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Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar
2016 - 31. december 2016 for Kalvebod Ejendomme | A/S.

Arsregnskabet og ledelsesberetningen udarbejdes i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2016.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse for
udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 3. maj 2017

Direktion

sen

Sgren Hoffmann Christiansen

Claus Friis-Jensen
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet for Kalvebod Ejendomme | A/S giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016 samt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er endvidere vores opfattelse, at virksomhedens risikostyring, compliancefunktion, forretningsgange og interne
kontroller pa alle vaesentlige og risikofyldte omrader er tilrettelagt og fungerer pa betryggende vis.

Den udfarte revision
Vi har revideret arsregnskabet for Kalvebod Ejendomme | A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendiggrelse om revisionens gennemfgrelse i finansielle
virksomheder mv. samt finansielle koncerner og efter internationale standarder om revision vedrgrende planleegning
og udfarelse af revisionsarbejdet.

Vi har foretaget en gennemgang af virksomhedens risikostyring, compliancefunktion, forretningsgange og interne
kontroller pa alle veesentlige og risikofyldte omrader.

Vi har planlagt og udfert revisionen for at opné hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet ikke indeholder vaesentlig
fejlinformation. Vi har deltaget i revisionen af alle vessentlige og risikofyldte omrader.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledeisesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden méade synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kresvede oplysninger i henhold til
arsregnskabsioven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbephavry,/den 3. maj 2017
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Til kapitalejere i Kalvebod Ejendomme | A/S.

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Kalvebod Ejendomme | A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende | Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gzeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at
udarbejde et &rsregnskab 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 vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om é&rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdaskke
vaesentlig fejlinformation, nér sadan findes. Fejlinformation kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
pkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

* |dentificerer og vurderer vi risikoen for vessentlig fejlinformation i &arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis,
der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern
kontrol.

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

Side 5




* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon 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 p& grundlag af det opndede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreskkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p& en sadan méde, 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 eventuelie betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesheretningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udirykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krasvede oplysninger i henhold fil
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentiig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 3. maj 2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

h SNy
%\I 1 /
T

% &‘%

y W]

Anders O. Gje{{ Tim Kjeer-Hapsen
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Selskabet

Revision

Direktion

Bestyrelse

Kalvebod Ejendomme | A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V

CVR-nummer: 30 50 65 02
Regnskabsar: 1. januar 2016 - 31. december 2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Henriette Johansen
Steen Munk

Claus Friis-Jensen
Sgren Hoffmann Christiansen
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Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet bestéar i investering i ejendomme, primeert gennem datterselskaber.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold:
Arets resultat efter skat blev et underskud pa 51 t. kr.

Selskabet har i regnskabsaret solgt datterselskabet Geminivej 24 A/S.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets datterselskaber bestar af ejendomsinvesteringsselskaber, der indregner og méler portefgljerne
af ejendomme til dagsveerdi. Kapitalandelenes veerdi pavirkes saledes af det fastsatte afkastkrav pa de
enkelte ejendomme, som bl.a. afhaenger af ledelsens sken og vurderinger af udviklingen i
ejendomsmarkedet, udviklingen i renteniveauet samt aendringer i ejendommens forhold.

Det er ledelsens vurdering, at veerdiansasttelsen er forsvarlig.

Begivenheder efter balancedagen
Ejendommen i Greve Main 30 A/S er solgt pr. 1. januar 2017. Salget har ikke haft veesentlig pavirkning pa
selskabets finansielle stilling. Selskabet Greve Main 30 A/S er herefter uden akitivitet.

Herudover er der i perioden frem til offentligggrelsen af arsrapporten ikke indtruffet vaesentlige
begivenheder.

Side 8




Generelt

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B
virksomheder, samt aktieselskabets vedtaegter.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Generelt om indreghing og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige

gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sansynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fragd selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Malingen efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsregnskabet
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostningerne indregnes med
de belab, der vedrgrer regnskabséaret.

Resultatopggrelsen

Resultat i tilknyttede virksomheder
Resultatet i tilknyttede virksomheder indregnes og méles efter den indre vaerdis metode (equity-metoden),
hvorefter selskabets andel af tilknyttede virksomheders resultat indregnes.

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, rentedelen af geeldsforpligtelser og
transaktioner i fremmed valuta.
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Skat
Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af
udskudt skat med fradrag af den del af arets skat, der vedrgrer egenkapitalbevaegelser.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmzessige og skattemazessige veerdier
af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Selskabet er sambeskattet med dets datterselskaber og alle moderselskabets gvrige datterselskaber. Den
aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Kapitalandele i titknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode (equity-
metoden), hvilket indebasrer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi. Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfares til
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode, i det omfang den regnskabsmaessige vasrdi
overstiger kostprisen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fagrste gang i balancen til dagsveerdi og males efterfolgende til
dagsveerdi. Veerdireguleringer indregnes over resultatopgerelsen i regnskabsposten "Veerdireguleringer” i
den periode, hvori de opstér. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i
regnskabsposterne "Andre tilgadehavender" eller "Anden gaeld”.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Andre geeldsforpligtelser
Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer og anden gaeld, males til amortiseret kostpris,
hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Note
Resultat i tilknyttede virksomheder 1
Driftsomkostninger
Bruttofortjeneste
Veerdireguleringer 2
Resultat for finansielle poster
Finansieringsindtaegter 3
Finansieringsomkostninger 4
Resultat for skat
Skat af arets resultat 5

