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Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S
Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2023 for Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn K, den 4. april 2024

Direktion

Claus Frokjeer-Lorendsen

Bestyrelse

Thomas Wiberg Claus Frgkjeer-Lorendsen Hans Henrik Klovborg

Penneo dokumentnagle: US2JY-31WK5-X6K3F-EEFI3-MZ1U4-TNL2W



Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning 4

Til kapitalejerne i Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2023, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse,
balance 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 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 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 i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet". Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA
Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 arsregnskab 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 vedrgrende 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig
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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta 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 gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne 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:

Penneo dokumentnagle: US2JY-31WK5-X6K3F-EEFI3-MZ1U4-TNL2W



Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning 5

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion péa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hajere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget 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.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skan 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 pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfare, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, 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
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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.

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.
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Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S
Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udforte 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.

Kage, den 4. april 2024

Addere Revision

statsautoriseret revisionspartnerselskab
CVR-nr. 34 58 99 92

Soren Nielsen

statsautoriseret revisor
mne10798
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Investeringsselskabet Kesbmandsgarden A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er investeringsvirksomhed, herunder keb og salg af fast ejendom,
udlejningsvirksomhed samt anden efter bestyrelsens skan beslaegtet virksomhed

Arets udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat er et overskud pa kr. 2.876.899. Der henvises i ovrigt til resultatopgerelsen for
tiden 1. januar - 31. december 2023 og balancen pr. 31. december 2023.

Arets resultat vurderes af ledelsen som tilfredsstilende.

Sidste ars resultat er pavirket af kursgevinst pa netto kr. 21,7 mio. ved konvertering af
prioritetslan.

Der er ikke foretaget dagsveerdiregulering af investeringsejendomme i indeveerende regnskabsar.
Der henvises til note 3 vedrarende beskrivelse af dagsveerdier for investeringsejendomme
herunder falsomhedsanalyse ved sendring i afkastkrav.

Det er ledelsens opfattelse, at indregning, maling og oplysninger i arsrapporten angaende
investerinaseiendommene efter bedste skon er retvisende.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter ledelsens skan indtruffet betydningsfulde heendelser efter regnskabsarets
afslutning, som vaesentligt vil kunne forrykke selskabets finansielle stilling.
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Investeringsselskabet Kesbmandsgarden A/S

Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsregnskabet for Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S er aflagt i overensstemmelse
med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte regler i
klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til tidligere ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefarsler som fglge af aendrede regnskabsmaessige skan af belab, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil
fraga virksomheden, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fagrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser 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 eventuelle afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostprisen og det nominelle belab.

Ved indregning og maling tages der hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

RESULTATOPGQRELSEN
Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopgarelsen, safremt levering og risikoovergang til kaber
har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes
modtaget. Nettoomsaetningen indregnes med fradrag af eventuelle rabatter i forbindelse med
salget.
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Investeringsselskabet Kesbmandsgarden A/S

Anvendt regnskabspraksis 9

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter direkte omkostninger, der afholdes for at opna virksomhedens
nettoomseetning, herunder omkostninger til vedligeholdelse, renovation, daekningsafgift ,

ejendomsskatter m.v.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgarelsen med den del, der kan henfares til &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider og eventuel restveerdi:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar, 3-9 ar
Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa

salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter
henholdsvis andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved farste maling til kostpris og reguleres herefter lgbende til
dagsveerdi. Regulering til dagsveerdi indregnes i resultatopgarelsen.

Dagsveerdi opgeres ud fra en afkastbaseret model. Der er tale om to blandede erhvervs- og
boligejendomme centralt placeret i Roskilde. Der er anvendt en kapitaliseringsfaktor beregnet
med en gennemsnitlig forrentning pa 4,80%.

Dagsveerdi opgeres ud fra normalindtjeningsmetoden.
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Investeringsselskabet Kesbmandsgarden A/S

Anvendt regnskabspraksis 10

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver omfatter, afholdte omkostninger vedrarende
efterfalgende regnskabsar.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig

veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle

vedrgrende ikke-skattemeaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse -
bortset fra ved virksomhedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have
effekt pa det regnskabsmeessige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Udskudte skatteforpligtelser preesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.
Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetiigodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beleob, der kan
beregnes pa grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere
ars skattepligtige indkomster.

Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet, i det omfang der er legal
modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder méles de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente,
saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
over laneperioden.

