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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2015 - 30. juni
2016 for K. B. S. Ejendomsinvest ApS.

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 2015/16.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 12. oktober 2016

Direktion

Kim Sgrensen
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i K. B. S. Ejendomsinvest ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K. B. S. Ejendomsinvest ApS for regnskabséret 1. juli 2015 - 30. juni
2016, der omfatter resultatopgorelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbej-
des 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 regnskabsaret 1. juli 2015
- 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.

Aarhus, den 12. oktober 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Kristian B. Lassen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet K. B. S. Ejendomsinvest ApS
Axel Kiers Vej 38
8270 Hgjbjerg

Telefon: 86 29 67 88
Telefax: 86 29 67 84

CVR-nr.: 30 08 60 74
Regnskabsperiode: 1. juli - 30. juni
Regnskabsér: 10. regnskabsar
Hjemstedskommune: Aarhus

Direktion Kim Sgrensen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C

Pengeinstitut Nordea
Skt. Clemens Torv 2-6
8000 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for K. B. S. Ejendomsinvest ApS for 2015/16 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Hovedaktivitet

Selskabets formal er investering i fast ejendom samt enhver aktivitet, der efter direktionens sken star i
forbindelse hermed.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2015/16 udviser et overskud pad DKK 306.793, heraf vardireguleringer pa
DKK 160.000, og selskabets balance pr. 30. juni 2016 udviser en egenkapital pd DKK 3.991.292.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme optages til dagsvardi. Dagsveardien er opgjort pa grundlag af diskonteringsmodel-
ler. Der henvises til note 4 for en folsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opgerelsen af dagsvardien.

Uszdvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2016 samt resultatet af selskabets aktiviteter
for 2015/16 er ikke pévirket 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. juli - 30. juni

Note 2015/16 2014/15
DKK DKK

Bruttofortjeneste for vardireguleringer 115.781 242.527
Veerdireguleringer af investeringsaktiver 160.000 0
Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer 275.781 242.527
Indteegter af kapitalandele i interessentselskaber -14.557 101.891
Finansielle indteegter 1 143.979 62.305
Finansielle omkostninger 2 -4.086 -5.109
Resultat for skat 401.117 401.614
Skat af arets resultat 3 -94.324 -10.053
Arets resultat 306.793 391.561
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte 0 0
Overfort resultat 306.793 391.561

306.793 391.561
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Balance 30. juni

Aktiver

Note 2016 2015

DKK DKK

Investeringsejendomme 2.350.000 2.190.000
Materielle anlaegsaktiver 4 2.350.000 2.190.000
Kapitalindestaende i interessentselskaber 5 1.514.969 1.529.526
Finansielle anlagsaktiver 1.514.969 1.529.526
Anlaegsaktiver 3.864.969 3.719.526
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 421.535 611.674
Andre tilgodehavender 0 32.500
Periodeafgreensningsposter 11.085 12.411
Tilgodehavender 432.620 656.585
Veaerdipapirer 585.125 220.000
Likvide beholdninger 0 215.329
Omsatningsaktiver 1.017.745 1.091.914
Aktiver 4.882.714 4.811.440
58
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Balance 30. juni

Passiver

Note 2016 2015

DKK DKK

Selskabskapital 125.000 125.000
Overfort resultat 3.866.292 3.559.499
Egenkapital 6 3.991.292 3.684.499
Henseettelse til udskudt skat 7 455.715 511.572
Hensatte forpligtelser 455.715 511.572
Geeld til realkreditinstitutter 43.741 130.606
Langfristet geeld 8 43.741 130.606
Geeld til realkreditinstitutter 8 87.105 87.002
Kreditinstitutter 82.749 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 24.429 40.524
Selskabsskat 134.515 189.237
Anden gaeld 32.160 136.992
Periodeafgreensningsposter 31.008 31.008
Kortfristet geeld 391.966 484.763
Galdsforpligtelser 435.707 615.369
Passiver 4.882.714 4.811.440
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 9
58
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Noter til arsregnskabet
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Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

Skat af arets resultat fordeles saledes:
Beregnet 22% / 23,5% skat af arets resultat for skat

Skatteeffekt af:

Skat ikke fradragsberettigede omkostninger og ikke skattepligtige indtaegter
Regulering af henseettelse til udskudt skat som fglge af aendring i
skatteprocenten

Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

Faste tilleg solgte ejendomme

2015/16 2014/15
DKK DKK

14.764 23.655
129.215 38.650
143.979 62.305
4.086 5.109
4.086 5.109
134.515 189.237
-55.857 -179.184
15.666 0
94.324 10.053
88.246 94.379
679 804
0 -63.074
15.666 0
-10.267 -22.056
94.324 10.053




Noter til arsregnskabet

4  Aktiver der males til dagsveerdi
Investerings-

ejendomme
DKK
Kostpris 1. juli 2015 1.837.553
Kostpris 30. juni 2016 1.837.553
Veerdireguleringer 1. juli 2015 352.447
Arets vaerdireguleringer 160.000
Veerdireguleringer 30. juni 2016 512.447
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2016 2.350.000

Forudsatninger ved opggrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene
Tomgangslejen er fastlagt til 5% af lejeindteegterne.