Arets resultat

Resultatdisponering

Overfart til nesste ar
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2016 2015

kr. t.kr.
-1.597.698 9.747
-45.610 -137
-1.643.308 9.610
873.077 1.633
-770.231 11.243
1.570.036 2.508
-887.396 -3.324
-87.591 10.427
36.609 770
-50.982 11.197
-50.982 11.197




AKTIVER
Anlagsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver
ANLZAEGSAKTIVER | ALT
Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavender tilknyttede virksomheder
Periodeafgrasnsningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

OMS/ETNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

Note
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2016 2015

kr. t.kr.
49.244.875 55.488
49.244.875 55.488
49.244.875 55.488
0 769
37.241.988 54,991
0 5
37.241.988 55.765
31.383.428 7.596
68.625.416 63.361
117.870.291 118.849




Note

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital

Overfart resultat i alt
EGENKAPITAL I ALT
Geeld

Kortfristet geeld
Anden geeld 7

Kortfristet gaelid

GALD I ALT

PASSIVER I ALT

Aktionaerforhold 8
Eventualforpligtelser 9
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2016 2015

kr. t.kr.
2.000.000 2.000
115.854.166 115.905
117.854.166 117.905
16.125 944
16.125 944
16.125 944
117.870.291 118.849




2016 2015

kr. t.kr.

Aktiekapital 2.000.000 2.000
Aktiekapital ultimo 2.000.000 2.000
Overfort resultat tidligere ar 115.905.148 104.708
Overfart af arets resultat -50.982 11.197
Overfart resultat i alt 115.854.166 115.905
Egenkapital i alt 117.854.166 117.905

Aktiekapitalen bestar af aktier af kr. 100 og multipla heraf. Aktiekapitalen er ikke opdelt i klasser.

AEndring i aktiekapital
Aktiekapital pr. 01.01.2012 2.000.000

Aktiekapital pr. 31.12.2016 2.000.000

Side 14




2016 2015

kr. t.kr.
1 Resultat i tilknyttede virksomheder
Regnskabsmaessig avance salg kapitalandele -440.500 0
Andel af resultat i tilknyttede virksomheder -1.157.198 9.747
Resultat i tilknyttede virksomheder -1.597.698 9.747
2 Veardireguleringer
Kursregulering af finansielle instrumenter, tilknyttede virksomheder 873.077 1.633
Veerdireguleringer 873.077 1.633
3 Finansieringsindtzegter
Renter bank 87 4
Renter af tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.481.417 2.504
Diverse renteindteagter 88.532 0
Finansieringsindtaegter 1.570.036 2.508
4 Finansieringsomkostninger
Renter bank 12.617 0
Renter mellemregninger tilknyttede virksomheder 0 1.296
Renter finansielle instrumenter, tilknyttede virksomheder 874.779 2.028
Finansieringsomkostninger 887.396 3.324
5 Skat af arets resultat
Aktuel skat 0 498
Regulering af skat vedr. tidligere ar 36.609 272
Skat af arets resultat 36.609 770
6 Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris 01.01.2016 117.984.355 333.571
Afgang -29.028.278 -215.587
Kostpris 31.12.2016 88.956.077 117.984
Veerdiregulering 01.01.2016 -62.496.285 -227.069
Tilbagefgrte vaerdireguleringer 23.942.281 154.826
Andel [ arets resultat, netto -1.157.198 9.747
Veerdiregulering 31.12.2016 -39.711.202 -62.496
Regnskabsmaessig vaerdi 31.12.2016 49,244.875 55.488
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6 Finansielle anlaegsaktiver - fortsat

Kapitalandele i tilknyttede Ejerandel Hjemsted
virksomheder omfatter:

Blokken 84 A/S 100% Kgbenhavn
Mileparken 9A A/S 100% Kgbenhavn
Greve Main 30 A/S 100% Kabenhavn

7 Anden geeld

Skyldige omkostninger 16.125 71
Dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter 0 873
Anden geeld 16.125 944

8 Aktionarforhold

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Nykredit Realkredit A/S, Kgbenhavn, CVR-nr 12 71 92 80
Det gverste koncernregnskab udarbejdes af Foreningen Nykredit, Kebenhavn, CVR-nr 74 25 20 28

Falgende aktionaerer er noteret i selskabets aktionzerfortegnelse:

Ejendomsselskabet Kalvebod A/S, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V ejer 100 % af aktiekapitalen.

9 Eventualforpligtelser

Kalvebod Ejendomme | A/S er administrationsselskab i sambeskatningen med datterselskaber listet i note
6. Selskabet haefter derfor ifglge selskabsskattelovens regler herom fra og med selskabsaret 2013 for
indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskabers samlede selskabsskat, som pr. 31. december 2015
er opgjort til O tkr. Selskabet heefter endvidere fra og med den. 1. juli 2012 for eventuelle forpligtelser til at

indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Selskabet haefter for eventuelle krav mod tidligere datterselskaber oplast efter selskabslovens §216.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for realkreditgaeld for Greve Main 30 A/S og Blokken 84 A/S.
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