars,
eller for hvilke der ikke forefindes en barskurs,
der afspejler aktivets dagsveerdi, fastleegges
dagsvaerdien ved brug af veerdianseettelsestek-
nikker, der har til formal at fastleegge den trans-
aktionspris, som ville fremkomme i en handel pa
malingstidspunktet mellem uafhaengige parter,
der anlaegger normale forretningsmeessige be-
tragtninger. Som veerdiansaettelsesteknikker an-
vendes bl.a. indre veerdi baseret pa seneste
kendte regnskabsinformationer.

Selskabsskat og udskudt skat

Selskabet er sambeskattet med Kebstaedernes For-
sikring samt sestervirksomheden Forsikringsaktie-
selskabet K.a.B. International.

Den beregnede selskabsskat af den sambeskattede
skattepligtige indkomst fordeles mellem de sambe-
skattede selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster (fuld fordeling).

Efter sambeskatningsreglerne overtager modersel-
skabet, Kebstaedernes Forsikring, som administra-
tionsselskab haeftelsen for K.a.B. Ejendomsinvest
A/S’s selskabsskatter overfor skattemyndighederne
i takt med K.a.B. Ejendomsinvest A/S’s betaling af
sambeskatningsbidrag.

Udskudt skat afsattes med den aktuelle skatte-
procent af forskellen mellem regnskabs- og skat-
temaessige veerdier af aktiver og passiver.
Negativ udskudt skat aktiveres, hvis den med en
overvejende sandsynlighed kan forventes udnyt-
tet i fremtiden,



Noter

t.kr. 2012 2011

Note 2 Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum primo 1.005 1.005
Arets afgang 0 0
Vaerdiregulering ultimo 1.005 1.005
Vaerdiregulering primo -1.005 -1.005
Tilbagefarsel af nedskrivninger pa arets afgang 0 0
Veerdiregulering ultimo -1.005 -1.005
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0 0

K.a.B. Ejendomsinvest A/S erhvervede medio regnskabsaret 2009 15% af Esbjerg Storcenter A/S.
Kabstaedernes Forsikring erhvervede pa samme tid 10% af aktiekapitalen i Esbjerg Storcenter som fra
dette tidspunkt indgik som associeret virksomhed.

Selskabets aktivitet er at eje og drive Esbjerg Storcenter. Selskabet har endnu ikke aflagt arsrapport
for 2012, men pr. 31.12.2011 udgjorde resultatet -96.022 t.kr. og egenkapitalen -107.236 t.kr.
Pa grund af usikkerhed om fremtidsudsigterne for selskabet fastholdes veerdiansacttelsen pa 0 kr.

Note 3 Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Selskaber hvori der ejes mere end 5% af selskabskapitalen

Samejet SlotsArkaderne, Kebenhavn. Ejerandel udger 10%
Egenkapital pr. 31. december 2012 udger 1.094.601 t.kr. 109.460 106.827

Den regnskabsmeessige veerdi i Samejet SlotsArkaderne udger selskabets andel (10 pct.) af Samejet
Slotsarkadernes egenkapital ifalge arsrapporten for 2012.

| Samejet SlotsArkaderne udgjorde summen af aktiver 1.118.358 t.kr. (2011: 1.091.435 t.kr.), og
summen af gaeldsforpligtelser udgjorde 23.757 t.kr. pr. 31. december 2012 (2011: 23.162 t.kr.).

Note 4 Egenkapital
Egenkapitalen fordeler sig saledes:

Aktiekapital 5.000 5.000

Overfart overskud:

Saldo 1. januar 83.840 77.369

Overfert af arets resultat -16.129 6.471
67.711 83.840

Egenkapital, i alt 72.711 88.840

Aktiekapitalen er opdelt i aktier saledes:
5stk. a  100.000 kr,
1stk. & 500.000 kr.
1 stk. a 4.000.000 kr.
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t.kr. 2012 2011

Note 5 Udskudt skat

Udskudt skat 1. januar 15.102 13.472
Arets regulering -5.587 1.630
Udskudt skat 31. december 9.515 15.102

Henseaettelse til udskudt skat vedrarer:

Geeld til kreditinstitutter -6.750 0
Materielle anlzegsaktiver i Samejet SlotsArkaderne 16.265 15,102
lalt 9.515 15.102

Note 6 Andre driftsomkostninger
Udover direktion er der ingen ansatte i selskabet.
Bestyrelse og direktion oppebaerer ikke vederlag fra selskabet

Honorar til revisorer udger:
KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 46 34

Note 7 Udgifter af kapitalandele i associerede virksomheder
Esbjerg Storcenter A/S -27.000 0

-27.000 0

De viste udgifter er urealiserede kurstab. Med baggrund i en saerdeles anstrengt likviditetssituation og
manglende salg af center for en pris pa over 265 mio.kr. anses det for meget sandsynligt, at vores
kautionsforpligtelse bliver aktuel, hvorfor der er foretaget en reservation til den fulde kautions-
forpligtelse pa 22.000 t.kr. i regnskabet.,

Der er tiltradt akkordeling og i den forbindelse bliver kautionsforpligtelse til Morsg Sparekassen udlast.
Pa den baggrund reserveres den fulde kautionsforpligtelse pa 5.000 t.kr. i regnskabet.

Den samlede reservation pa 27.000 t.kr. er opfert under gaeld til kreditinstitutter i balancen.

Note 8 Indtaegter af andre veerdipapirer og kapitalandele
Samejet SlotsArkaderne 5.733 8.902

5733 8.902

Note 9 Finansielle indteegter

Renteindtasgter fra banker 0 1

Rentetilleeg, selskabsskat 16 0
16 1

Note 10 Finansielle omkostninger

Renteudgifter til tilknyttede virksomheder -28 -101

Rentetillaeg, selskabsskat 0 -30
-28 -131
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t.kr. 2012 2011

Note 11 Skat af arets resultat

Skat af arets resultat -566 -555
Regulering af skat tidligere ar -25 -7
Arets regulering af udskudt skat 5.940 -1.630

5.349 -2.192

Betalte skatter til moderselskabet i regnskabsaret andrager 785 t.kr. (2011: 975 t.kr.)

Note 12 Eventualforpligtelser

Samejet SlotsArkaderne er frivilligt momsregistreret vedrarende ejendommen, og der pahviler herpa en
resterende momsreguleringsforpligtelse pa 28.134 t.kr. (2011: 31.302 t.kr.).

K.a.B. Ejendomsinvest A/S andel af forpligtelsen udger: 2.813 3.130

Selskabet indgar i en faelles momsregistrering med de svrige selskaber i koncernen Kebstaedernes
Forsikring. Selskaberne haefter solidarisk for den samlede momsbetaling.
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