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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2018 for Ejendomsselskabet Kalundborg P/S.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -

31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Klampenborg, den 20. maj 2019

Direktion

Nicolai Dines Kargaard Niels Jorgen Jorgensen

Bestyrelse

Peter Knud Appel Michael Gauguin Houghton- Nicolai Dines Kergaard
formand Larsen

Niels Jorgen Jorgsensen Thomas Hénin Falk-Renne



Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet Kalundborg P/S

Erklzering om udvidet gennemgang af arsregnskabet

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Ejendomsselskabet Kalundborg P/S for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2018. Arsregnskabet, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultat-
opgerelse, balance og noter, udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-

melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfert vores udvidede gennemgang i

overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske re-
visorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers Etiske regler samt planlegger og
udferer handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om &rsregnskabet
og derudover udforer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opné yderligere sikker-
hed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestér af foresporgsler til ledelsen og, hvor det
er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt krevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnéede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om &rsregnskabet.

Konklusion
Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sel-

skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med é&rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.



Den uafhaengige revisors erkleringer

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen
og i1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med regnskabet eller
vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden méde synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til &rsregnskabsloven.

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

Hellerup, den 20. maj 2019
CVR-nr. 33 25 68 76

Crowe

Carsten Madsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel0068
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formél er direkte eller indirekte via besiddelse af kapitalandele 1 andre selskaber at investere i,
opfere, drive og eje fast ejendom samt anden virksomhed, som efter bestyrelsens sken har forbindelse
hermed.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2018 udviser et overskud pé kr. 2.847.694, og selskabets balance pr. 31.
december 2018 udviser en egenkapital pa kr. 10.535.426.

Ledelsen finder arets resultat som forventet.

Investeringsejendommenes dagsverdi er fastlagt pad baggrund af en beregnet kapitalverdi og
vaerdireguleringer indregnes direkte i resultatopgerelsen. I den udstreekning markedsrenter @ndre sig, en
investors rentekrav @ndres eller ejendommens forhold i evrigt @ndres, kan investeringsejendommenes
veerdi tilsvarende @ndre sig.

Betydningsfulde heendelser, som er indtruffet efter regnskabséirets afslutning
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pévirke
selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Ejendomsselskabet Kalundborg P/S for 2018 er aflagt i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Sammenligningstallene udger 14 maneder.

Generelt om indregning og méling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen
Generelt

Huslejeindtegter og omkostninger er periodiseret séledes, at de deekker perioden frem til regnskabséret
udleb. Eksterne omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingsomkostninger mv.

Vardiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillegges den
regnskabsmaessige vardi pd investeringsaktiverne og udgangspunktet for drets verdireguleringer er
dagsverdi primo med tilleeg af forbedringer.



Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

inansielle indtegter og omkostninger indeholder renteindteegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes med de belegb, der vedrerer
regnskabsaret.

Skat af drets resultat
Ejendomsselskabet Kalundborg P/S er ikke et selvsteendigt skattesubjekt.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males til dagsverdi svarende til ejendommenes handelsverdi. Andringer i
dagsverdien indregnes i resultatopgerelsen.

Ejendomme under opferelse males til kostpris.

Dagsveerdien fastlegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt vaerdiansettelsesmetode, baseret pd en
afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opgeres vardien pd basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nér det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved atholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved athendede materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmassige vaerdi af vurderes arligt for indikationer pé vardiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pd veardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmeessige veerdi.

Genindvindingsverdi er den hgjeste verdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalveerdien opgeres som
nutidsverdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og
forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.



Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.

Egenkapital

Udbytte

Foresléaet udbytte vises som en sa&rskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse
pa tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamlingen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved l&neoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af atholdte
laneomkostninger. 1 efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over 1dneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede geeldsforpligtelser svarer normalt til nominel veerdi.



Resultatopgerelse
1. januar - 31. december 2018

Bruttofortjeneste

Veardireguleringer af investeringsaktiver

Afkast af investeringsejendom

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

Note 2018 2017

kr. t.kr.
3.432.983 7.693
-183.348 0
3.249.635 7.693
-401.941 -505
2.847.694 7.188
0 0
2.847.694 7.188
2.847.694 7.188
2.847.694 7.188




Balance pr. 31. december 2018

AKktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt
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Note 2018 2017
kr. t.kr.

