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SELSKABSOPLYSNINGER

Vision

KFI Erhvervsdrivende Fonds vision er at styrke
den frie, baeredygtige kebmands position i
Danmark.

Formal
KFI Erhvervsdrivende Fonds formal er:

(a) at garantere for lan, der ydes til selskaber, som direkte eller in-
direkte er 100% ejet af fonden, til disses drift og byggeri med
henblik pa tilvejebringelse og indretning af erhvervslokaler,

(b) at yde garantier til kebmaend til optagelse af |an samt yde
finansiering og radgivning til kebmaend til drift, modernise-
ring, overtagelse og etablering af stgrre butikker, herunder
ogsa at stille garantier over for bygherre i forbindelse med
opferelse af forretningsejendomme,

at stille garantier for huslejen i kebmaends lejemal ved-
rerende starre butiksenheder, samt stille garantier for

tan i tilfaelde, hvor det efter en konkret vurdering skonnes
forsvarligt for at imedega tab pa lsbende engagementer, og

(d) pa anden made, herunder gennem ejerskab, finansiering,
radgivning eller udviklingsopgaver, at fremme den frie,
danske kgbmands interesser.

Ejerforhold Bestyrelse

Mission

KF! Erhvervsdrivende Fonds mission er at stille
lokationer og finansielle ydelser til radighed

for den frie, beeredygtige danske kgbmand pa
markedsmaessige vilkar.

Uddelinger
Frie danske kgbmaend kan ansgge om uddelinger fra KFI. Krite-
rierne er defineret som fglger:

Fri: Selvstaendigt ejerskab eller evne og plan om at udvikle
butikken mod selvstaendigt bestemmende ejerskab.

Dansk: Den frie kebmands aktiviteter sker under normale
omstaendigheder udelukkende via en eller flere fysiske butikker
i det geografiske Danmark.

Kebmand: En person, der driver mindst én fysisk butik, som
primaert handler med et bredt sortiment af dagligvarer. Typisk
med et salgsareal pd mindst 450 m? og en &rlig omsaetning
over 15 mio. kr. (ekskl. moms).

Adresse

KFI Erhvervsdrivende Fond er stiftet den
12. december 1955. KFi er siden fusio-
neret med andre fonde, der ogsa har haft
til formal at fremme den frie kebmands
interesser — senest fusionerede KFl med
virkning fra 1. januar 2015 med KFU-
fonden. KFl udever en mindre del af sin
virksomhed gennem datterselskaber og
associerede virksomheder, jfr. koncer-
noversigten pa arsrapportens side 4.

Adm. direktgr Bo Rygaard, formand
Direkter Michael Holm Johansen, naest-
formand

Kebmand Lisbeth Dalgaard

Adm. direkter Michael Christiansen

Direktion
Adm. direkter/CEQ Jesper Loiborg

KFI Erhvervsdrivende Fond
Svanemollevej 16
DK-2100 Kgbenhavn @.

Tel. (+45) 3918 2600
e-mail: kfi@kfi.dk
www.kfi.dk

CVR: 61232028
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VAKST | KFI'S AKTIVITETER

Bo Rygaard
Bestyrelsesformand

Jesper Loiborg
Adm. direktgr/CEO

2015 blev et travlt ar i KF: Vi gennemfarte godt 90 projekter
med istandseettelse, modernisering og indretning af daglig-
varebutikker, og vi leverede 8 helt nye dagligvarebutikker til de
forskellige ksbmandskaeder. Og nok sa vigtigt: Vi gik ud af aret
med en historisk stor pipeline af nye projekter og igangveerende
moderniseringer.

Samlet investerede vi 381 mio. kr. i ejendomme mv. — fordelt
p& 210 mio. kr. til kgb og 171 mio. kr. til nybyggerier, moderni-
seringer og udvidelser af isaer butikslejemal. Modsat solgte vi
ejendomme for 53 mio. kr. som led i strategien om at fokusere
portefeljen pa dagligvarebutikker og andet erhverv.

Det er en del af KFl's mission at styrke de frie, baeredygtige
danske kgbmaend ved at skabe attraktive og moderne bygnings-
maessige rammer om deres drift. Vi har de senere ar udbygget
vores kompetencer inden for udvikling og udlejning; vi har gre-
meerket flere investeringskroner til ejendomme, og vi har via en
Landsanalyse fundet fremtidssikre lokationer. Derfor kan vinu
ga meget mere malrettet til vaerks med at udvikle nye dagligva-
rebutikker og opgradere eksisterende baeredygtige butikker.

Mens vi fik den gnskede vaekst inden for ejendomme, sé& madte
vi ikke den forventede efterspgrgsel pa KFI's finansierings-
ydelser. Der var godt nok starre spgning fra kebmeendene pa
kautioner og anlaegslan, men den samlede vaekst udeblev, og vi
har fortsat tab pa aldre finansielle engagementer.

KF! er den eneste udbyder af finansielle Igsninger, der er skraed-
dersyet til kebmaend. Derfor skal vi hele tiden sikre, at vi har de
rigtige tilbud pa hylderne. Sidst pa aret lancerede vi nye vaekst-
og finansieringspakker, bl.a. driftskreditter og anlaegslan med
favorable renter, variabelt forrentede lan, 1an med mulighed for
periode med rente- og afdragsfrihed samt - for visse kgbmaend
- leverandgrgarantier uden garantiprovision.

60 mio. kr. i uddelinger
KFI uddelte i 2015 ca. 60 mio. kr. Heraf var 55 mio. kr. A-uddelin-
ger, hvor KF1 yder tilskud til enkelte kgbmaends modernisering,

husleje, leasing eller andet, hvis vi vurderer, at tilskuddet kan
bidrage til at skabe et baeredygtigt grundlag for driften. De @vrige
5 mio. kr. var B-uddelinger til tvaergédende projekter, der gavner
kgbmaend i bred forstand. | 2016 har KFI yderligere uddelt ca. 40
mio. kr. frem til slutningen af april.

Forenkling og modernisering

P4 de indre linjer fortsatte vi med at forenkle arbejdsgange og
strukturer — KFI fusionerede med KFU-fonden, og de fleste dat-
terselskaber blev lagt sammen med KFI Erhvervsdrivende Fond.
Vi styrkede ogsa dialogen med vores interessenter: Vi nedsatte
en Taenketank, hvor kendere af branchen giver inspiration til vo-
res uddelinger. | ldéForum prevede vi nye tiltag af p4 kebmaend
og fik deres input den anden vej. Vi madtes ogsa jeevnligt med
REMA 1000 og Dagrofas kaeder, mens kontakten med Lavbjerg,
ABC LAVPRIS, LIVA Stormarked og andre i hgjere grad sker
ad-hoc.

KF1 bestraeber sig pa at made alle interessenter i gjenhgjde. Det
kan kun lade sig gere ved tilgeengelighed og abenhed. | en arlig
analyse af god fondsledelse i de 100 stgrste erhvervsdrivende
fonde fastslog "@konomisk Ugebrev Ledelse” i efteraret 2015,
at KFl er den fond, som mest har forbedret sin rapportering om
god fondsledelse.

Resultater og aktiviteter

KFI kom ud af 2015 med et resultat pa 126 mio. kr,, trods et
betragteligt underskud i det associerede selskab Dagrofa. Pa
baggrund af resultatet vil bestyrelsen pa arsregnskabsmegdet
afseette op til 100 mio. kr. til uddelinger frem til 30. april 2017.
Vi vil ggre en ekstra indsats for at ggre B-uddelingerne kendte
hos mulige ansggere, og vi vil selv medvirke til at fremme nye
projekter, der gavner flest mulige frie, danske ksbmaend.

2016 bliver endnu et ar med fokus pa implementeringen af KFl's
strategi mod 2018 og dermed et & med veekst i KFI. Vi kan ikke
@ndre grundvilkarene i dagligvarehandelen — de frie kgbmaend
vil ogsé i 2016 veere oppe mod discountsektorens fremmarch
og affolkning af yderomraderne. Men KFi kan og vil malrettet
hjselpe de kgbmeend, som enten er ejere eller gerne vil veere
ejere af beeredygtige dagligvarebutikker.

I 2016 vil vi yderligere @ge det hgje aktivitetsniveau inden for
ejendomme og seette ekstra ind for at udvikle nye — ogsé indivi-
duelle - finansieringstilbud og udbrede dem. KFI har et staerkt
finansielt beredskab, og kan hurtigt friggre kapital til relevante
formal. Dermed er KFI godt rustet til at opfylde fondens formal
og samarbejde med andre aktgrer om at sikre den frie sektor en
staerkere placering i dagligvarehandelen.
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KONCERNDIAGRAM

31. december 2015

ApS KFI-Domus
CVR 33068875

BS Bagsveerd Supermarked ApS
CVR 40 202528

Jaegersborg Allé Midtpunkt ApS
CVR 66814815

ApS KFIl-Rgdovre Centrum
CVR 28 28 87 51
KF! Retail ApS
CVR 1241 51 41
ApS KFI-Espergeerde
CVR 28288778

KF| Arkitekter og Konsulenter ApS
CVR 2127 4283

ApS Carg/KFI
CVR32776213

KF1 Erhvervsdrivende Fond
CVR 6123 20 28

ApS KFI-Figros
CVR 20 20 69 34

ApS KF!-Slesvig

CVR 483476 44

B Seiskaber, ger er 100 % ejede datterselskaber af Kr| _rnvervsarivende Fond
Associerede selskaber, hvor ejerandelen angives under det enkelte selskab
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HOVED- OG NOGLETAL

DKK mio. 2015 2014 2013 2012 2011
Hovedtal

Nettoomsaetning 377 335 337 383 418
Resultat af primaer drift 148 97 50 68 124
Resultat af finansielle poster 45 74 53 69 -18
Resultat fgr skat 185 51 13 159 147
Arets resultat 126 16 40 118 119
Balance

Balancesum 5518 5124 4.853 4.950 4781
Egenkapital 3.403 3.335 3335 3.288 3.161

Finansiel udvikling
Pengestrgmme fra:

- driftsaktivitet 191 233 114 188 224
- investeringsaktivitet -414 -246 -93 -127 237
heraf investering i materielle og
immaterielle anleegsaktiver -381 -369 -78 -101 -88
- finansieringsaktivitet 134 183 -36 -14 -51
Arets forskydning i likvider -90 120 7119 47 -64
Nggletal i %
Overskudsgrad 393 29,0 14,8 17.8 29,7
Afkastningsgrad 27 19 1,0 14 2,6
Soliditetsgrad 61,7 65,1 68,7 66,4 66,1
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeeftigede 38* 23 18 20 21

Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Negletal 2015". Der henvises til definitioner og
begreber under anvendt regnskabspraksis.