Driftsomkostningerne udger 20% af lejeindtaegterne.
Administrationsomkostningerne udger 7,5% af lejeindtaegterne.

Folsomhed ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Ved markedsveerdi vurderingen pr. 30. juni 2016 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav i intervallet
6,25 % - 9,00 %. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgeres til 7,625 %.

Andringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-
ejendomme i balancen samt veerdireguleringen i resultatopggrelsen.

AEndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,500 % Basis 0,500 %

DKK DKK DKK
Afkastprocent 7,125 7,625 8,125
Dagsveerdi 2.520.000 2.350.000 2.190.000
AEndring i dagsveerdi 170.000 0 -160.000
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Noter til arsregnskabet
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2016 2015
DKK DKK
Kapitalindestaende i interessentselskaber
Saldo 1. juli 2015 1.529.526 1.427.635
Saldo 30. juni 2016 1.529.526 1.427.635
Arets resultat -14.557 101.891
Veerdireguleringer 30. juni 2016 -14.557 101.891
Regnskabsmaessig vardi 30. juni 2016 1.514.969 1.529.526
Kapitalindestaende i interessentselskaber specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
PAP I/S Aarhus 33,33%
Egenkapital
Overfort
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
Egenkapital 1. juli 2015 125.000 3.559.499 3.684.499
Arets resultat 0 306.793 306.793
Egenkapital 30. juni 2016 125.000 3.866.292 3.991.292

Selskabskapitalen bestar af 125 anparter a nominelt DKK 1.000. Ingen anparter er tillagt seerlige rettigheder.

Der har ikke veaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til arsregnskabet
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2016 2015
DKK DKK
Henszettelse til udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 458.255 514.213
Laneomkostninger -2.540 -2.641
455.715 511.572

Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den forventede aktuelle skattesats.

Langfristet gaeld

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gald til realkreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar 43.741 130.606

Langfristet del 43.741 130.606

Inden for 1 ar 87.105 87.002
130.846 217.608

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Sikkerhedsstillelser

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

For realkreditlan pa nom. TDKK 131 er der givet pant i

investeringsejendomme til en samlet regnskabsmaessig veerdi 2.350.000 2.190.000
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Noter til arsregnskabet

9
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Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser (fortsat)
Eventualforpligtelser

Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for K. B. S. Holding 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.

Selskabet er deltager i interessenskab og haefter solidarisk for forpligtelserne. Aktiverne udger samlet TDKK
9.287 og geeldsforpligtelserne TDKK 4.742 pr. 30. juni 2016.
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for K. B. S. Ejendomsinvest ApS for 2015/16 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2015/16 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &ndrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

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

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

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

Nettoomsatning

Huslejeindtaegter indregnes linezert i lejeperioden.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til kontorhold mv.

Resultat af kapitalandele i interessentselskaber

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posten “Indtaegter af
kapitalandele i interessentselskaber”.
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Regnskabspraksis

Finansielle poster

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

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske virksomheder i K. B. S. Holding A/S koncernen. Den danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme

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

Dagsverdien er udtryk for den pris, ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter
pa uafthaengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeeggelse af dagsvaerdi medferer vaesentlige regnskabsmeessige
sken.

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

Dagsveerdien for visse investeringsejendomme pr. 30. juni 2016 er for hver enkelt ejendom opgjort ved
hjaelp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestreamme for det kommende &r
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsveerdi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tom-
gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrom divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsveerdi fremkommer. Den herved beregnede vaer-
di korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., sfremt disse ikke indgar
seerskilt andet sted i balancen.

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 omsteendigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan veere vaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudsatnin-
ger.
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Regnskabspraksis

Kapitalandele i interessentselskaber

Kapitalandele i interessentselskaber indregnes og méles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten interessentselskaber den forholdsmzssige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pd anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af positiv forskelsvardi (goodwill) og fradrag af en reste-
rende negativ forskelsvaerdi (negativ goodwill).

Tilgodehavender

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

Veardipapirer

Verdipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, der méles til dags-
verdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
forsikringspramier, abonnementer mv.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning 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 galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ndring i udskudt skat, som
folge af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af drets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er legal mod-
regningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

_
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Regnskabspraksis

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geeld til finansieringsinstitutter méles ved forste indregning til dagsveerdien af det betalte eller modtagne
vederlag. Efter forste indregning méles geeld til finansieringsinstitutter til dagsvaerdi ligesom investerings-
ejendomme.

Andring af dagsveerdien af de finansielle gaeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen under posten
“Veerdireguleringer af investeringsaktiver”.

Afholdte laneomkostninger ved optagelse af finansielle geeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen
under posten “Finansielle omkostninger”.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter
i de efterfolgende regnskabsar.
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