20.000.000 19.274

2 20.000.000 19.274

20.000.000 19.274

14.063 0

29.875 981

105.233 0

149.171 981

520.543 0

669.714 981

20.669.714 20.255




Balance pr. 31. december 2018

Passiver
Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Geald til realkreditinstitutter
Anden geeld

Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Banker

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden geld

Deposita

Kortfristede geeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
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Note 2018 2017

kr. t.kr.
500.000 500
10.035.426 7.188
3 10.535.426 7.688
6.859.300 7.198
1.286.637 820
4 8.145.937 8.018
4 408.689 401
0 2.520
650.060 322
15.911 392
913.691 914
1.988.351 4.549
10.134.288 12.567
20.669.714 20.255

5



Noter

1

Personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere

2017

t.kr.

Selskabet har ingen ansatte foruden direktarerne, direktererne modtager ikke vederlag.

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2018
Tilgang i arets lob

Kostpris 31. december 2018

Opskrivninger 1. januar 2018
Arets veerdireguleringer

Opskrivninger 31. december 2018

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018
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Investeringseje
ndomme

19.273.800
909.468

20.183.268

0
-183.268

-183.268

20.000.000



Noter

2 Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Investeringsejendommen bestar af 1 ejendom med 2 lejemal beliggende i Kalundborg.
Investeringsejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjelp af en afkastbaseret verdiansattelsesmodel,
hvor verdien opgares pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat
afkastningskrav.

Investeringsejendomme maéles pé balancedagen til dagsverdi og verdireguleringen indregnes i
resultatopgerelsen. Dagsveerdien er pr. 31. december 2018 hovedsageligt beregnet ved en
kapitalisering af det fremtidige lobende driftsafkast af ejendommene for det kommende ar. Der
medvirker ikke ekstern vurderingsmand ved fastsettelse af handelsverdien af
investeringsejendommene.

Ved opgerelsen af det fremtidige, lobende driftsafkast indregnes leje i overensstemmelse med
indgaede kontrakter samt forsigtig opgjort lejereserve, tomgangsleje, og der fradrages skennede
driftsomkostninger, herunder udgifter til reparation og vedligeholdelse for at opretholde
investeringsejendommene i den nuverende vedligeholdelsesstand.

Ved opgerelsen af faktor til kapitalisering skennes der et forrentningskrav hos en keber under
hensyntagen til investeringsejendommenes beliggenhed, vedligeholdelsesstand, klausuler om
lejeregulering og opsigelse 1 indgéede lejekontrakter samt det eksisterende renteniveau og andre
markedsforhold ved regnskabsarets udlab.

Ved verdiansattelsen pr. 31. december 2018 er der taget udgangspunkt ejendommens specielle
karakter og beliggenhed med et afkastkrav fastsat i niveau 20%.

Dagsvardien pa selskabets investeringsejendomme er baseret pa beliggenhed, markedets krav til
afkast og ejendommens beskaffenhed. En @&ndring i ledelsens vurdering af dagsverdi vil pdvirke den

indregnede verdi i balancen.

Ved en @ndring af afkastkravet med +/- 5%, kan dagsvaerdien af investeringsejendommene opgeres
til henholdsvis t. DKK 16.000 og t.DKK 26.667.
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Noter

3

Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2018
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2018

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geld til realkreditinstitutter
Anden geeld

Virksomheds- Overfort
kapital resultat I alt
500.000 7.187.732 7.687.732
0 2.847.694 2.847.694
500.000 10.035.426 10.535.426
Geld

Geald 31. december Afdrag Restgaeld

1. januar 2018 2018 naste ar efter 5 ar
7.599 7.267.989 408.689 5.550.747
820 1.286.637 0 0
8.419 8.554.626 408.689 5.550.747

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gald til realkreditinstituter og kreditinstituter i evrigt t.kr. 7.268 er der givet pant i

grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vardi udger t.kr. 20.000.
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