* Vaeksten i gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeeftigede skyldes primeert fusion med KFU-Fonden.
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KF| uddelte i kalenderaret 2015 ca. 60 mio. kr. til formal, der fremmer den frie kgbmands position i
Danmark. KFI arbejder pa at uddele flere midler til udvikling af erhvervet

KFI kan ifglge vedtaegterne anvende sine eventuelle arlige over-
skud efter konsolidering til:

+ at sikre den fortsatte udvikling af fondens helejede dattersel-
skaber, herunder i form af tilskud til disse selskaber,

* at uddele pkonomisk stgtte til erhvervsudvikling og andre
forretningsmaessige og sociale tiltag til fremme af den frie
kebmands interesser i Danmark,

« at uddele stgtte til uddannelse og dygtiggerelse af kgbmaend,
0g

= at uddele stgtte til institutioner, virksomheder, foreninger og
personer, der direkte eller indirekte arbejder til fordel for den
frie danske kpbmand og dennes interesser.

Rammen for arets uddelinger fastleegges ved godkendelsen af
arsrapporten i april, og indkomne ansggninger behandles Ig-
bende. Vejledning og ansggningsskema ligger pa hjemmesiden
http:/kfi.dk/117-2/.

P3a arsregnskabsmedet i april 2015 afsatte KFl en ramme pa

op til 100 mio. kr. til uddelinger i perioden fra 1. januar 2015 til
30. april 2016. | det belgb indgar egenkapitalen i KFU-fonden,
som blev uddelt ved fusionen med KFI. Ud af rammen pa 100
mio. kr. blev ca. 60 mio. kr. udnyttet i kalenderaret 2015. Heraf
var 55 mio. kr. sakaldte A-uddelinger, hvor KFI yder tilskud til
kebmaends modernisering, finansiering, drift, husleje og leasing,
hvis KFI vurderer, at tilskuddene kan vaere med til at skabe et
baeredygtigt grundlag for butikkernes drift.

A-uddelingerne har tidligere veeret afholdt over den lgbende

drift i de pageeldende selskaber, men efter fusionen, hvor driften
ligger i fonden og med den nye Lov om Erhvervsdrivende Fonde,
der tradte i kraft 1. januar 2015, er stgtten adskilt fra KFI's drift i
forhold til kebmaendene.

2015 var det andet ar med B-uddelinger til tvaergdende projekter,
og der blev uddelt i alt 4,9 mio. kr. til fglgende projekter (2014:
6,3 mio.):

= 2.866.199 kr. til videre udvikling af IT-systemet RiskMinder,
som kgbmaend i bl.a. Lgvbjerg-, SPAR-, MENY- og KIWI-
keederne bruger til at kontrollere fgdevaresikkerhed. Som et
resultat af stgtten fritages kgbmeendene for visse udgifter
til fedevaresikkerhed og arbejdsmiljg. Rema gnsker ogsa
fremover at benytte sig af RiskMinder.

« 775.000 kr. til en drejebog om etablering af butikker i mindre
bysamfund. Inspirationen er hentet i 3 mindre jyske byer —
Beelum, Vejrup og Borbjerg — hvor det ved lokale initiativer er
lykkedes at etablere eller styrke naerbutikker.

= 645.000 kr. til en manual for projektering og opfersel af nye
MENY butikker (byggeprogram for MENY).

= 580.000 kr. til flere formal: lederudviklingskurser, mentorfor-
Igb, hvor erfarne kabmaend hjeelper nye kolleger i etablerings-
fasen, og legat til kgbmand, der har gjort en ekstraordinaer
indsats bl.a. ved at fremme lokale kvalitetsfgdevarer og
udvikling af butikkens sortiment.

12016 er der frem til slutningen af april blevet uddelt i alt ca. 40
mio. kr. i sdvel A- som B-uddelinger.

KFI har nedsat en Teenketank, der giver inspiration til B-uddelin-
gerne i lyset af overordnede trends indenfor dagligvarehandel og
samfundsudvikling, sa KF| i hgjere grad kan styrke erhvervet.

Strategi

Med baggrund i resultatet for 2015 vil KFI pa &rsregnskabsme-
det 26. april 2016 afsaette en ny ramme pé op til 100 mio. kr. til
uddelinger i perioden fra 1. maj 2016 til 30. april 2017. Selvom
rammen fortsat udggr 100 mio. kr., er der tale om en udvidelse
idet uddelingsperioden alene udger 12 maneder mod senest 16
maneder. Uddelingerne er sdledes gaet fra O til 100 mio. kr. over
de seneste godt 2 ar, hvor KFl, i helhold til vedtaegten, har kunnet
foretage eksterne uddelinger. KFI vil styrke indsatsen for at ggre
B-uddelingerne kendte hos mulige ansggere og samarbejds-
partnere samtidig med, at KFI selv vil medvirke til at fremme nye
projekter. Desuden vil KF! fortsat via A-uddelinger midlertidigt
stptte kgbmaend i seerlige situationer, hvis fonden skgnner, at
stgtten kan vaere med til at skabe et grundiag for en langsigtet
beeredygtig drift.
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EJENDOMME
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KFI investerede i 2015 381 mio. kr. i k@b, udvidelser og modernisering mv. af ejendomme. Pipelinen med
nye projekter for dagligvarebutikker var ved arets udgang historisk stor

KFI @gede i 2015 investeringerne som led i strategien om at
styrke de frie, beeredygtige danske kgbmand ved at skabe attrak-
tive bygnings- og driftsmaessige rammer for deres drift. KFl in-
vesterede 381 mio. kr. (2014: 369 mio.) i ejendomme, fordelt pa
210 mio. kr. til kgb af ejendomme og 171 mio. kr. til nybyggerier,
udvidelser, indretninger og moderniseringer mv. af bestaende
ejendomme — iseer butikslejemal.

Det stgrste enkeltkgb var en ejendom pa Borups Allé pa Frede-

riksberg, som huser en Dagrofa-ejet MENY. Desuden kgbte KFI

bl.a. et butikscenter i Svogerslev og en butiksejendom ved @re-
stad Station i Kgbenhavn til senere overtagelse. | alt erhvervede
KF1 7 ejendomme, som alle matcher KFI's strategi.

Som led i den almindelige pleje af portefgljen solgte KFI samti-
dig 9 ejendomme for i alt 53 mio. kr., herunder en boligejendom
i Vanlgse og andre ikke kerne-ejendomme. Salgene gav en
gevinst pd 11 mio. kr.

Ejendommenes geografiske spredning

6%

Nordjylland

2% 8%

Vestjyliand Arhus og Gstjylland

23%

Sjeelland

i 6%

Senderjylland

KF| har de seneste to ar styrket sine kompetencer inden for pro-
jektudvikling og udlejning, blandt andet ved at anszette nye med-
arbejdere, hvilket har gjort det muligt for KF| at @ge indsatsen
for at opgradere eksisterende, baeredygtige butikker og samitidig
finde og udvikle nye lokationer til dagligvarebutikker. Nye butiks-
projekter screenes bl.a. ud fra, om der er et befolkningsunderlag
i omradet, om der ogsa om 20 &r vil veere efterspprgsel pa
dagligvarer, om omgivelserne er attraktive, om butikken vil blive
synlig, om der er P-pladser, og om butiksareal og lagerfaciliteter
kan fremtidssikres og indrettes, s& der sikres effektiv drift.

KFI har i 2015 gennemfart godt 90 projekter med istandseettel-
ser, modernisering og indretning af dagligvarebutikker, inklusive
konceptskifte til Meny. KFI leverede i Iabet af ret 8 nye dagligva-
rebutikker til 4 keeder, og pipelinen med mulige nye butiksprojek-
ter og igangvaerende moderniseringer af butikker var ved arets
udgang historisk stor. Samarbejdet med alle keeder i den frie
sektor er udvidet i arets lgb.

KFI ejer eller driver ca. 230 ejendomme med ca. 450.000 m?
udlejningsareal og mere end 1.300 lejemal. | mere end halvdelen
af ejendommene er der mindst et lejemal med en dagligvarefor-
retning, og KFl er i alt udlejer til ca. 115 kesbmandsbutikker og
ca. 50 andre dagligvarebutikker. KFl er den storste uafhaengige
udlejer til dansk dagligvarehandel.

47%

Kobenhavn

1%

Bornholm




Der blev i 2015 ogsa lagt 10-arige vedligeholdelsesplaner for alle
ejendomme, og indsatsen for at sge udlejningen blev vaesentligt
styrket. Tomgangen i portefglien (opgjort efter veerdi) var ved
udgangen af aret ca. 10%, isaer som fglge af svag eftersporgsel
pa lejemal i yderomrader.

Resultater i 2015

Indtaegterne fra udlejning belgb sig i 2015 til 316 mio. kr. (2014:
276 mio.), og afkastet pa ejendomsportefglien blev 7,94% (2014:
8,01%).

Portefaljen havde ultimo &ret en bogfert veerdi pa 3.809 mio. kr.
(2014: 3.549 mio.) og udgjorde dermed 68,75% af KFI's balance
(2014: 69%). Andringen i den bogferte veerdi skyldes arets til- og
afgange, moderniseringer og en nedskrivning af portefgljen med
netto 2 mio. kr. (2014 -5 mio.) til skennet markedsveerdi.

Nettoregulering sammensaetter sig af sével opskrivninger som
nedskrivninger. Opskrivning afspejler de generelle tendenser pa
ejendomsmarkedet, hvor der er hgj efterspargsel pa velbeliggen-
de lokaler pa de primaere strgg og i de steerkeste butikscentre i
de stgrre byer. Modsat er der et fortsat pres pa markedslejer og
ejendomsveerdier i yderomraderne, hvor KFl ogsa i hgjere grad
er eksponeret for risikoen for lavere lejeindteegter fra ejendom-
me, hvor huslejen er bestemt af butikkernes omsaetning.

Investeringsejendomme er langt den stgrste gruppe med en
samlet bogfart vaerdi pa 3.702 mio. kr. (2014: 3.442 mio.).
Herefter kommer projekt- og domicilejendomme samt grunde
med en samlet vaerdi pa 107 mio. kr. (2014: 107 mio.). Inve-
steringsejendomme er vaerdiansat til dagsveerdi opgjort pa
grundlag af interne afkastbaserede modelier, som rummer skgn
over ejendommenes fremtidige afkast og de fremtidige krav

til afkastet pa den enkelte ejendom, opgjort ud fra geografi og
ejendomstype, jf. anvendt regnskabspraksis.

Strategi
KFI's mal er, at 95% af ejendomsportefgliens vaerdi i 2018 skal
stamme fra Tier 1 og Tier 2 ejendomme. Tier 1 ejendomme

Tier 1 andel af KFI's ejendomsportefglje

%
100

80
60
40

2013 2014 2015

B Andel af veerdi M Andel af nettoleje

KF! Erhvervsdrivende Fond - Arsrapport 2015

Ny KIWI i Ryomgérd

rummer mindst et lejemal med en fri dansk kgbmand eller har
potentiale til at rumme et sddant lejemal, mens Tier 2 ejendom-
me har mindst et erhvervslejemal.

Tier 1 ejendomme udgjorde ved arets udgang 83% af portefgl-
jens veerdier, og det er de seneste to ar lykkedes KF at haeve
disse ejendommes andel af den samlede portefglje vaesentligt,
blandt andet som fglge af en omklassificering ud fra ejendom-
mens potentiale til brug for en fri kgbmand. Resten af portefgl-
jen var ultimo 2015 fordelt med 16% pa tier 2 ejendomme og 1%
pa gvrige ejendomme.

