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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2015 for Kappel Invest A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg,
Direktio

Martin Kap | \

Bestyrelse:

Martin Kappel '\| \| e Vendelbo Bratholt
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Den uafhangige revisors erklaringer
Til kapitalejerne i Kappel Invest A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Kappel Invest A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab 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 revisio-
nen for at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder en vurdering
af risici for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse
af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere en vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige samt den samlede pree-
sentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Aalborg, den 11. april 2016

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 70 0228

Evan Christensen
statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Virksomheden driver investeringsaktivitet i udlejningsejendomme og udlejning heraf.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udger 4.799 t.kr., hvilket anses for tilfredsstillende.

Arets ordinaere resultat for regulering for finansielle sikringsinstrumenter, regulering af geld og
reqgulering af ejendomme til dagsveerdi udger 1.018 t.kr. for skat.

Udlejningen af lejlighederne er forlpbet som forventet og er pa et tilfredsstillende niveau.

Selskabets ejendomme veaerdiansettes til markedsvardi. Det gennemsnitlige afkastkrav, der ligger til
grund for vaerdiansattelsen, udger ca. 4,75 %, hvilket har pavirket arets resultat positivt med

3.360 t.kr. for skat.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet betydningsfulde handelser.

Forventet udvikling

Udlejningen af ejendomme og driften generelt i begyndelsen af 2016 har veret tilfredsstillende, og der
forventes pa den baggrund et tilfredsstillende ordinzert resultat i 2016.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note kr. 2015 2014
Huslejeindtagter m.v. 5.053.981 4.839.500
2 Andre driftsindtaegter 81.361 0
Andre eksterne omkostninger -673.764 -646.083
Bruttoresultat 4.461.578 4.193.417
3 Personaleomkostninger -908.199 -1.001.892
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -46.340 -18.117
Resultat af drift fer dagsveaerdirequleringer 3.507.039 3.173.408
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 3.360.300 7.685.500
Dagsverdiregulering af gaeld vedrorende
investeringsejendomme 1.017.471 376.514
Resultat af primeer drift 7.884.810 11.235.422
4 Finansielle indtaegter 810.526 319.778
Finansielle omkostninger -2.542.257 -2.305.647
Resultat fgr skat 6.153.079 9.249.553
5 Skat af arets resultat -1.354.268 -2.035.572
Arets resultat 4.798.811 7.213.981
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 250.000 250.000
Overfort resultat 4.548.811 6.963.981
4.798.811 7.213.981
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Balance

Note

10
11

kr.

AKTIVER

Anlagsaktiver

Materielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Finansielle anlagsaktiver
Tilgodehavende vedrgrende byfornyelseslan

Anlagsaktiveri alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital

Selskabskapital

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabséaret

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser
Langfristede galdsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter

Kortfristede gzldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til banker

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geld

Geldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Neartstdende parter

Kappel Invest A/S

Arsrapport 2015

2015 2014
105.490.165 98.906.128
89.592 89.249
105.579.757 98.995.377
3.259.976 3.324.064
3.259.976 3.324.064
108.839.733 102.319.441
0 65.499

66.298 2.799
66.298 68.298
1.903.094 68.538
1.969.392 136.836
110.809.125 102.456.277
500.000 500.000
22.016.922 17.468.111
250.000 250.000
22.766.922 18.218.111
7.084.502 5.730.234
7.084.502 5.730.234
70.681.715 63.509.863
70.681.715 63.509.863
660.880 773.378
5.928.201 9.681.449
160.607 264.135
104.262 0
3.422.036 4.279.107
10.275.986 14.998.069
80.957.701 78.507.932
110.809.125 102.456.277
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Arsregnskab 1. januar -

Egenkapitalopggrelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2015
Arets resultat
Udloddet udbytte

Egenkapital 31. december 2015

Kappel Invest A/S

Arsrapport 2015
31. december
Foresl3et
Overfert udbytte for
Selskabskapital resultat regnskabsdret lalt
500.000 17.468.111 250.000 18.218.111
0 4.548.811 250.000 4.798.811
0 0 -250.000 -250.000
500.000 22.016.922 250.000 22.766.922
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Kappel Invest A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsverdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodeha-
vender henholdsvis anden geeld.

Zndringer i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter, der er indgaet til og opfylder kriterierne
for sikring af dagsvaerdien af indregnede aktiver eller forpligtelser, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med andringer i dagsverdien af det sikrede aktiv eller forpligtelse.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstru-
menter, indregnes &ndringer i dagsvaerdi labende i resultatopgerelsen.

Resultatopgerelsen

Huslejeindtaegter m.v.

Huslejeindtaegter males efter fradrag af alle former for afgivne rabatter. Ligeledes fratraekkes moms og
afgifter m.v. opkraevet pa vegne af tredjemand.

Andre driftsindtagter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder fortjeneste eller tab ved salg af anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrerende virksomhedens primaere aktivitet, der
er afholdt i arets lob, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab
pa debitorer, ydelser pa operationelle leasingkontrakter m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusiv feriepenge og pensioner, samt andre omkostnin-
ger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger af materielle anlagsaktiver
Afskrivninger omfatter af- og nedskrivninger af materielle anlagsaktiver.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostprisen med fradrag af eventuel restvaerdi, afskrives line-
art over den forventede brugstid, baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5 ar

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belob, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tillaag og godtgerelse un-
der acontoskatteordningen m.v.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af &rets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets re-
sultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henferes transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Selskabet og de danske tilknyttede virksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles
mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst
(fuld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de gaeldende
satser for rentegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med
restskat som maksimum betaler et tillaeg i henhold til de galdende satser for rentetillzg til
administrationsselskabet.

