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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. juli 2015 - 30. juni 2016 for Kruse
& Winther Ejendomme ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 25. november 2016

Direktion

Steen Winther Thomas Kruse Bach
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i Kruse & Winther Ejendomme ApS

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Kruse & Winther Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. juli 2015 - 30.
juni 2016, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse 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
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 virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt 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.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere

handlinger i tillaeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Herning, den 25. november 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Martin Jochens Liick
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktivitet er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets ejendomme indregnes til dagsveaerdi efter reglerne i arsregnskabsloven om
investeringsejendomme. Investeringsejendommene og den tilhgrende geeldsforpligtelse vaerdireguleres
lebende til dagsvaerdi, og der foretages saledes ikke systematiske afskrivninger over ejendommenes
brugstid.

Ejendommenes vardi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstrackning
markedsrenter andrer sig og en investors rentekrav andres, eller ejendommenes forhold i @vrigt
andres, kan ejendommenes vaerdi tilsvarende andre sig.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kruse & Winther Ejendomme ApS for 2015/16 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrap-
porten aflasgges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er
indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er
tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Bruttoresultat

Huslejeindtaegter og ejendomsomkostninger er periodiseret saledes, at de dakker perioden frem til
regnskabsarets udlgb. Ejendomsomkostninger omfatter driftsomkostninger pa ejendomme og
administration. Opkraevede bidrag til dakning af omkostninger til varme indgar ikke i
huslejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration mv.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved gaeld samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen myv. Finansielle indtaegter
og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver
Investeringsejendomme males til dagsveaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen. Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsveerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt veaerdiansaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opggres vaerdien pa basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

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

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes prioritetsgaeld og andre finansielle forpligtelser
vedrarende investeringsejendomme til dagsvaerdi, der svarer til lanets kontantvaerdi pa arsafslutnings-
tidspunktet. Kursreguleringen af gaeldsforpligtelserne indregnes i resultatopgarelsen.

Geeld i gvrigt males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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RESU

LTATOPG@RELSE 1. JULI - 30. JUNI

BRUTTOFORTJENESTE.......c.oiviiiiiiiiiiiiiiii

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme....................
Dagsvaerdiregulering af gaeld......coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinenaees

DRIFTSRESULTAT ...c.uiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineeeeaees

Finan
Finan

RESU

sielle indtagter....ovvriiiiiii e
sielle omKOoStNINGEr .. .viiiiiiiiii e

LTAT FOR SKAT ...

SKat af Arets FESUILAL. c.euv ettt ettt eeneeeeeeeeeeneeneeneenes

ARETS RESULTAT....uiiiiiiiiniiieiie ettt et eeie e eeneeaieenneens

FORS

LAG TIL RESULTATDISPONERING

Udbytte for regnskabsaret........v.vveriieieieneeierininineieneneeennnn,
Overfart resultat....ooeeiiiiiiiiiiiiiiii i e e,

Note

—_

2015/16
kr.

2.175.208

317.419
-93.489

2.399.138

220
-1.061.422

1.337.936

-297.638

1.040.298

300.000
740.298

1.040.298

2014/15
kr.

2.332.995

260.951
-19.060

2.574.886

855
-1.214.709

1.361.032

-318.420

1.042.612

200.000
842.612

1.042.612
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BALANCE 30. JUNI
AKTIVER

INnvesteringsejeNdOMME. ... vvireriiriietieieereneeeenneeeenneeaennees
Materielle anlaegsaktiver........c.cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

ANLAGSAKTIVER ...

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Periodeafgraansningsposter......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciieeaeen
Tilgodehavender.......cc.oiiiiiiiiiiiiiiiii i e eaaeas

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ottt

AKTIVER. ...t
PASSIVER

ANPartskapital..o..eeeereeiriieiiiiiiiiiiiriiieiieiiereneeeanaaans
Overfart overskUd.......oouieiiiiiiiiiiiiiii i eie e,
Foreslaet udbytte for regnskabsaret.........ccoeverenieenenennnnnnn,

EGENKAPITAL ..cunniiiiiiiiiiii it eeeineeeeeenas
Hensaettelse til udskudt skat......coeeiiiiiiiiiiiiiiiiineee,
HENSATTE FORPLIGTELSER....coiiiiiiiiiiiiiiiiiicciiiiiieeeenns