KFI opfylder dermed allerede malet om, at 35% af portefeljen i
2018 skal vaere Tier 1 og 2 ejendomme, men der vil fortsat veere
fokus pa en balanceret pleje af portefgljen. Dels engagerer KFI
sig staerkere i ejendomme, der direkte matcher fondens formal,
og modsat skiller KFI sig af med ejendomme, der ikke matcher
fondens formal, bl.a. de nuveerende domicilejendomme og udlej-
ningsboliger, nar det kan ske pa fornuftige vilkar.

KFI vil fortsat kebe eller udvikle dagligvarebutikker og kerneejen-
domme, og indsatsen for at modernisere og udvikle eksisteren-
de lejemadl fortseetter. KFI fokuserer pa velbeliggende butikker,
der kan gge den frie sektors andel af dansk dagligvarehandel,
og KFI arbejder teet sammen med bl.a. kgbmaend, kaeder og
developere om at udvikle lokationer.

Samtidig med, at KF| gger antallet af kvadratmeter, der anven-
des til dagligvarehandel, optimerer KFI sine ejendomme ved
Igbende vedligehold, moderniseringer, energibesparende tiltag,
reduktion af driftsudgifter og andre initiativer. KFl arbejder ogsa
péa at omlaegge kriseramte dagligvarebutikker til mere baeredyg-
tige koncepter og afvikle urentable butikker, ligesom systema-
tisk genudlejning skal gge udlejningsprocenten.

Malet er et direkte afkast pd ejendomsportefgljen, som mait
over en arraekke i gennemsnit er markedskonformt. Ejendomme
ma maksimalt udgere 80% af KFl's balance.
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8 NYE BUTIKKER [ 2015

KFI leverede i 2015 8 nye dagligvarebutikker og supermarkeder til keederne REMA 1000, MENY, SPAR og
KIWI. Her er 3 eksempler pa butikker, der abnede i 2015:

REMA 1000 i Lgvvangcentret

REMA 1000 abnede i oktober en ny dagligvareforretning i Lavvangcentret i Nor-
resundby. Forud gik en gennemgribende ombygning af bydelscentret, hvor KFI
investerede et tocifret millionbelgb i at indrette centrets 5.000 m? til 5 starre lejemal,
der alle har egen indgang og parkeringspladser. Dermed gjorde KFl op med de pro-
blemer, som typisk praeger mindre bydelscentre, hvor kunderne skal igennem en lang
gang for at komme frem til de ofte sma butikker. REMA 1000 var den fgrste af de 5
lejere. Tilbage fra det oprindelige center er ogsa en naerpolitistation, en biblioteksfi-
lial og et fitnesscenter.

MENY og KIWI til Holbaek

Kobmand Kim Andersen og hans ca. 50 medarbejdere slog i november dgrene op
for en ny 1.700 m2 MENY p& Smedelundsgade i Holbaek — et fadevaremarked med
egen slagter, fiskehandler og bager samt betjente afdelinger for ost og delikatesse.
Forud for indflytningen blev ejendommen totalmoderniseret af KFl. Kim Andersen
drev tidligere en MENY pa Mellemvang i Holbaek, men voksede ud af ejendommen
og havde brug for de 600 ekstra m, som flytningen til Holbaek centrum gav ham. P&
hans tidligere adresse pa Mellemvang river KFl ejendommen ned og opferer en ny
KIWI discountbutik.

Sterre SPAR i Hornsyld

Efter 32 ar i en mindre forretning flyttede Torben og Elly Jensen i november til en

ny og langt storre SPAR pa Apotekerbakken i gstjyske by Hornsyld. Flytningen

gav plads til at fore et meget bredere sortiment med mere vin, mere ked og flere
frostvarer — og samtidig blev der plads til 30 nye P-pladser foran butikken. Zgtepar-
rets nye butik rummer et salgslokale pa 700 m? samt kundetoilet, kontorer, velfeerd,
flaskerum samt frost- og kalerum. Til sammenligning var deres tidligere forretning
blot pa 240m?. KF1 opfarte den nye butik pa en grund, hvor den eksisterende bygning
blev revet ned.




10

FINANSIERING

Arsrapport 2015

KFl Erhvervsdrivende Fond -

KFI har lanceret nye vaekst- og finansieringspakker og vil fokusere mere pa individuelle Igsninger efter
afdeempet efterspgrgsel pa finansieringslgsninger i 2015

KFI lancerede sidst pa ret en raekke nye vaekst- og finansie-
ringspakker, blandt andet driftskreditter og anlaegslén med
favorable renter, variabelt forrentede 1an, Ian med rente- og
afdragsfrihed i en periode samt — for visse kgbmaend - leve-
randgrgarantier uden garantiprovision. Samtidig skaerpede KFI
indsatsen for at ggre sine finansieringstiloud kendt hos flere
kgbmaend.

Det skete pa baggrund af, at efterspgrgsien pa KF!'s finansie-
ringsydelser for &ret som helhed var lavere end ventet. Det gjaldt
iseer for den ekstraordinaere lanepulje pa 250 mio. kr., som KFI
afsatte til modernisering og opgradering af butikker, der skulle
overga til den nye MENY-kaede og som skulle markedsfares

via Dagrofa. De 10-arige 1an blev tilbudt med ydelsesfrihed i 2

ar og en fast rente pa 5%, men kun 11 mio. kr. af ldnerammen
blev udnyttet, da faerre kebmaend end ventet investerede i stgrre
opgraderinger af deres butikker.

Dagrofa betalte halvdelen af de ngdvendige installeringer af nye
in-store og facadeelementer ved kgbmaendenes overgang til
MENY, som dermed ogsa indirekte er blevet delvist finansieret
af KFI.

KFI mgdte stigende efterspgrgsel pa kautioner for kassekredit-
ter og delvist anleegslan. Inden for leasing finansierede KFI
aktiver for 33 mio. kr. i forbindelse med, at kgbmaend kgbte
eller moderniserede butikker. Det var bl.a. kgle- og frostanleeg,
slagterinventar, kassediske/sluser, varmeskabe, grgntkglere og
ekspeditionsdiske.

Resultater i 2015

KFI matte igen i 2015 notere faldende indtaegter fra zeldre
leasingkontrakter, hvor ydelserne er bestemt af butikkernes
omsaetning. De samlede leasingindtaegter var ugendret 54 mio.
kr. Leasingaktivernes bogferte veerdi var ved arets udgang 130
mio. (2014: 110 mio.) efter tab og nedskrivninger pa 2 mio. kr.
(2014: 14 mio.)

Indtaegterne fra kautions- og udlansvirksomhed belgb sig til

3 mio. kr. (2014: 4 mio.). Efter tab og hensaettelser pa i alt 18
mio. kr. (2014: 35 mio.) havde udlan, garantier og kautionsfor-
pligtelser mv. en samlet regnskabsmeessig veerdi pa 142 mio.
kr. (2014: 144 mio.). Heri indgar et ansvarligt 1an pa 89 mio. kr,,
som KFI i 2014 ydede Dagrofa pa markedsmaessige vilkar, sa
Dagrofa kan forleenge kreditdage over for kebmaend. KFI har
givet tilsagn om at forhgje lanet med op til ca. 40 mio. kr,, hvis
der er behov herfor i relation til kreditdage.

Strategi

KF1 er den eneste udbyder af finansielle lgsninger, der er skraed-
dersyet til de frie danske kgbmaend. KFI har et seerligt kendskab
til den enkelte kebmands muligheder, marked og risici, og den
position vil KFI bruge til at tilbyde frie danske kgbmaend konkur-
rencedygtige finansielle ydelser. Malet er at udvide portefgljen
og oge KFI's markedsandel, og derfor vil KF| styrke indsatsen for
at gere fondens tilbud kendte.

KF1 vil Isbende udvikle nye finansieringsprodukter med stgrre
fokus pé individuelle Igsninger, og KF! vil ogsa i hgjere grad
proaktivt adressere ngdlidende engagementer. Derfor styrkes
bemandingen inden for Finansiering i 2016. Mélet er, at aktivi-
teterne under Finansiering over en arraekke giver et afkast, som
felger renten pa en 10-arig statsobligation.
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KFI'S VAKST- 06
FINANSIERINGSPAKKER

Driftskredit og anlaegsian KF| tilbyder favorable rentesatser pa
driftskreditter og lan til investeringer i materielle og immateri-
elle anleegsaktiver. Renten kan veere fast eller variabel.*

Leasing KFI tilbyder mulighed for operationelle leasingaftaler tif
kgbmaend, hvor KFI ejer de materielle eller immaterielle aktiver
(inventar, driftsmidler, goodwill mv.).*

Garantier KFI yder garantier til kebmaend overfor 3. part. Ga-
rantier over for Danske Spil, Ugebladsdistributionen, Bladkom-
pagniet og Dagrofa Logistik stilles uden garantiprovision, hvis
kebmaendene har l1an med kaution fra KFi.*

Kautioner KF| kan i visse tilfaelde stille kaution for kgbmaends
{an til drift, hvis lanet ydes af en af KFl udpeget samarbejds-
bank.*

Ansogning direkte tit KF1
Ansogning formidles via Dagrofa eller direkte til KFI.

Nye profilomrader KFI finansierer investeringer i slagter/deli,
frugt & gront, bager, fisk, ost eller lignende. Finansieringen til-
bydes med 2-arig rente- og afdragsfrihed samt tilbagebetaling
over max. 10 ar.**

Energi og teknologi KFI finansierer investeringer i energibespa-
relse og ny teknologi. Malet er en opgradering af butikken med
besparelse pa driften fra dag 1.** KFl kan ogsa ansgges om
uddeling til energigennemgang af butikken*.

Udvikling KFI kan give lontilskud i op til 12 maneder (max. kr.
250.000) til uddannelse af kebmandstalenter — bade genera-
tionsskifte og mentorordning — og op til 50.000 kr. til uddan-
nelse af kgbmeend og specialister.*
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ASSOCIEREDE SELSKABER

De frie kgbmaend tilknyttet Dagrofa konsoliderede i 2015 deres markedsandel. For at fokusere Dagrofa
pa dansk dagligvarehandel har KFI vaeret med til at kgbe grenlandske Pisiffik ud af Dagrofa

KFI's stgrste associerede selskab, det 41,5% ejede Dagrofa, ud-
rullede i 2015 en ny strategi for at give sine kaeder en tydeligere
position i markedet:

MENY: Et moderne fgdevaremarked med fokus pé friske fersk-
varer, et stort sortiment og personlig service. De ca. 120 butikker
ejes af hhv. selvsteendige kgbmaend, Dagrofa og KFI.

SPAR: Store neerbutikker med et bredt udbud af dagligvarer og
steerke tilbud samt discount under samme tag. De ca. 120 butik-
ker ejes af hhv. selvstaendige ksbmaend, Dagrofa og KFI.

Min Kebmand: Mindre dagligvarebutikker, ofte kombineret med
servicefunktioner som posthus, apotek og vareudbringning. De
ca. 200 butikker ejes af selvsteendige kgbmeend.

Let-Kgb: Knap 100 dagligvarebutikker med en steerk lokal for-
ankring, alle ejet af selvstaendige kgbmaend.

