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

K.a.B. Ejendomsinvest A/S blev stiftet den 22. ja-
nuar 1991. Kebstaedernes Forsikring erhvervede
selskabet den 15. maj 1991, og i forbindelse her-
med andrede selskabet navn til K.a.B. Ejendoms-
invest 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 indkabs-
center i Esbjerg. Aktierne, der blev erhvervet for
6,0 mio.kr., er ved udgangen af 2014 bogfart til 0
kr.

K.a.B. Ejendomsinvest A/S har ingen ansatte med-
arbejdere, idet alle selskabets administrative
funktioner varetages af Kebstaedernes Forsikring.
Selskabet betaler herfor et administrationsveder-
lag beregnet pa omkostningsdaekkende basis.

Beskrivelse af selskabet

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

Ejerforhold

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

Kgbstaedernes Forsikring
Grgnningen 1
1270 Kgbenhavn K.

K.a.B. Ejendomsinvest A/S indgar i Kgbstaedernes
Forsikring koncernen, der ud over moderselska-
bet, Kgbstaedernes Forsikring, gensidig, bestar af
dattervirksomhederne Forsikringsaktieselskabet
K.a.B. International og K.a.B. Ejendomsinvest A/S
alle med hjemsted i Kebenhavn samt Kapitalfor-
eningsafdelingen KF Invest med hjemsted i Kgs.

Lyngby.



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 tilstraeber, at nye leje-
kontrakter indgas med lange lgbetider og med den
forngdne sikkerhed for lejen. Det overordnede
krav er dog, at centret skal vaere en attraktiv mar-
kedsplads, sa eventuel genudlejning sker hurtigt
og pa attraktive vilkar.

Ejendomskomplekset SlotsArkaderne er vaerdian-
sat ultimo 2014 pa baggrund af et forrentningskrav
pa 6,00 pct. svarende til forrentningskravet ul-
timo 2013.

Arets negative vaerdiregulering skyldes forsat en
hgjere tomgang end forventet pa bade butiks- og
kontorsiden.

Den associerede virksomhed Esbjerg Storcenter
A/S, hvori der i 2009 blev erhvervet 15 pct. af ak-
tierne er til salg. Der er ikke sket vaerdiregulering
af denne investering i 2014.

Vaesentlige begivenheder efter regnskabsarets
afslutning

Selskabet har primo 2015 solgt ejerandelen pa 10
% i Samejet SlotsArkaderne til Danica Ejendomme.
Salget er sket til bogfert vaerdi ultimo 2014. Salget
pavirker vaerdien af det udskudte skattepassiv,
pavirkningen er indarbejdet i arsrapporten for
2014.

Herudover er der ikke efter regnskabsarets udleb
indtradt begivenheder, som vil kunne forrykke
vurderingerne i arsrapporten.

Regnskabsberetning

Der har i 2014 vaeret arbejdet pa at fa solgt Es-
bjerg Storcenter. Det er endnu ikke lykkes, men
der pagar stadig forhandlinger. Det er malet at si-
tuationen omkring Esbjerg Storcenter er endeligt
afklaret i lgbet af 1. halvar 2015.

[ forbindelse med tabsreservationen i 2012 har sel-
skabets moderselskab, Kabstadernes Forsikring,
afgivet statteerklaering i form af lanetilsagn pa op

Beretning for 2014

til 10 mio.kr. K.a.B. Ejendomsinvest har dog ikke
gjort brug af lanetilsagnet i 2014.

K.a.B. Ejendomsinvest A/S' regnskab for perioden
fra 1. januar til 31. december 2014 - selskabets
24. regnskabsar - viser et overskud pa 1.373 t.kr.
for skat og et underskud pa 84 t.kr. efter skat.
Resultatet har medfert en forrentning af selska-
bets egenkapital, primo pa -0,1 pct.

Egenkapitalen er ved arets udgang opgjort til
75.528 t.kr., mod 75.612 t.kr. ultimo 2013.

Bestyrelsen anser resultatet for 2014, der hidrgrer
fra investeringen i Slotsarkaderne som tilfredsstil-
lende. Bestyrelsen anser det ikke som tilfredsstil-
lende, at der ikke er opnaet et salg af Esbjerg
Storcenter.