Balancen

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme:

Virksomhedens beholdning af investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Pr. 31. december 2015 har
selskabet foretaget en systematisk vurdering af hver enkelt ejendom under hensyntagen til
beliggenhed, vedligeholdelsesstand, lejeaftaler, renteniveau m.v.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver - bortset fra grunde - en begranset
levetid. Den vaerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraldes,
afspejles i investeringsejendommens Igbende maling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke
systematiske afskrivninger over investeringsejendommenes brugstid.

Verdireguleringer feres via resultatopgerelsen.

Desuden indregnes i kostprisen pa egenopfarte anlaeegsaktiver renteomkostninger i fremstillingsperio-
den pa Ian til finansiering af fremstillingen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdeg&else af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa verdiforringelse pa individuelt nive-
au, vurderes pa portefpljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefaljerne baseres pri-
maert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets risikostyringspo-
litik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfarin-
ger.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender og nu-
tidsveerdien af de forventede pengestreamme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefglje.

10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Egenkapital

Foresidet udbytte

Udbytte, som foreslas deklareret for regnskabsaret, praesenteres som en sarskilt post under egenkapita-
len.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, requleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er op-
staet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfael-
de, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt
skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Geldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. Rentebarende geeld males efterfglgende til amortiseret kostpris op-
gjort pa basis af den effektive rente. Laneomkostninger, herunder kurstab, indregnes som finansierings-
omkostninger i resultatopgerelsen over lanets Igbetid.

Dvrige galdsforpligtelser males til nettorealisationsvardien.

11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Andre driftsindteegter

Kappel Invest A/S
Arsrapport 2015

Andre driftsindteegter omfatter avance ved salg af materielle anlaegsaktiver med en avance pa 81 t.kr.

kr.

Personaleomkostninger

Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Andre personaleomkostninger

Personaleomkostninger overfert til kostprisen pa
investeringsejendomme

Finansielle indtaegter
Dagsveerdireguleringer af finansielle instrumenter
Andre finansielle indtaegter

Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat

Materielle anlagsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2015
Tilgang i arets lob
Afgang i arets lob

Kostpris 31. december 2015

Veardireguleringer 1. januar 2015
Arets opskrivning

Verdireguleringer 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015
Arets afskrivninger
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

Heraf indregnede renter

2015 2014
900.045 1.404.121
82.940 50.359
21.537 25.412
4.005 5.889
-100.328 -483.889
908.199 1.001.892
757.016 273.873
53.510 45.905
810.526 319.778
1.354.268 2.035.572
1.354.268 2.035.572
Andre anlzg,
Grunde og driftsmateriel og
bygninger inventar | alt
83.906.457 172.816 84.079.273
3.223.737 350.322 3.574.059
0 -350.827 -350.827
87.130.194 172.311 87.302.505
14.999.671 0 14.999.671
3.360.300 0 3.360.300
18.359.971 0 18.359.971
0 83.567 83.567
0 46.340 46.340
0 -47.188 -47.188
0 82.719 82.719
105.490.165 89.592 105.579.757
300.000 0

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

kr. 2015 2014

Selskabskapital

Selskabskapitalen er fordelt sdledes;

Aktier, 500 stk. a nom. 1.000,00 kr. 500.000 500.000
500.000 500.000

Selskabets aktiekapital har uandret vaeret 500.000 kr. det seneste ar.

Langfristede gaeldsforpligtelser

Galdialt Afdrag Langfristet Restgald
kr. 31/12 2015 naste ar andel efter 5 ar
Gald til realkreditinstitutter 71.342.595 660.880 70.681.715 64.741.761

71.342.595 660.880 70.681.715 64.741.761

Sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for pengeinstitutter er der afgivet ejerpantebrev paialt 11.700 t.kr. i ejendomme.

Til sikkerhed for prioritetsgaeld, 71.343 t.kr., er der afgivet pant i ejemdomme, hvis regnskabsmaessige
vaerdi pr. 31. december 2015 udger i alt 105.490 t.kr.

Til sikkerhed for ejerforeningen Vesterbro 84 er der stillet pantsikkerhed i ejendommen med 5 t.kr. Til
sikkerhed for ejerforeningen Vestergade 41 er der stillet pantsikkerhed i ejendommen med 15 t.kr. Til
sikkerhed for ejerforeningen Hadsundvej 6-8 er der stillet pantsikkerhed i ejendommen med 40 t.kr.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Kappel Holding Aalborg ApS som administrations-
selskab og hafter solidarisk med evrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat fra og
med indkomstaret 2015 samt for kildeskat pa renter, royalties og udbytter. Eventuelle senere
korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller kildeskatter vil kunne medfere, at
selskabets heeftelse udger et sterre belob.

Andre gkonomiske forpligtelser

Leje- og leasingforpligtelser i gvrigt:

kr. 2015 2014
Leje- og leasingforpligtelser 880.898 625.000

Leasingforpligtelser omfatter forpligtelser i operationelle leasingkontrakter pa biler pd i alt 881 t.kr.
med en resterende kontraktperiode pa 1-5 ar.

13
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Nertstaende parter

Kappel Invest A/S' naertstaende parter omfatter folgende:

Ejerforhold

Folgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5 % af stemmerne eller
minimum 5 % af aktiekapitalen:

Navn Bopeal/Hjemsted

Kappel Holding Aalborg ApS Flintevej 6, 9000 Aalborg
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