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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2017 for KSM INVEST I ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2017.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skanderborg, den 28. marts 2018

Direktion

Jesper Bruun Jgrgensen @rnskov
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i KSM INVEST I ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1. januar -
31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for KSM INVEST I ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017, der
omfatter resultatopgarelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-

ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 28. marts 2018
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Lars Greve Jensen

statsautoriseret revisor
mne32199
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Selskabsoplysninger

Selskabet KSM INVEST I ApS
Kristiansbakken 18
8660 Skanderborg

CVR-nr.: 31 62 04 49
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Skanderborg

Direktion Jesper Bruun Jergensen @rnskov

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016

DKK DKK
Bruttofortjeneste for vardireguleringer 2.058.953 2.325.062
Veerdiregulering af investeringsaktiver og hermed forbundne finansielle for
pligtelser 2 4.432.750 0
Bruttofortjeneste 6.491.703 2.325.062
Andre driftsomkostninger -179.397 0
Resultat for finansielle poster 6.312.306 2.325.062
Finansielle omkostninger 3 -704.333 -975.942
Resultat for skat 5.607.973 1.349.120
Skat af arets resultat 4 -808.101 -164.991
Arets resultat 4.799.872 1.184.129
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 4.799.872 1.184.129

4.799.872 1.184.129

pwe




Balance 31. december

Note 2017 2016
DKK DKK

Aktiver
Investeringsejendomme 56.806.250 52.373.500
Materielle anlaegsaktiver 5 56.806.250 52.373.500
Anlagsaktiver 56.806.250 52.373.500
Likvide beholdninger 2.780.725 3.547.465
Omsatningsaktiver 2.780.725 3.547.465
Aktiver 59.586.975 55.920.965
Passiver
Selskabskapital 250.000 250.000
Overfort resultat 20.256.723 15.456.851
Egenkapital 6 20.506.723 15.706.851
Henseettelse til udskudt skat 1.728.167 920.066
Hensatte forpligtelser 1.728.167 920.066
Geeld til realkreditinstitutter 35.855.486 36.645.489
Langfristede geeldsforpligtelser 7 35.855.486 36.645.489
Geeld til realkreditinstitutter 7 790.003 776.231
Geeld til associerede virksomheder 222.730 0
Anden geeld 483.866 1.872.328
Kortfristede gaeldsforpligtelser 1.496.599 2.648.559
Galdsforpligtelser 37.352.085 39.294.048
Passiver 59.586.975 55.920.965
Hovedaktivitet
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 8
Anvendt regnskabspraksis 9
8
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Noter til arsregnskabet
1 Hovedaktivitet

Selskabets formal er at eje fast ejendom og veerdipapirer, foretage investering og kapitalanbringelse samt
hermed beslaegtet virksomhed.

2017 2016
DKK DKK
2 Veardiregulering af investeringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forpligtelser
@vrige veerdireguleringer af investeringsejendomme 4.432.750 0
4.432.750 0
3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger associerede virksomheder 34.055 0
Andre finansielle omkostninger 670.278 975.942
704.333 975.942
4 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 0
Arets udskudte skat 808.101 164.991
808.101 164.991

5 Aktiver der males til dagsvaerdi

Veerdianseettelse af ejendomme til dagsveerdi er foretaget med udgangspunkt i lejeindtaegter samt den
markedsvurderede salgsfaktor pa lejeindteegter, som er fastsat til 12,5. Faktoren er pa niveau med sidste ar.

pwc 7



Noter til arsregnskabet

6 Egenkapital

pwe

Overfagrt
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 250.000 15.456.851 15.706.851
Arets resultat 0 4.799.872 4.799.872
Egenkapital 31. december 250.000 20.256.723 20.506.723

Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

2017 2016

DKK DKK
Geald til realkreditinstitutter
Mellem 1 og 5 ar 35.855.486 36.645.489
Langfristet del 35.855.486 36.645.489
Inden for 1 ar 790.003 776.231

36.645.489 37.421.720

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Ejerpantebrev pa i alt TEUR 5.100 svarende til TDKK 37.995 pr.
31.12.2017, der giver pant i investeringsejendommene, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 31.12.2017 udgar 56.806.250 52.373.500



Noter til arsregnskabet

9 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for KSM INVEST I ApS for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2017 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-

ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.
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Noter til arsregnskabet

9 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Huslejeindtaegter indregnes linezrt i lejeperioden.

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger vedreorende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder érets driftsomkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til lokaler,
salg og distribution samt kontorhold mv.

Bruttofortjeneste

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

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til selskabets hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af materielle anlegsaktiver.

Finansielle poster

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

Skat af arets resultat

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

Balancen

Investeringsejendomme

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

_
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Noter til arsregnskabet

9 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Dagsvaerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uatheengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
skan.

Dagsvaerdien for investeringsejendomme pr. 31. december 2017 er opgjort ved hjelp af en afkastbaseret
model, hvor den forventede fremtidige pengestremme for det kommende &r sammen med en afkastgrad
danner grundlag for ejendommens dagsveardi. Beregningerne tager udgangspunkt i ejendommenes budget
for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedlige-
holdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrgm divideres med den skennede afkastgrad,
hvorved ejendommens dagsveerdi fremkommer. Den herved beregnede vardi korrigeres for eventuelle
driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., séfremt disse ikke indgar saerskilt andet sted i balan-
cen.

De anvendte skon er baseret pd oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstandigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan vare veaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudseetnin-
ger.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.
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Noter til arsregnskabet

9 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering

pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.
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