KIWI: Discountkeede med ca. 100 butikker, ejet af Dagrofa. KIWI
har gjort det muligt for selvsteendige kgbmaend at blive fran-
chisetagere, og selvstaendige kabmeend rykkede ind i de frste
butikker i 2015.

Dagrofas nye strategi begyndte i 2015 at vise resultater: Super-
markederne i MENY ggede salget med godt 5%, SPAR-keeden
havde en mindre fremgang, mens keederne Min Kgbmand og
Let-Kgb oplevede svagt faldende omsaetning, fordi kgbmaend
forlod erhvervet. Samlet sk@nnes de frie kgbmaend tilknyttet
Dagrofa at have konsolideret deres markedsandel - en gleedelig
udvikling efter flere ars tilbagegang.

Strategien skal fokusere Dagrofa 100% mod dansk dagligvare-
handel. | overensstemmelse med det mal solgte Dagrofa med
virkning fra 30. december den grenlandske detailhandelskeede
Pisiffik, og Pisiffik overtog samtidig den grgnlandske del af
cateringvirksomheden KK Engros fra Dagrofa. | 2016 vil Dagrofa
o0gsa sege at saelge virksomheden Foodservice Danmark, som
leverer fgdevarer til kantiner, hoteller, kiosker, cafeer mv.

KF1 var med til at Igfte Pisiffik ud af Dagrofa, da KFI kgbte 39,3%
af aktierne i den grenlandske virksomhed. Med kgbet stattede
KFI Dagrofas indsats for at koncentrere sig om dagligvarehan-
del og kebmaend i det geografiske Danmark, helt i trad med
KFI's formal. Investeringen i Pisiffik er midlertidig, blandt andet
fordi Grenland er uden for KF1's geografiske fokus, hvorfor KFI

i samarbejde med medaktionaererne NorgesGruppen ASA og
Greenland Venture vil arbejde pa at ggre Pisiffik salgsmoden.
Udgangspunktet er steerkt: Virksomheden har ca. 40 butikker og
en omsaetning pa godt 1 mia. kr., virksomheden er Ignsom, og
der er muligheder for at optimere drift og aktiver yderligere.

Resultater i 2015

Associerede og tilknyttede virksomheder indgar samlet i KFI's
regnskab med en vaerdi p& 802 mio. kr. (2014: 633 mio.). Heraf
udger Dagrofa 388 mio. kr. (2014: 468 mio )

Indtjeningen i Dagrofa var ogsa i 2015 belastet af udgifter som
felge af den nye strategi, restrukturering og fortsatte underskud
i KIWI, selv om der var fremgang pa den underliggende drift.
Dagrofas resultat blev forbedret til et underskud p& 198 mio. kr.
(2014: -272 mio.), og KFI's andel af Dagrofas resultat er herefter
et underskud pé 82 mio. kr. (2014:-113 mio.)

KFI's andre associerede selskaber gav et overskud pa 76 mio. kr.
(2014: 21 mio.), som iseer skyldes et fortsat positivt bidrag (fer
skat) fra K/S Danske Immobilien. Associerede selskaber indgar
dermed samlet i KFI's regnskab med et underskud pé 6 mio. kr.
(2014:-92 mio.)

Resultatet af tilknyttede virksomheder er et underskud pa 2 mio.
kr. (2014:-29 mio.). De tilknyttede virksomheder er supermar-
keder, som KF| har mattet overtage. Det lykkedes i 2015 KFI at
finde nye kebmaend til 4 af 6 midlertidigt ejede supermarkeder.

Strategi

KFl ser Dagrofa som en strategisk investering, der opfylder KFl's
formal. Dagrofa har en ngglerolle som leverandgr af dagligva-
rer til langt de fleste danske kebmaend, og samtidig bidrager
Dagrofa til steerkere profilering og koncepter hos de kabmaend,
der har valgt at veere en del af Dagrofas keeder. Derfor vil KFI

- sammen med de andre ejere, NorgesGruppen og ca. 400
kgbmaend - fortsaette arbejdet pa at gere Dagrofa til en mere
attraktiv partner for de frie, danske kgbmaend.

KFI's investering i Pisiffik vil blive sggt afhaendet, nar virksomhe-
den er optimeret.

Investeringen i K/S Danske Immobilien, som ejer 3.232 nord-
tyske lejligheder, falder ogsa uden for KFI's formal, og KFI vil
afhaende ejerandelen, hvis der kommer et bud, der matcher det
fornuftige og stabile afkast pa disse lejligheder.

Der er fortsat 2 midlertidigt ejede supermarkeder. Det ene, BS
Bagsveerd Supermarked, er efter modernisering aftalt overtaget
af Dagrofa og I/S kebmand medio 2016, mens det andet, Carg
A/S, vil blive optimeret for at skabe grundlag for, at det kan over-
tages af en fri dansk kgbmand eller anden keede.
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KFI solgte i 2015 ud af de bgrsnoterede vaerdipapirer for at nedbringe risikoen og kanalisere flere penge
over i aktiviteter, der direkte stgtter de frie danske kebmaend

KF! har i 2015 omlagt sin veerdipapirbeholdning. Ved omlaegnin-
gen er der frigivet midler til aktiviteter, der direkte stgtter de frie
danske kgbmaend, ikke mindst kgb af butiksejendomme. Samti-
dig er KFI's hidtidige 5 forvaltningsmandater pa hver 100 mio. kr.
aflgst af 3 nye mandater, ogsa pa hver 100 mio. kr.

Veerdipapirerne styres af 3 eksterne kapitalforvaltere, Bankin-
vest, SEB og Sydbank. De 3 mandater er globale, balancerede
og rummer bade aktier og obligationer. KFI har lagt til grund, at
forvalterne skal investere i likvide og bgrsnoterede papirer med
en hensigtsmeessig spredning samt en fleksibel vaegtning mel-
lem aktier og obligationer, sé forvatterne kan tilpasse risikoen
efter markederne.

KFI har mulighed for at beldne de forvaltede depoter med knap
70% af depotets veerdi. Det giver mulighed for at fremskaffe
lavtforrentet likviditet, som KF! typisk kan bruge kortsigtet, f.eks.
ved kgb af ejendomme, indtil den endelige, langsigtede finansie-
ring hjemtages.

KFI havde ved drets udgang veerdipapirer til en bogfert veerdi pa
323 mio. kr. (2014: 389 mio.). Aktier udgjorde 66% af portefgljen,
mens stats-, realkredit- og virksomhedsobligationer udgjorde
26%, og investeringen i en ejendomsfond, der administreres af
Morgan Stanley, tegnede sig for 7% af portefglien. 78% af porte-
fpljen var nomineret i DKK, resten var iszer veerdipapirer udstedt i
EURO, NOK, SEK og USD.

De likvide midler belab sig ved &rets udgang til 105 mio. kr.
(2014: 191 mio.). Faldet skyldes, at KFI lige op til nytar havde
flere store transaktioner med kgb af ejendomme, ligesom ikke
alle investeringsmandater var fuldt investeret ultimo 2014.

Resultater i 2015
Veerdipapirerne gav i 2015 et afkast pa 11,5% eller 41 mio. kr.
(2014: 74 mio.). Heraf var 34 mio. kr. kursgevinster, mens 7 mio.

kr. var renter og udbytter. Aktier var den st@rste enkelte bidrags-
yder med et samlet afkast pa 35 mio. kr. Det lavere afkast i
forhold til &ret for skyldes markedets lavere afkast samt, at KFl
Igbende over &ret nedbragte veerdipapirbeholdningens starrelse
og risiko.

| de seneste 3 ar har KF| haft et gennemsnitligt arligt afkast pa
13,7% pé veerdipapirportefglien. Det skal ses i forhold til malet
om et gennemsnitligt afkast pa mindst 6% over den risikofrie
rente, som p.t. er teet pa 0.

Strategi

KFI's investeringer tjener 3 formal: For det forste sikrer de finan-
siel kapacitet til aktiviteterne under Ejendomme og Finansiering.
For det andet er de med til at afbalancere KFI's samlede risiko,
fordi en meget stor del af fondens balance enten er eksponeret
mod ejendomme eller dagligvarehandel. Endelig udger investe-
ringerne en likviditetsreserve, hvor veerdipapirerne kan belénes
eller szelges for at friggre likviditet.

KFI gnsker at sikre det hgjest mulige risikojusterede afkast
(middelrisiko). Malet er et gennemsnitligt arligt afkast pa mindst
6% over den risikofrie rente. For at sikre en balanceret risiko
investerer KFI kun i bgrsnoterede og likvide veerdipapirer, og
investeringerne spredes pé brancher, geografier, valutaer og et
passende antal papirer inden for hver aktivtype. Likvide midler
placeres i systemiske institutter.

KF! vil aktivt falge op overfor sine forvaltere og veelge forvaltere,
som ud over gode resultater ogsa kan dokumentere god skik og

hgj etik i udgvelsen af deres investeringer.

investeringen i Morgan Stanley fonden vil blive afviklet fer udlgb
i 2018, hvis det kan ske pa rimelige vilkar.

Veerdipapirportefgliens

Afkast pa portefoljen Veaerdipapirer og likvider sammensaetning ultimo 2015
% mio. kr.
20 600 B 214 mio. kr.
Aktier
15 450
10 300 [ | 86 mio. kr.
Obligationer
5 150
B 23 mio. kr.
D 0 Morgan Stanley
2013 2014 2015 2013 2014 2015 Real estate Fond
W Vzerdipapirer Likvider
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LEDELSE OG ORGANISATION

Bestyrelsens sammensatning
KFI's bestyrelse bestar af 4 medlemmer, der udpeges ifglge
vedtaegterne:

= Et medlem udpeges af Dagligvareleverandgrerne (DLF) for en
4-arig periode.

= Et medlem udpeges af Dansk Industri (DI} for en 4-arig periode.

» Et medlem udpeges af De Samvirkende Kgbmeend (DSK) for
en 2-arig periode.

= Det sidste medlem udpeges af de 3 andre medlemmer for en
4-arig periode.

Alle medlemmer skal ifglge vedtaegterne have indsigt i gkono-
miske og forretningsmaessige forhold, og mindst 2 medlemmer
skal have erfaring med og viden om kgbmandssektoren. Alle 4
er uafheengige af KFI.

Bestyrelsens arbejde og vederlag
Bestyrelsen holder hvert ar 6 ordinaere mgder og megdes i gvrigt
ad-hoc eller pr. telefon efter behov. |1 2015 holdt bestyrelsen 10

mgder. Arbejdet falger et arshjul: Bestyrelsen evaluerer sit sam-
arbejde og samarbejdet med direktionen i februar. Arsrapport og
rammen for uddelinger godkendes i april. Strategi og udde-
lingspolitik draftes pa et heldagsmgde i august, og i december
godkendes budgettet. Pa de gvrige mgder gar bestyrelsen i
dybden med hhv. Ejendomme, Finansiering, Uddelinger samt
Risikostyring og investering mv.

Bestyrelsen far et fast basishonorar. Formanden og naestfor-
manden far henholdsvis 2,5 gange og 1,5 gange basishonoraret.
Bestyrelsens samlede honorar for 2015 var ugendret 1,8 mio.

kr. Herudover modtager Michael Holm Johansen og Michael
Christiansen et honorar for at repraesentere KFl i den tilknyttede
virksomhed Dagrofa pa lige fod med Dagrofas gvrige bestyrelse.
KFI's direktion aflennes med et fast vederlag og en eventuel
bonus, der ikke er afhaengig af regnskabsmaessige resultater.