Overskudsdisposition
Til generalforsamlingens disposition er arets un-

derskud pa 84 t.kr., som bestyrelsen foreslar di-
sponeret saledes:

Overfeort resultat -84 t.kr.
Foreslaet udbytte -50.000 t.kr.
| alt -50.084 t.kr.

Forventningerne til 2015

Efter salget af ejerandelen i SlotsArkaderne og
med det nuveerende renteniveau forventer
bestyrelsen et nulresultat for 2015. Resultatet kan
dog blive positivt pavirket, hvis det lykkes at fa
solgt Esbjerg Storcenter til en pris som gor, at
dele af den udgiftsfarte tabsreservation kan
indtagtsfares.

Risikovurdering

Bestyrelsen forventer, at den i 2012 foretagne
reservation til tab i den associerede virksomhed
Esbjerg Storcenter A/S er tilstraekkelig. Der
forventes saledes ikke at vaere yderligere risiko
for tab pa Esbjerg Storcenter.

Pa den baggrund forventer bestyrelsen et nul-
resultat i 2015.



Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for K.a.B. Ejendomsinvest
A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2014.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven.

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

Kebenhavn, den 17. marts 2015

Direktion

Bestyrelse
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Ledelsespategning

finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regn-skabs-
aret 1. januar - 31. december 2014,

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.




Den uafhaengige revisors erklaeringer

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

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K.a.B. Ejndoms-
invest A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2014. Arsregnskabet omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og
noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &arsregn-
skabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om ars-
regnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og yderligere
krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever,
at vi overholder etiske krav samt planlaegger og
udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikker-
hed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejl-
information.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshand-
linger for at opna revisionsbevis for belgb og op-
lysninger i arsregnskabet. De valgte revisions-
handlinger afhaenger af revisors vurdering, herun-
der vurderingen af risici for vaesentlig fejlinforma-
tion i arsregnskabet, uanset om denne skyldes be-

Kgbenhavn, den 17. marts 2015

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

Ole Karstensen
statsaut. Revisor

svigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overve-
jer revisor intern kontrol, der er relevant for sel-
skabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver
et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter
omstaendighederne, men ikke at udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering
af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er ri-
melige samt den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisions-
bevis 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 regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2014 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderli-
gere handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af
arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med arsregnskabet.



Balance

t.kr. Note 2014 2013
AKTIVER

ANLZEGSAKTIVER

Finansielle anlasgsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder 2 0 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 3 88.912 91.274
Finansielle anlaegsaktiver, i alt 88.912 91.274
OMSAETNINGSAKTIVER

Likvide beholdninger 18.316 14.791
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 773 0
Omsaetningsaktiver, i alt 19.089 14.791
Aktiver, i alt 108.001 106.065
PASSIVER

EGENKAPITAL

Aktiekapital 5.000 5.000
Overfart overskud 20.528 70.612
Foreslaet udbytte 50.000 0
Egenkapital, i alt 4 75.528 75.612
HENSATTE FORPLIGTELSER

Udskudt skat 5 9.949 8.212
Hensatte forpligtelser, i alt 9.949 8.212
KORTFRISTEDE G/ZALDSFORPLIGTELSER

Gaeld til tilknyttede virksomheder 0 223
Selskabsskat 516 0
Gaeld til kreditinstitutter 6 22.000 22.000
Anden geeld 8 18
Gaeldsforpligtelser, i alt 22.524 22.241
Passiver, i alt 108.001 106.065




Resultatopgarelse

t.kr. Note 2014 2013
Andre driftsomkostninger 7 -242 -355
Indtaegter af kapitalandele i associerede selskaber 8 0 0
Indtaegter af andre veerdipapirer og kapitalandele 9 1.638 1.714
Finansielle indtaegter 10 0 60
Finansielle omkostninger 11 -23 -2
Ordinaert resultat fer skat 1.373 1.417
Skat af arets resultat 12 -1.457 1.484
Arets resultat -84 2.901
Overskudsdisponering

Arets resultat foreslas disponeret saledes:

Overfgrt resultat -84 2.901
Foreslaet udbytte -50.000 0
| alt -50.084 2.901
Anvendt regnskabspraksis 1

Eventualforpligtelser 13

Egenkapitalopgarelse

t.kr. Aktiekapital Overfert Foresladet udbytte Egenkapital
Pr. 31. december 2012 5.000 67.711 0" 72.711
Overfort af arets resultat 2.901 0 2.901
Pr. 31. december 2013 5.000 70.612" 0 75.612
Overfgrt af arets resultat -50.084 50.000 -84
Pr. 31. december 2014 5.000 20.528 50.000 75.528




Note 1 Anvendt regnskabspraksis
Indledning

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

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret 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-
skabsaflaeggelsen, og der gives seerskilte oplys-
ninger herom.