Realkreditinstitutter.......covieiiiiiiii e
Langfristede gaeldsforpligtelser.............ccoviiiiiiiiiiiiiiin.,

Kortfristet del af langfristet gaeld.......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiin.,
Geeld til pengeinstitutter......cciviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeieenen,
Leverandarer af varer og tjenesteydelser.........cccoevviiiniennnnn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.......ccoovveiiiiiniiiiiinennnennn.
Selskabsskat,...oeueereierriiiiiei i
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse.........ccevvviviiniininnnnn.n.
Anden gaeld.. .o e
Kortfristede geaeldsforpligtelser.........c..ccooviiiiiiiiiiiiiiiinnn,

GALDSFORPLIGTELSER .....coutiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineieieaeen,

PASSIVER. .. ..o

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2016

kr.

48.999.001
4  48.999.001

48.999.001

11.244
519.604
56.284
587.132

587.132

49.586.133

80.000
6.720.543
300.000

5 7.100.543

1.480.915

1.480.915

31.057.488
6 31.057.488

6 536.249
2.840.038
194.396

141.323

408.387
4.985.648
841.146
9.947.187

41.004.675

49.586.133

10

2015
kr.

46.817.000
46.817.000

46.817.000

6.480
520.425
66.997
593.902

593.902

47.410.902

80.000
5.980.245
200.000

6.260.245

1.297.303

1.297.303

30.791.913
30.791.913

449.468
2.408.912
163.721
1.451.682
393.268
3.548.744
645.646
9.061.441

39.853.354

47.410.902
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NOTER
2015/16
kr.
Finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter i @vrigt......cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiien, 220
220
Finansielle omkostninger
LANEOMKOSENINGE . . v v inininiieeeeetereniniiieeeeeererenenenenenraeees 119.617
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccovviiiiiiiiiiiieinnenennnns 941.805
1.061.422
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst...................... 114.026
Regulering af udskudt skat........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiane., 183.612
297.638

Materielle anlagsaktiver

KOSEPIiS 1. JUL 2015 et ittt ettt e e et e et e eeiaeeeanaeaaanes
LI LT T PP
Kostpris 30. juni 2016.......o..uiiiiiiiiiiiiii it et e eiateeeieeaaes

Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. juli 2015....ccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiee s
Arets Vaerdir@QULEIINGE . .. ..vu e
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 30. juni 2016..........ccccvviiiiiiiiiiiinnnnnnnnnns
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2016........ccevvtiiiiiiiiiiieiiiienieeeneeaneeanenns

Ejendommene er malt pa basis af en afkastbaseret model.

Ejendommene er malt saledes, at der pa baggrund af ejendommenes forventede
finansielle poster opnas et gennemsnitligt afkast pa 7,30%.

Egenkapital
Foreslaet
Overfert  udbytte for
Anpartskapital overskud regnskabsaret
Egenkapital 1. juli 2015......cccviiiiiiiinnenn. 80.000 5.980.245 200.000
Betalt udbytte.....coovvviviiiiiiiiiiiiiiiieinnns, -200.000
Forslag til arets resultatdisponering........... 740.298 300.000
Egenkapital 30. juni 2016...................... 80.000 6.720.543 300.000

Anpartskapitalen har ikke vaeret aendret i de seneste 5 ar.

2014/15

kr.

855

855

160.527
1.054.182

1.214.709

294.361
24.059

318.420

Investerings-
ejendomme

40.728.557
1.864.582

42.593.139

6.088.443
317.419
6.405.862

48.999.001

resultat fer

| alt
6.260.245
-200.000
1.040.298

7.100.543

11

Note
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser

1/7 2015 30/6 2016 Afdrag Restgaeld

geldi alt geldi alt naste ar efter 5 ar

Realkreditinstitutter.............. 31.241.381 31.593.737 536.249 28.363.137
31.241.381 31.593.737 536.249 28.363.137

Eventualposter mv.

Heeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk med modervirksomhed K. W. Invest 2010 ApS og sastervirksomhed
Kruse & Winther Byg ApS for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse
eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for feellesregistrering af moms.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for K. W. Invest
2010 ApS, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 31.594 tkr., er der givet pant i grunde og byg-
ninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. juni 2016 udger 48.999 tkr.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitut er givet ejerpantebrev pa 10.000 tkr. med pant i
Teglvaenget 5 og Teglvaenget 23, 7400 Herning.

12

Note