Forenkling af strukturer

For at forenkle strukturer og arbejdsgange fusionerede KFl med
virkning fra 1. januar 2015 med KFU-fonden. Et naturligt skridt
pa baggrund af, at de to fonde i en drraekke har arbejdet teet
sammen med samme fokus og under samme bestyrelse.

KF'JS BESTYRELSE (tillidshverv opgjort 1. januar 2016)

Efter afslutningen af generationsskiftet i 2014 var der ingen eendringer i bestyrelsen i 2015.

Bo Rygaard

Formand.

Adm. direktgr. Cand. merc.
Fadselsar: 1965. Mand.
Udpeget af DLF
(Dagligvareleverandgrerne).
Arstal for indtraeden: 2014.
Leengde af valgperiode: 4 ar.
Arstal for evt. genudpegning: -
Anses for uathaengig: Ja.

Ledelseshverv: Adm. direktgr: Dreyers Fond. Bestyrelsesformand:
Parken Sport & Entertainment, EET Group og Skamoil International.
Bestyrelsesmedlem: K&V fonden, Gad Andresen fonden, Fonden for
musikhuset Vega.

Sezerlige erfaringer og kompetencer: Dagligvarehandel: Koncerndi-
rekter i hhv. Nordisk Film, Fazer samt Duni International. Eiendomme
og fonde: Koncerndirektar i Rockwool International, Adm. dir. i Dreyers
fond, Formand for HusCompagniet A/S og Skamol International samt
bestyrelsesmedlern i K&V fonden, M.B. Richters fond, Gad Andresen
fonden samt Fonden for Musikhuset Vega.

Michael Holm Johansen
Neestformand.

Direktgr. HA, MBA fra J.L. Kellogg
Graduate School of Management.
Fedselsar: 1956. Mand.

Udpeget af DI (Dansk Industri)
Arstal for indtraeden: 2013.
Leengde af valgperiode: 4 ar.
Arstal for evt. genudpegning: -
Anses for uafhaengig: Ja.

Ledelseshverv: Bestyrelsesformand: Kirckaldy S.A.R.L. og Arcus
Gruppen AS. Bestyrelsesmedlem: Dagrofa ApS og Tiffon S.A.

Saerlige erfaringer og kompetencer: Erfaring fra detailhandien via
lederstillinger hos danske og internationale leverandgrer, bl.a. Procter
& Gamble, Schulstad Group og senest The Coca-Cola Company
(President for Central- og Sydeuropa).



Fusionen med KFU tilfgrte 12 nye medarbejdere, og KFI havde
ved udgangen af aret 31 medarbejdere (2014: 17) (begge eksk.
viceveerter). Vaeksten i medarbejdertallet skyldes ogsa KFlI's
pgede indsats inden for ejendomme og radgivning. Pr. 1. januar
2016 outsourcede KFt 4 medarbejdere til Dagrofa. Det er planen
at samle alle medarbejdere pa én adresse, sa snart domicilejen-
dommen Svanemglievej 16 er solgt.

Efter fusionen er koncernstrukturen yderligere forenklet, fordi
langt de fleste af KFl's dattervirksomheder er fusioneret ind i
fonden. Det er en direkte fglge af den nye fondslov, som fastslér,
at uddelinger kun kan ske fra den erhvervsdrivende fond — ikke
fra fondens datterselskaber. Derfor har KF| veeret ngdt til at
skabe et indteegtsgrundlag i fonden ved at leegge forretnings-
maeessige aktiviteter ind i fonden.

GOD FONDSLEDELSE

KFl var i 2015 den erhvervsdrivende fond, som mest forbedrede
sin rapportering om god fondsledelse. Dialogen med interessen-
ter er yderligere styrket

Lisbeth Dalgaard

Stilling: Kgbmand. Forsikringsuddannet,
Merkonom i Afseetning, HD1.
Fodselsar: 1959. Kvinde.

Udpeget af DSK

(De Samvirkende Kgbmaend).

Avrstal for indtraeden: 2011.

Leengde af valgperiode: 2 ar. Arstal

for evt. genudpegning: 2013, 2015.
Anses for uafhaengig: Ja.

Ledelseshverv: Koomand og indehaver af MENY v/kgbmand Dalgaard
i Harsholm. Bestyrelsesformand: DSK. Forretningsudvalgsmedlem:
Dansk Erhverv. Bestyrelsesmedlem: Dansk Erhverv, Dansk Handels-
blad og Scanseason.

Szerlige erfaringer og kompetencer: Erfaring med ksbmaendenes
generelle forhold og vilkar fra bestyrelsen i DSK, siden 2008 som for-
mand. Derudover erfaring som leder og indehaver af supermarked.
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Komiteen for God Fondsledelse har udstedt 16 anbefalinger,
som KFI's bestyrelse har forholdt sig til i en fglg-eller-forklar
gennemgang pa http:/kfi.dk/wp-content/uploads/2016/10/kfi-
foelg-eller-forklar.pdf

KF| efterlever 15 af de 16 anbefalinger (2074: 14), men har pa

et enkelt omrade valgt en anden praksis: KFI har ikke som anbe-
falet en aldersgraense for bestyrelsen. Dels ser bestyrelsen ikke
alder som afggrende for, om et medlem er valgbart, og dels seet-
ter KFI's vedtaegter under alle omstaendigheder en graense for,
hvor leenge medlemmer kan sidde i bestyrelsen — greensen er 16
&r. Desuden har bade EU og Danmark indfert regler om forbud
mod aldersdiskrimination pa arbejdsmarkedet. Endelig udpeges
3 af 4 bestyrelsesmedlemmer af eksterne organisationer, som
KFI ikke kan paleegge en aldersgraense.

KFI's bestyrelse har nedsat et "Udvalg til bestyrelsens udvikiing”,
som lgbende evaluerer bestyrelsens opgaver og sammenseet-
ning. Udvalget paser ogsa, at medlemmerne opfylder de krav,
der stilles til dem, og udvalget beskriver de kompetencer, der er
brug for i bestyrelsen. Beskrivelsen tilgar de 3 organisationer,
som udpeger medlemmer til bestyrelsen.

Michael Christiansen

Stilling: Adm. direktgr. HD.
Fodselsar: 1964. Mand.
Udpeget af De tre gvrige
bestyrelsesmedlemmer.
Arstal for indtraeden: 2014.
Leengde af valgperiode: 4 ar.
Arstal for evt. genudpegning: -
Anses for uafhaengig: Ja.

Ledelseshverv: Adm. direktor: IDdesign A/S (ILVA og IDEmgbler).
Bestyrelsesmedlem: SPORTMASTER, Bygma Gruppen A/S og Dagrofa
ApS.

Sarlige erfaringer og kompetencer: Erfaring fra lederstillinger i dansk
dagligvarehandel og detailhandlen (IDdesign, Fakta og Silvan) og har
bl.a. indgéende beskaeftiget sig med placering, kab, drift og finansie-
ring af detailhandelsbutikker.
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1 2014 afveg KFI ogsa fra Komiteens anbefalinger pa et andet
punkt, fordi fondens bestyrelse ogsa udgjorde bestyrelsen for
fondens dattervirksomheder, men i 2015 er langt de fleste dat-
tervirksomheder fusioneret ind i fonden, og bestyrelsen udger
ikke leengere bestyrelse for de resterende dattervirksomheder.

| sin arlige analyse af god fondsledelse i de 100 storste
erhvervsdrivende fonde fastslog nyhedsbrevet “@konomisk
Ugebrev Ledelse” i efteraret 2015, at KFl er den fond, som mest
har forbedret sin rapportering af god fondsledelse. Med afsaet i
anbefalingerne fra Komiteen for God Fondsledelse opstillede ny-
hedsbrevet 10 malepunkter, der hver gav 1 point, og KFl scorede
9 point mod 1 point aret fgr. Fremgangen afspejler KFI's syste-
matiske indsats de senere &r for at styrke governance og blive
mere transparent, sa fondens interessenter far en reel indsigt i,
hvordan KF! ledes, og hvorfor fonden opererer, som den ger.

Dialog med interessenter

KFI har ikke en politik for samfundsansvar, men KFI har en kom-
munikationsstrategi, der klart definerer fondens interessenter
og bestemmer, hvordan de skal informeres og involveres i KFI's
arbejde. Forud for udformningen af de nye vedteegter og den
nye strategi i 2013 bad KFI sine vigtigste interessenter beskrive

KFI'S DIREKTION

Jesper Loiborg

Adm. direktgr/CEO
Fadselsar: 1961. Mand.

HA. Cand.merc., Statsaut.
Ejendomsmeegler og valuar.
Adm. direkter for KFI

siden 2012.
Bestyrelsesmediem

(og medlem af Revisions-
udvalget) i Foreningen AP
Pension f.m.b.a. og datter-
selskaber samt i Detail-forum. Medlem af repraesentant-
skaberne i Realdania og Foreningen Nykredit.

Erfaringer inden for finansiering, ejendomme og detail-
handel fra tidligere stillinger i Dagrofa (direktgr), Coop
Danmark (CFO, koncerndirektgr), Realkredit Danmark,
Nykredit og BG Bank.
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deres forventninger til KFl, og dialogen mellem KF| og interes-
senterne fgres bl.a. videre i et IdéForum, hvor KFl pa ad-hoc
basis drgfter nye tiltag med kgbmaend og andre interessenter.
Desuden har KFl i 2015 nedsat en Taenketank for at fa inspira-
tion til sine uddelinger (se omtalen under Uddelinger).

KFi megdes regelmeaessigt med REMA 1000 og Dagrofa samt de
tilkknyttede kaeder for at fa deres input og drafte samarbejdsmu-
ligheder. Herudover mgdes KFI ad-hoc med kaederne Lavbjerg,
ABC LAVPRIS og LIVA Stormarked.

0gsé pa andre omrader sgger KF| at skabe stgrre transparens,
s& KFI fremstar som en ordentlig, redelig og tilgaengelig partner.
Desuden spger KF| at udleve sit samfundsansvar via sine ud-
delinger og sit gvrige virke. Overvejelserne omkring samfunds-
ansvar bringes gradvist ind i mere faste rammer.

Mangfoldighed

KFI's mél er, at begge kgn er repraesenteret med mindst 25% i
fondens bestyrelse. Malszetningen er opfyldt, idet det underre-
praesenterede kgn (kvinder) ugendret udger 25% af bestyrelsens
medlemmer.