Regnskabsmaessige skan

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skan og
vurderinger, som pavirker stagrrelsen af aktiver og
forpligtelser og dermed resultatet i indevaerende
og kommende ar. De vaesentligste sken og vurde-
ringer vedrgrer fastsattelsen af dagsvaerdier pa
ejendomme.

Resultatopgarelsen

| resultatopgerelsen medtages indtasgter af kapital-
andele i associerede virksomheder samt selskabets
andel af resultatet i Samejet SlotsArkaderne.
Indtaegter og udgifter periodeafgraenses, sa de om-
fatter regnskabsperioden.

Koncerninterne transaktioner
Administrationsvederlag til moderselskabet er be-
regnet pa omkostningsdaskkende basis.

Balancen

Kapitalandel i Samejet SlotsArkaderne males til den
forholdsmaessige ejede andel af Samejet SlotsArka-
dernes indre veerdi.

| Samejet SlotsArkaderne males ejendomskom-

plekset SlotsArkaderne til dagsvaerdi. Dagsvaerdien
fastsaettes ud fra en systematisk vurdering af de

Noter

enkelte ejendomme, baseret pa ejendommenes
forventede driftsresultat og afkastprocent.

Kapitalandele i associerede virksomheder er opta-
get til regnskabsmaessige indre vaerdier pr. 31. de-
cember i regnskabsaret opgjort efter K.a.B. Ejen-
domsinvest A/S’s regnskabspraksis.

Ved erhvervelse af virksomheder opgares merpris
pa anskaffelsestidspunktet som forskellen mellem
anskaffelsessummen og den regnskabsmaessige in-
dre veerdi. Merpris straksafskrives og udgiftsferes
i anskaffelsesaret. Reserve for nettoopskrivning
efter indre veerdis metode finder anvendelse, nar
associerede virksomheders samlede indre veerdi
overstiger anskaffelsesprisen.

For veerdipapirer, der ikke er noteret pa en bars,
eller for hvilke der ikke forefindes en barskurs,
der afspejler aktivets dagsvaerdi, fastlaegges dags-
veerdien ved brug af vaerdiansaettelsesteknikker,
der har til formal at fastlaegge den transaktions-
pris, som ville fremkomme i en handel pa malings-
tidspunktet mellem uafhaengige parter, der an-
laegger normale forretningsmaessige betragtnin-
ger. Som veaerdiansaettelsesteknikker anvendes
bl.a. indre vaerdi baseret pa seneste kendte regn-
skabsinformationer.

Selskabsskat og udskudt skat

Selskabet er sambeskattet med Kabstaedernes For-
sikring samt sgstervirksomheden 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).

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

Udskudt skat afsaettes af forskellen mellem
regnskabs- og skattemaessige vaerdier af aktiver
og passiver. Negativ udskudt skat aktiveres, hvis
den med en overvejende sandsynlighed kan
forventes udnyttet i fremtiden.
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Noter

t.kr. 2014 2013

Note 2 Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum primo 1.005 1.005
Vaerdiregulering ultimo 1.005 1.005
Vaerdiregulering primo -1.005 -1.005
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.
Kebstaedernes Forsikring erhvervede pa samme tid 10% af aktiekapitalen i Esbjerg Storcenter som fra
dette tidspunkt indgik som associeret virksomhed.

Esbjerg Storcenter A/S' aktivitet er at eje og drive Esbjerg Storcenter. Selskabet har endnu ikke aflagt
arsrapport for 2014, men pr. 31.12.2013 udgjorde resultatet-33.859 t.kr. og egenkapitalen -57.629 t.kr
Pa grund af usikkerhed om fremtidsudsigterne for selskabet fastholdes vardiansaettelsen pa 0 kr.