Finansielle forpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel
veerdi.
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Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note

Nettoomsaetning
Direkte omkostninger

Bruttoresultat

Andre eksterne omkostninger
Bruttofortjeneste

Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat
2 Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Anvendelse i alt

11

2023 2022
kr. kr.

10.344.790 9.847.697
-1.073.642 -729.166
9.271.148 9.118.531
-835.156 -901.457
8.435.992 8.217.074
-147.480 -147.480
8.288.512 8.069.594
5.743 23.132.353
-4.605.999 -3.789.084
3.688.256 27.412.863
-811.357 -6.076.324
2.876.899 21.336.539
2.876.899 21.336.539
2.876.899 21.336.539
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Note

3

Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S

Balance pr. 31. december

AKTIVER

Investeringsejendomme
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver i alt
ANLAGSAKTIVER | ALT

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

12
2023 2022

kr. kr.
176.117.688 176.117.688
318.471 465.951
176.436.159 176.583.639
176.436.159 176.583.639
96.644 33.671
0 25.875
8.968 8.674
105.612 68.220
2.196.927 7.018.073
2.302.539 7.086.293
178.738.698 183.669.932
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Note

4  Ansvarlig lanekapital

5 Langfristet geeld i alt

Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S

Balance pr. 31. december

PASSIVER

Selskabskapital
Overfort resultat

EGENKAPITAL I ALT
Udskudt skat

HENSATTELSER | ALT

Geeld til realkreditinstitutter

Anden geeld

Geeld til realkreditinstitutter
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristet geeld i alt
GAELD I ALT

PASSIVER | ALT

6 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

13
2023 2022

kr. kr.
4.050.000 4.050.000
51.646.587 48.769.688
55.696.587 52.819.688
9.563.997 8.895.555
9.563.997 8.895.555
17.000.000 20.000.000
88.035.739 88.750.844
3.494.732 3.427.339
108.530.471 112.178.183
3.783.704 3.895.380
135.326 144.800
178.910 165.454
25.693 4.751.246
824.010 819.626
4.947.643 9.776.506
113.478.114 121.954.689
178.738.698 183.669.932
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Investeringsselskabet Kebmandsgarden A/S

Noter 14

2023 2022
Note kr. kr.

1 Personaleomkostninger

Der har i regnskabsaret ikke veeret ansatte.

2 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat 145.693 4.771.246
Arets regulering af udskudt skat 668.442 1.305.078
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -2.778 0

811.357 6.076.324

3 Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er veerdiansat til kr. 176 mio. svarende til kostpriser med tillaeg for
veerdiregulering pa i alt kr. 21,1 mio., der er ikke foretaget veerdiregulering i 2023.

Forudseaetninger ved opgorelse af dagsvaerdi af investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsveaerdien er opgjort ved anvendelse af
anerkendte veerdianseettelsesteknikker.

Dagsveerdi af investeringsejendomme udger 176.117.688 176.117.688
Gennemsnitlig afkastsats 4,80% 4,72%

Folsomhed ved opgerelse af dagsvaerdi af investeringsejendomme

Ved opgorelse af dagsveerdi pr. 31. december 2023 er der anvendt et afkastkrav pa 4,80%.
/Endringer i skan over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede
veerdi af investeringsejendomme i balancen samt veaerdireguleringen i resultatopgarelsen.

Dagsveerdi og eendring heri ved gendring i afkastkrav: Veerdi AEndring

Afkastkrav//AEndring i afkastkrav 4,30% -0,50%
Dagsveerdi/Andring i dagsveerdi 196.674.000 20.556.312
Afkastkrav//AEndring i afkastkrav 5,30% 0,50%
Dagsveerdi/Andring i dagsveerdi 159.565.800  -16.551.888

4 Ansvarlig lanekapital

Der er ikke tilknyttet en detaljeret afdragsprofil til den ansvarlige lanekapital.
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5 Langfristet geeld

Heraf forfalder til betaling efter mere end 5 ar 84.532.000 84.870.000

6 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter er der afgivet folgende sikkerheder:

Realkredit pantebrev i ejendom, nominelt 89.785.000
Regnskabsmeessig veerdi af ejendom 176.117.688

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter er der afgivet falgende sikkerheder:

Skadelgsbrev i ejendom 8.500.000
Ejerpantebreve i eiendomme 13.750.000
Regnskabsmeessig veerdi af ejendom 176.117.688
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