KFI'S LEDERGRUPPE

Peter Lange
Vicedirektgr/COO

Claus Pinholt
@konomichef/CFO

Cecilie Alsted
Sekretariatschef

Charlotte Tvermoes
Administrationschef

Stig Mareng
Etableringschef



KFI Erhvervsdrivende Fond - Arsrapport 2015

REGNSKABSBERETNING

KFI koncernens samhandel med kgbmandssektoren i form af udiejning, finansiering, moderniseringer mv. har tidligere ligget i A/S KFI-
Holding og gvrige datterselskaber, som pr. 1. januar 2015 er fusioneret med KF| Erhvervsdrivende Fond. Samhandlen med sektoren
blev i disse selskaber indgaet pa nettobasis, og der blev saledes ikke udskilt og synliggjort et eventuelt tilskudselement i de enkelte af-
taler. Efter fusionen ligger hele driften og samhandlen med sektoren i fonden. Der har derfor i 2015 vaeret fokuseret pa i alle nye aftaler,
at synliggere og udskille samhandlen i markedsbaserede vilkér og egentlige tilskud til kebmaend. Tilskud fremgér i 2015 regnskabet
som uddelinger i selskabets overskudsfordeling. £ndringen har forgget KFI's indteegter under Ejendomme og Finansiering og forbed-
rer dermed det regnskabsmaessige resultat. Uddelinger skal saledes tages i betragtning ved vurdering af arets resultat.

KFI fusionerede med virkning fra 1. januar 2015 med KFU-fonden. Fusionen har ingen signifikant betydning for regnskabstallene,
bortset fra en stigning i personaleudgifter som fglge af tilgangen af 12 nye medarbejdere. Men denne stigning opvejes af et fald under
"Andre eksterne omkostninger” som fglige af, at KFI tidligere kgbte ydelser hos KFU-fonden. Sammenligningstallene er ikke eendret.

KFI's omsaetning steg i 2015 til 377 mio. (2014: 335 mio.).
Vaeksten skyldes ovenneevnte aendringer i kontraktgrundlag og
stigende indteegter fra udlejning som fglge af kgb af ejendom-
me, etablering af nye butikker samt moderniseringer af ejen-
domsportefglien. Derimod var indtaegterne fra leasing, kaution
og udlan stort set ugendrede. Den samlede omsaetning var —
ligesom i tidligere &r — belastet af et fortsat pres pa udlejningen
i yderomrader samt vigende afsaetning i flere supermarkeder,
hvor lejeindteegter og leasingafgifter er bestemt af butikkens
omsaetning.

Personaleomkostningerne steg til 29 mio. kr. (2014: 17 mio.),
blandt andet som fglge af fusionen med KFU-fonden.

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsakti-
ver belgb sig til 52 mio. kr. (2014: 72 mio.). Tab og hensaettelser
pa udlan, garantier og kautionsforpligtelser faldt, men faldet blev
i nogen grad opvejet af stigende ordinaere afskrivninger.

Veerdireguleringer af investeringsejendomme var negative med
2 mio. kr. netto (2014: -5 mio. kr.).

Resultatet af primaer drift blev herefter et overskud pa 148 mio.
kr. (97 mio.). Fremgangen skyldes iseer 3 forhold: Ovennaevnte
aendring for regnskabsmaessig behandling af uddelinger, sti-
gende huslejeindtaegter samt faerre nedskrivninger.

Tilknyttede og associerede virksomheder forbedrede deres
indtjening, men fik som ventet fortsat et tab. Resultatet af til-
knyttede og associerede virksomheder blev et underskud pé i alt
8 mio. kr. (2014:-121 mio.), Forbedringern skyldes iszer K/S Im-
mobilien, der opskrev veerdien af sin tyske ejendomsportefgle.
Skatten, der hviler herpa er fgrt under skat i koncernregnskabet.
KFI's andel af resultatet i Dagrofa blev -82 mio. kr. (2014:-113
mio.)

Investeringsmaessigt blev 2015 et positivt ar. De finansielle ind-
teegter faldt ganske vist til 64 mio. kr. (2014: 87 mio.), fordi KFl
nedbragte veerdipapirbeholdningens stgrrelse og risiko, ligesom

markedsafkastet var lidt lavere end i 2014. Men afkastet pa
veerdipapirportefglien blev med 11,5% bedre end ventet.

De finansielle omkostninger steg til 19 mio. kr. (2014: 13 mio.),

Stigningen skyldes iseer kurstab pa obligationer, mens udgifter-
ne til realkredit- og kreditinstitutter p& grund af det lave renteni-
veau var stort set ugendret.

Resultatet far skat blev kr. 185 mio. (2014: 51 mio.). Uden
veerdireguleringer af koncernens direkte ejede ejendomme blev
resultatet for skat 187 mio. kr. (2014: 56 mio.)

Ledelsen anser arets resultat, eksklusive vaerdiregulering af
ejendomme, for tilfredsstillende under de nuveerende markeds-
forhold, ogsa henset til det fortsatte underskud i Dagrofa.

Resultatet efter skat blev DKK 126 mio. kr. (2014: 16 mio.)

Kapitalberedskab

KF| er fortsat velkonsolideret med en egenkapital pa 3.403 mio.
kr. (2014: 3.335 mio.), som svarer til en soliditet pa 61,7% (2014:
65,1%).

Det finansielle beredskab bestar af veerdipapirer med en veerdi
pa 323 mio. kr. (2014: 389 mio.) samt likvide beholdninger

pa 105 mio. kr. (2014: 191 mio.). Desuden er der et uudnyttet
belaningspotentiale i blandt andet ejendomsportefgljen, som
ved drets udgang var belént med 31% af de regnskabsmaessige
veerdier (2014: 29%) samt uudnyttede kreditfaciliteter.

Kapitalberedskabet er dermed fortsat betryggende og tilstraek-
keligt til at opfylde KFI's langsigtede mal og planlagte aktiviteter.

Begivenheder efter drets udgang

Der er ikke fra regnskabsarets afslutning og frem til offentligge-
relsen af denne arsrapport indtruffet veesentlige begivenheder,
som ikke allerede er indarbejdet og tilstraekkelig oplyst i denne
&rsrapport, og som i veesentlig grad pavirker bedsmmelsen af
KFI's resultater og finansielle stilling
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FORVENTNINGER TIL 2016

KF| forventer en stigende omsaetning i 2016. Der vil fortsat
vaere et pres pé de frie kebmaend, iseer | yderomraderne, og det
pres kan medfere faldende omszetning i visse supermarkeder,
lukninger af butikker og lavere udlejning. KFI forventer at ime-
dega disse tendenser ved fortsat at gge aktiviteterne inden for
udlejning, leasing og finansiering, ligesom de igangvaerende og
planlagte etableringer af nye butikker samt styrkelsen af MENY-
og SPAR-koncepterne ogsa ventes at bidrage til vaekst.

KFI forventer i 2016 et hgjere uddelingsniveau i forhold til 2015.

Associerede og tilknyttede selskaber, herunder Dagrofa, ventes
samlet eksklusiv veerdiregulering at forbedre deres indtjening i

forhold til 2015, men ventes dog stadig at indgé i KFI's regnskab
med et samlet underskud.

De finansielle indtaegter ventes at falde som folge af, at KFI har
nedbragt veerdipapirbeholdningens sterrelse og risiko, ligesom
de finansielle markeder ikke forventes at vaere péd samme niveau
som i 2015.

Veerdireguleringer af ejendomme til markedsveerdi vil afhaenge
af den generelle udvikling pa ejendomsmarkedet, og derfor
fremsaetter KFI ikke forventninger til veerdireguleringer.

Eksklusive reguleringer af ejendomme til markedsveerdi forven-
ter KFI samlet et hgjere resultat af primaer drift.
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ARSREGNSKAB

INDHOLD

Pategninger og erklzringer
Ledelsespéategning
Den uafhaengige revisors erkleeringer

Arsregnskab for 2015

Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Balance 31. december

Egenkapitalopgerelse

Pengestromsopggrelse for koncernen 1. januar — 31. december
Noter til arsrapporten

Noter til pengestremsopgerelsen




| EDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for regnskabsdéret 1. januar — 31. december 2015
for KFI Erhvervsdrivende Fond.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og fondens aktiver,

Kgbenhavn, den 26. april 2016

Direktion

KF1 Erhvervsdrivende Fond - Arsrapport 2015

passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af
resultatet af koncernens og fondens aktiviteter og koncernens
pengestrgmme for regnskabséret 1. januar — 31. december
2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen inde-
holder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og
fondens aktiviteter og gkonomiske forhold, &rets resultat og for
koncernens og fondens finansielle stilling.

Lisbeth Danéd Svanholm Michael August Bonde Christiansen
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til bestyrelsen i KFI Erhvervsdrivende Fond
Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for

KFI Erhvervsdrivende Fond for regnskabséret 1. januar — 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis,
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter for
savel koncernen som fonden samt pengestrgmsopgarelse for
koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab
og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret
for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at ud-
arbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning.
Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og
udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vaesentlig fejlin-
formation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna
revisionsbevis for belpb og oplysninger i koncernregnskabet

og i drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhsenger af
revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for veesentlig
fejlinformation i koncernregnskabet og i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for fondens
udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der

giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af fondens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesen-
tation af koncernregnskabet og &rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er til-
streekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og fondens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-
sultatet af koncernens og fondens aktiviteter samt koncernens
pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzest ledelsesbe-
retningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til
den udfgrte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.
Det er p4 denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 26. april 2016

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

ok

Mona Blgn
statsautoriseret revisor

Christian Thuesen
statsautoriseret revisor

Y7358 /N
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for KF| Erhvervsdrivende Fond for 2015 er udarbej-
det i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsrapporten for 2015 er aflagt i DKK 1.000.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som
sidste ar.

Fusioner pr. 1. januar 2015

KFI Erhvervsdrivende Fond er pr. 1. januar 2015 fusioneret med
datterselskaberne A/S Total-Invest/KFI, A/S KFI-Holding, A/S
KFI-Leasing, A/S KFI-Finans, ApS Ejendomsselskabet KLA/KFI
og ApS Himmelev Centret/KFI samt den erhvervsdrivende fond
KFU-Fonden med KFI Erhvervsdrivende Fond som fortseettende
fond.

Fusioner med datterselskaber er foretaget efter sammenlaeg-
ningsmetoden. Der er foretaget tilpasning af sammenligningstal
som fglge heraf.

Fusionen mellem KF! Erhvervsdrivende Fond og KFU-Fonden er
gennemfart ved anvendelse af overtagelsesmetoden, hvorefter
den juridisk opherende fonds identificerede aktiver og forpligtel-
ser males til dagsveerdi. Der tages hensyn til skatteeffekten af
de foretagne omvurderinger.

Den ophgrende fond, KFU-Fonden, havde pr. 1. januar 2015

en egenkapital pa 2.631 t.kr. Omvurderet til markedsveerdi
udgjorde denne 2.631 t kr. Pa fusionstidspunktet var formuen

i KFU-Fonden ikke opbrugt. Et vilkar for fusionen var, at den
tilbageveerende formue fra KFU-Fonden skulle uddeles, hvilket er
sket. KF| Erhvervsdrivende Fond har herudover besluttet at ud-
dele et &rligt legat til unge kabmeend i overensstemmelse med
KFU-Fondens formal. Som fglge heraf er grundkapitalen i KFI
Erhvervsdrivende Fond ikke forgget i forbindelse med fusionen.
Kapitalen pr. 1. januar 2015 er saledes fert pa overfart resultat.