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

Samejet SlotsArkaderne, Kebenhavn. Ejerandel udgar 10%
Egenkapital pr. 31. december 2014 udger 889.118 t.kr. 88.912 91.274

Den regnskabsmaessige vaerdi i Samejet SlotsArkaderne udggr selskabets andel (10 pct.) af Samejet
Slotsarkadernes egenkapital ifalge arsrapporten for 2014.

| Samejet SlotsArkaderne udgjorde summen af aktiver 912.997 t.kr. (2013: 935.693 t.kr.), og
summen af geeldsforpligtelser udgjorde 23.879 t.kr. pr. 31. december 2014 (2013: 22.952 t.kr.).

Note 4 Egenkapital
Egenkapitalen fordeler sig saledes:
Aktiekapital 5.000 5.000

Overfort overskud:

Saldo 1. januar 70.612 67.711
Overfart af arets resultat -50.084 2.901
20.528 70.612

Foreslaet udbytte:

Saldo 1. januar 0 0
Overfart af arets resultat 50.000 0
Foreslaet udbytte 31. december 50.000 0
Egenkapital, i alt 75.528 75.612

Aktiekapitalen er opdelt i aktier saledes:
5stk. a 100.000 kr.
1stk. & 500.000 kr.
1 stk. 4 4.000.000 kr.
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Noter

t.kr. 2014 2013

Note 5 Udskudt skat

Udskudt skat 1. januar 8.212 9.515

Arets regulering 612 536

/ndring af skatteprocent pa udskudt skat 1.125 -1.839

Udskudt skat 31. december 9.949 8.212

Henseettelse til udskudt skat vedrerer:

Geeld til kreditinstitutter -5.170 -5.390

Materielle anleegsaktiver i Samejet SlotsArkaderne 15.119 14.290

Underskud til fremfarsel 0 -688

| alt 9.949 8.212

Note 6 Geeld til kreditinstitutter

Geeld som forfalder mere end 5 ar efter balancetidspunktet 0 0

Note 7 Andre driftsomkostninger

Udover direktion er der ingen ansatte i selskabet.

Bestyrelse og direktion oppebaerer ikke vederlag fra selskabet

Honorar til revisorer udger:

Ernst & Young (tidligere KPMG) 31 31

Note 8 Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Esbjerg Storcenter A/S 0 0
0 0

Med baggrund i en saerdeles anstrengt likviditetssituation og manglende salg af centeret over

break-even prisen, anses det for meget sandsynligt, at vores kautionsforpligtelse bliver aktuel, hvorfor

der i 2012 blev en reservation til den fulde kautionsforpligtelse pa 22.000 t.kr. i regnskabet.

Reservation pa 22.000 t.kr. er opfart under geeld til kreditinstitutter i balancen.

Note 9 Indtaegter af andre vaerdipapirer og kapitalandele

Samejet SlotsArkaderne 1.638 1.714
1.638 1.714
Note 10 Finansielle indtasgter

Dividende fra konkursramt 0 60
0 60

Note 11 Finansielle omkostninger
Renteudgifter til tilknyttede virksomheder 0 -2
Rentetilleeg, selskabsskat -23 0
-23 -2
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Noter

t.kr. 2014 2013

Note 12 Skat af arets resultat

Skat af arets resultat -342 -354
Regulering af skat tidligere ar 10 -1
Arets regulering af udskudt skat -1.125 1.839

-1.457 1.484

Tilgodehavende skatter hos moderselskabet i regnskabsaret andrager 773 t.kr. (2013: -385 t.kr.)

Note 13 Eventualforpligtelser

Samejet SlotsArkaderne er frivilligt momsregistreret vedrerende ejendommen, og der pahviler herpa en
resterende momsreguleringsforpligtelse pa 18.392 t.kr. (2013: 23.473 t.kr.).

K.a.B. Ejendomsinvest A/S andel af forpligtelsen udggr: 1.839 2.347

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

Selskabet indgar i en sambeskatning med de gvrige selskaber i koncernen Kebstaedernes Forsikring med

kgbsteedernes Forsikring som administrationsselskab. Selskaberne hafter solidarisk for den samlede
skattebetaling. Den beregnede skat til betaling for 2014 udger 14.256 t.kr. (2013: 23.180 t.kr.)
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