Som felge af anvendelse af overtagelsesmetoden er sammen-
ligningstal for 2014 ikke tilpasset fusionen med KFU-Fonden. De
enkelte poster i resultatopgarelsen er saledes ikke umiddelbart
sammenlignelige fra 2014 til 2015.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderfonden KFI Erhvervsdri-
vende Fond samt virksomheder, hvori moderfonden direkte eller
indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori
moderfonden gennem aktiebesiddelser eller pa anden made
har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncer-
nen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og
udpver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes
som associerede virksomheder. Supermarkeder, som koncer-

nen alene besidder midlertidigt med henblik pd hurtigst mulig
afhaendelse, udelades af konsolideringen.

Der er ved konsolideringen foretaget eliminering af koncerninter-
ne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, udbytter og mel-
lemvaerender samt realiserede og urealiserede interne gevinster

og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

De regnskaber, der er anvendt til brug for koncernens arsrap-
port, er aflagt i overensstemmelse med koncernens regnskabs-
praksis. Koncernens arsrapport er udarbejdet pa grundlag af
regnskaber for moderfonden og dattervirksomheder som et
sammendrag af regnskabsposter af ensartet karakter.

Moderfondens kapitalandele i de konsoliderede dattervirksom-
heder udlignes med moderfondens andele af dattervirksomhe-
dens regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt,
hvor koncernforholdet blev etableret.

Virksomhedssammenslutninger

Ved kgb af dattervirksomheder opgeres pa anskaffelsestidspunk-
tet forskellen mellem anskaffelsessummen og den regnskabs-
maessige indre veerdi i den kabte virksomhed, efter at de enkelte
aktiver og forpligtelser er reguleret til dagsveerdi (overtagelses-
metoden) og under hensyntagen til indregningen af eventuelle
omstruktureringshenseettelser vedrgrende den overtagne virk-
somhed. Resterende positive forskelsbelgb (goodwill) indregnes

i balancen under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill, der
afskrives linegert i resultatopggrelsen over forventet brugstid, dog
heijst 20 &r. Resterende negative forskelsbelgb (negativ goodwill),
der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende
dattervirksomheder, indregnes i balancen under periodeafgraens-
ningsposter som negativ goodwill og indregnes som indtaegt i
resultatopgerelsen i takt med, at de forhold, der ligger til grund for
forskelsvaerdien, realiseres. Af negativ goodwill, der ikke relaterer
sig til forventet ugunstig udvikling, indregnes i balancen et belgb
svarende til handelsveerdien af ikke-moneteere aktiver, der efter-
fglgende indregnes i resultatopggrelsen over de ikke-monetaere
aktivers gennemsnitlige levetid, dog maksimalt 20 ar.

Positive og negative forskelsbelgb fra erhvervede virksomheder
kan, som fglge af sendring i indregning og maling af nettoaktiver,
reguleres indtil et ar efter anskaffelsestidspunktet.

Koncerninterne virksomhedssammenslutninger

Ved virksomhedssammenslutninger som kgb og salg af kapi-
talandele, fusioner, spaltninger, tilfgrsel af aktiver og aktieombyt-
ninger m.v. ved deltagelse af virksomheder under moderfondens
kontrol anvendes sammenlaegningsmetoden. Forskelle mellem
det aftalte vederlag og den erhvervede virksomheds regnskabs-
maessige veerdi indregnes pa egenkapitalen. Der foretages end-
videre tilpasning af sammenligningstal for tidligere regnskabsar.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i arets Igb omregnet til
transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indreg-
nes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed
valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til
balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopge@relsen som en
finansiel post.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen
til kostpris og males efterfglgende til dagsveerdi. Positive og nega-
tive dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i perio-
deafgraensningsposter under aktiver henholdsvis forpligtelser.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige
aktiver og forpligtelser indregnes som periodeafgraensningspo-

ster under aktiver henholdsvis forpligtelser. Resulterer den fremti-
dige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres
belgb, som er udskudt under egenkapitalen, fra egenkapitalen og

indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Re-
sulterer den fremtidige transaktion i indteegter eller omkostninger,

overferes belgb, som er udskudt under egenkapitalen, til resultatop-
gerelsen i den periode, hvor det sikrede pévirker resultatopgerelsen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomszetning
| nettoomseetning indgar indteegt af felgende aktiviteter:

» Udlejning af fast ejendom og fremlejemal
= Udlejning af driftsmidler og inventar
= Kautions- og finansieringsvirksomhed

Nettoomszaetningen males til dagsveerdien af det aftalte veder-
lag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart.
Afgivne rabatter fragar i nettoomsaetningen.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabs-
poster af sekundeer karakter i forhold til virksomhedernes
aktiviteter, herunder fortjeneste eller tab ved afheendelse af
immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

| andre eksterne omkostninger indgar udgifter til drift og ved-
ligeholdelse samt administrationsomkostninger, der omfatter
kontoromkostninger m.v.
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusiv feriepenge
og pensioner, samt andre omkostninger til social sikring mv. til
koncernens ledelse og medarbejdere. | personaleomkostninger er
fratrukket modtagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, realise-
rede og urealiserede valutakursgevinster, resultat af finansielle
instrumenter, kursregulering af veerdipapirer, amortisering af
realkreditlan samt tillzeg og godtgerelse under acontoskatte-
ordningen.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og
forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopg@relsen med
den del, der kan henferes til drets resultat, og direkte pa egenka-
pitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa
egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill afskrives linezert over den vurderede gkonomiske
levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer og
forventninger. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 ar og
er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk
markedsposition og lang indtjeningsprofil.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver ekskl. investeringsejendomme males
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Investeringsejendomme maéles til dagsveerdi jf. seerligt afsnit
herom.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet
er klar til at blive taget i brug. For projektejendomme omfat-
ter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til Ignforbrug,
materialer, komponenter og underleverandgrer.

Afskrivningsgrundlaget, som opggres som kostprisen reduceret
med eventuel restvaerdi, fordeles linegert over aktivernes forven-
tede brugstid, der udger:

Ejendomme 30 - 50ar.
Driftsmidler og inventar 3-10ar
Indretning af lejede lokaler 3-10ar.
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Indretning af lejede lokaler omfatter indretning af butikker for
kgbmaend.

Avance og tab ved udskiftning af driftsmidler og inventar om-
kostningsfgres under “Andre driftsindteegter” og *Andre driftsom-
kostninger”.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investeringer i grunde og
bygninger med det formal at opna afkast af den investerede
kapital i form af lgbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved
videresalg.

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris
omfattende anskaffelsespris inkl. kgbsomkostninger. Rente-
omkostninger pa |an optaget til finansiering af opferelsen af
investeringsejendomme indregnes i kostprisen i opfgrelsesperi-
oden. Efterfglgende males investeringsejendomme ejendom for
ejendom til en skpnnet dagsveerdi og arets dagsveerdiregulering
indregnes i resultatopgerelsen under posten dagsveerdiregule-
ring af investeringsejendomme.

Dagsveerdien opgeres ved anvendelse af en kapitaliseringsfak-
tor, der fastsaettes pa grundlag af et markedsbaseret for-
rentningskrav for den enkelte ejendom og dennes forventede
fremtidige ind- og udbetalinger. Geeld vedrgrende investerings-
ejendomme indregnes ligeledes til dagsveerdi med indregning af
veerdireguleringen i resultatopggrelsen under posten dagsveerdi-
regulering af investeringsejendomme.

Investeringsejendomme har som gvrige materielie anlsegsak-
tiver, bortset fra grunde, en begreenset levetid. Den veerdiforrin-
gelse der finder sted, efterhanden som en investeringsejendem
foreeldes, afspejles i investeringsejendommens lgbende maling
til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke afskrivninger over inve-
steringsejendommenes brugstid.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virk-
somheder indregnes og males i moderselskabets arsrapport
efter den indre veerdis metode.

| moderselskabets resultatopgegrelse indregnes den forholds-
maessige andel af tilknyttede virksomheders resultat med
fradrag af afskrivning pa goodwill under posten "Resultat af
tilknyttede virksomheder”. Tilsvarende geelder i koncernens
resultatopgerelse for tilknyttede virksomheder, der ikke konsoli-
deres.

| moderselskabets balance medregnes under posten “Kapitalan-
dele i tilknyttede virksomheder” den forholdsmaessige ejerandel
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af virksomhedens regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter
moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af
andel af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med
tillaeg eller fradrag af positiv henholdsvis negativ forskelsveerdi
(goodwill eller negativ goodwill). Tilsvarende geelder i koncer-
nens balance for tilknyttede virksomheder, der ikke konsolideres.

| koncernens og moderselskabets resultatopggrelse indregnes
den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders
resultat for aret med fradrag af afskrivning pa goodwill under
posten "Resultat af associerede virksomheder".

| koncernen og moderselskabets balance medregnes un-

der posten "Kapitalandele i associerede virksomheder” den
forholdsmeessige ejerande! af de associerede virksomheders
regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af andel af urealisere-
de koncerninterne avancer eller tab og med tilleg eller fradrag af
positiv henholdsvis negativ forskelsvaerdi (goodwill eller negativ
goodwill).

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med
negativ regnskabsmaessig indre veerdi veerdiansaettes til DKK 0.
Safremt moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til
at afdaekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensaet-
telse hertil.

Positive og negative forskelsbelgb i forbindelse med erhvervelse
af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder opggres og behandles efter samme metoder som
omtalt under konsolideringspraksis, dog saledes at eventuelle
forskelsbelgb i moderselskabets balance medregnes under
posten "Kapitalandele i tilknyttede virksomheder”.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse eller afvikling af tilknyttede
og associerede virksomheder opggres som forskellen mellem
salgs- eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi
af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive ikke afskrevet
goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen.

Vzerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede virksomheder og
associerede virksomheder vurderes &rligt for indikationer pa
veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages ned-
skrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver.
Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis
denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.



Genindvindingsveerdien er den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen
og kapitalveerdi. Kapitalveerdien opggres som nutidsveaerdien

af de forventede nettopengestramme fra anvendelse af aktivet
eller aktivgruppen og forventede pengestrgmme ved salg af akti-
vet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Leasing

Koncernens leasingaktiviteter er at betragte som operationel
leasing. Ydelser i forbindelse med operationel! leasing indregnes
i resultatopggrelsen over leasingperioden og leasingaktiverne
indregnes under materielle anlzegsaktiver.

Finansielle anlaegsaktiver

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver,
omfatter bgrsnoterede veerdipapirer og ikke bgrsnoterede
veerdipapirer. Bgrsnoterede veerdipapirer males til dagsveerdi
(berskurs) pa balancedagen. lkke barsnoterede veerdipapirer
males til dagsveerdi baseret p& beregnet kapitalveerdi.

Udlan og andre tilgodehavender

Udldn males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til
nominel veerdi. Veerdien reduceres med nedskrivning til imgde-
gaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter, indregnet under omseetningsakti-
ver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vur-
deres at veere indtruffet en objektiv indikation pa, at et tilgode-
havende eller en portefglje af tilgodehavender er veerdiforringet.
Hvis der foreligger en objektiv indikation pé, at et individuelt
tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning pé
individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation
pé veerdiforringelse pa individuelt niveau, vurderes pé portefgije-
niveau for objektiv indikation for veerdiforringelse. Portefglierne
baseres primeert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i
overensstemmelse med fondens og koncernens kreditrisikosty-
ringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefgl-
jer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opggres som forskellen mellem den regnskabs-
meessige veerdi af tilgodehavender og nutidsvaerdien af de for-
ventede pengestrgmme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle
modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes
den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefglje.
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Egenkapital

Grundkapital
Grundkapitalen skal til stadighed veere urgrlig og kan ikke anven-
des til opfyldelse af fondens formal.

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi omfatter nettoop-
skrivning af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder
i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalan-
dele eller eendring i regnskabsmaessige skgn. Reserven kan ikke
indregnes med et negativt belgb.

Uddelinger og uddelingsramme

Uddelinger fragar egenkapitalen pa forpligtelsestidspunktet, der
er det tidspunkt, hvor fonden har forpligtet sig overfor bevil-
lingsmodtager. Fra det tidspunkt og indtil uddelingstidspunktet
medregnes skyldige uddelinger som en forpligtelse.

De uddelinger, der forventes uddelt i fremtiden medtages under
egenkapitalen som henseettelse til senere uddelinger. Uddelings-
rammen svarer til det belpb som bestyrelsen hgjst forventer at
uddele i det kommende ar frem til afholdelse af det &rsmade,
hvor arsrapporten godkendes.

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og arets udskudte
skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan
henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfgres til posteringer direkte p& egenkapitalen. En
eventuel andel af den resultatfgrte skat, der knytter sig til arets
ekstraordineere resultat, henfgres hertil, mens den resterende
del henfares til arets ordinaere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen som tilgodehavende, hvis der er betalt for
meget i acontoskat, og som geeldsforpligtelse, hvis der er betalt
for lidt i acontoskat.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode
af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skat-
temaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog
ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende ikke-skat-
temaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster,
hvor midlertidige forskelle — bortset fra virksomhedsoverdra-
gelser — er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have
effekt pa resultatet eller skattepligtig indkomst. | de tilfaelde,
hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den plan-
lagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfer-
selsberettigede skattemaessige underskud, méles til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning
i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og
jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne
elimineringer af urealiserede koncern-interne avancer og tab.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skatte-
satser i de respektive lande, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af eendringer i
skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensaettelser indregnes, nar koncernen som felge af en begi-
venhed indtruffet for eller pa balancedagen har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives
gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det mod-
tagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostnin-
ger. | efterfglgende perioder méles de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved
anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellemn
provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerel-
sen over laneperioden.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for
kontantlan svarer til l&nets restgeeld. For obligationslan svarer
amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets under-
liggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet, reguleret
med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursre-
gulering pa optagelsestidspunktet.

Lan der vedrgrer investeringsaktiver males til dagsvaerdi. @vrige
geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser, omfat-

ter modtagne betalinger vedrgrende indteegter i de efterfpigende
regnskabsar.

Are nanrt 720 f
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PENGESTROMSOPG@RELSEN

Pengestrgmsopgarelsen viser koncernens pengestrgmme for
aret opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet,
arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets
begyndelse og slutning.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktiviteten opggres som koncernre-
sultatet reguleret for ikke kontante resultatposter som af- og
nedskrivninger, henseettelser samt sendring i driftskapitalen,
finansielle indbetalinger og —udbetalinger, betalt vedrgrende
ekstraordinaere poster og betalt selskabsskat. Driftskapitalen
omfatter omsaetningsaktiver minus kortfristede gaeldsforpligtel-
ser, eksklusiv de poster, der indgar i likvider.

Pengestrem fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteten omfatter penge-
strgmme fra kgb og salg af immaterielle, materielle og finan-
sielle anleegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteten omfatter pen-
gestremme fra optagelse og tilbagebetaling af langfristede
geeldsforpligtelser, kreditinstitutter samt udbyttebetaling til
selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Pengestrgmsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentlig-
gjorte regnskabsmateriale.

NOGLETAL
Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforenin-

gens "Anbefalinger og N@gletal 2015". De i hoved- og nagletals-
oversigten anfgrte ndgletal er beregnet séledes:

Overskudsgrad Resultat af primaer drift x 100
Nettoomsaetning
Afkastningsgrad Resultat af primeer drift x 100

Totale aktiver

Egenkapital ultimo x 100
Passiver i alt ultimo

Soliditetsgrad




FLELLDNL] KFI Erhvervsdrivende Fond - Arsrapport 2015 27

RESULTATOPGURELSE

1. JANUAR — 31. DECEMBER

DKK '000 Note 2015 2014 2015 2014
Nettoomsaetning i 376.844 334.704 357.263 309.185
Andre driftsindteegter 11.566 2.368 10.845 2152
Andre eksterne omkostninger 2 -157.516 -145.493 -164.264 -138.079
Bruttoresultat 230.894 191.579 203.844 173.258
Personaleomkostninger 3 -28.978 -17.115 -20.410 4205
Af- og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle anleegsaktiver 4 -52.318 -71.873 -50.534 -70.111
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 5 -1.653 -5.161 -36.484 -29.165
Resultat af primaer drift ’ ’ 147.945 97.430 96.416 56.867
Resultat af tilknyttede virksomheder 6 -2.132 -28.756 -6.237 -100.301
Resultat af associerede virksomheder 4 -5.591 -91.771 550 293
Finansielle indteegter 8 63.681 87.151 78.067 118.135
Finansielle omkostninger 9 -18.885 -13.450 -17.914 -28.579
Resultat for skat 185.018 50.604 150.882 46.415
Selskabsskat 10 -59.146 -34.970 -25.010 -30.781
Arets resultat 125.872 15.634 125.872 15.634
Resultatdisponering
Arets resultat 125.872 15.634 125.872 15.634
Med tilleeg/fradrag af @vrige egenkapitalposteringer:
Regulering af reserve for nettoopskrivning
efter den indre veerdis metode 0 156.186 6.811 163.985
@vrige egenkapitalposteringer -218 -8.932 -218 -8.932
125.654 162.888 132.465 170.687
Disponeres saledes:
Eksterne uddelinger i henhold til fondens vedteegter 60.148 6.330 60.148 6.330
Heraf anvendt af uddelingsramme -60.148 -6.330 -60.148 -6.330
Overfert til uddelingsramme 100.000 100.000 100.000 100.000
Qverfgrt resultat 25.654 62.888 32.465 70.687

125.654 162.888 132.465 170.687




28

BALANCE
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DKK '000 Note 2015 2014 2015 2014
AKTIVER

Goodwill 35.078 43281 35.078 43.281
Immaterielle anlagsaktiver 11 35.078 43.281 35.078 43.281
Grunde og bygninger 11.567 11.996 11.567 11.996
Projektejendomme 95.599 95.120 0 0
Investeringsejendomme 3.701.568 3.441.739 3.279.748 3.054.641
Indretning af lejede lokaler 26.565 22.098 23.033 17.725
Driftsmidler og inventar 139.013 116.922 137.854 114.963
Materielle anlaegsaktiver 12,20 3.974.312 3.687.875 3.452.202 3.199.325
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 13 82.509 35.661 405.759 341.421
Kapitalandele i associerede virksomheder 14 719.137 596.802 5.275 4725
Deposita 16.509 18.692 18.861 18.889
Veerdipapirer og andre kapitalandele 15,20 323.210 388.698 323.290 388.698
Udlan og andre tilgodehavender 16 118.499 102.677 118.499 102.677
Finansielle anlagsaktiver 1.259.864 1.142.530 871.684 856.410
Anl=gsaktiver 5.269.254 4.873.686 4.358.964  4.099.016
Debitorer 19.365 10.710 18.464 10.605
Tilgodehavende tilknyttede virksomheder 0 0 709.424 604.712
Tilgodehavende selskabsskat 736 0 1.108 0
Andre tilgodehavender 115.419 48.295 85.953 47.522
Periodeafgraensningsposter 8.262 0 8.262 0
Tilgodehavender 143.782 59.005 823.211 662.839
Likvide beholdninger 20 104.897 191.283 104.895 191.283
Omsaetningsaktiver 248.679 250.288 928.106 854.122
Aktiver 5.517.933 5.123.974 5.287.070 4.953.138
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DKK '000 Note 2015 2014 2015 2014
PASSIVER

Grundkapital 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den

indre veerdis metode 0 0 301.027 307.371
Uddelingsramme 139.852 100.000 139.852 100.000
Overfprt resultat 1.763.438 1.735.1583 1.462.411 1.427.782
Egenkapital 3.403.290 3.335.153 3.403.290 3.335.153
Udskudt skat 7 284.234 249.370 208.819 205.640
Andre hensatte forpligtelser 18 135.386 103.097 135.386 103.097
Hensatte forpligtelser 419.620 352.467 344.205 308.737
Geeld til realkreditinstitutter 19 1.138.552 1.041.597 1.024.867 927.803
Deposita 107.857 114.995 99.510 104.130
Langfristede gaeldsforpligtelser 1.246.409 1.156.592 1.124.377 1.031.933
Kreditinstitutter 20 277.376 221.471 277.376 221.471
Bevillinger der endnu ikke er kommet til udbetaling 46.256 3.450 46.256 3.450
Leverandgrer af vare og tjenesteydelser 42.165 34.554 39.073 33.558
Skyldig selskabsskat 0 10.482 0 10.482
Anden geeld 82.285 8.552 51.961 7.450
Periodeafgraensningsposter 532 1.253 532 904
Kortfristede gaeldsforpligtelser 448.614 279.762 415.198 277.315
Gaeldsforpligtelser 1.695.023 1.436.354 1.539.575 1.309.248
Passiver 5.517.933 5.123.974 5.287.070 4.953.138
Sikkerhedsstillelser 20
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 21
Naertstdende parter L7}
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Reserve
for netto-
opskrivning
efter den
Grund- indre veerdis  Uddelings- Overfort
kapital metode ramme resultat 1alt
DKK 000
Egenkapital 1. januar 2015 1.500.000 0 100.000 1.735.153 3.335.153
Fusion med KFU-Fonden 0 0 0 2.631 2.631
Arets resultat 0 0 0 125.872 125.872
Valutakursreguleringer 0 0 0 287 287
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 0 0 -505 -505
Regulering af reserve for nettoopskrivning 0 0 0 0 0
Arets uddelinger 0 0 -60.148 0 -60.148
Hensat til uddelingsramme 0 0 700.000 -100.000 0
Egenkapital 31. december 2015 1.500.000 0 139.852 1.763.438 3.403.290

Egenkapital 1. januar 2015 1.500.000 307.371 100.000 1.427.782 3.335.183

Fusion med KFU-Fonden 0 467 0 2164 2.631
Arets resultat 0 0 0 125.872 125.872
Valutakursreguleringer 0 0 0 287 287
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 0 0 -505 -505
Regulering af reserve for nettoopskrivning 0 -6.811 0 -6.811 0
Arets uddelinger 0 0 -60.148 0 -60.148
Hensat til uddelingsramme 0 0 100.000 -100.000 0

Egenkapital 31. december 2015 1.500.000 301.027 139.852 1.462.411 3.403.290
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PENGESTREMSOPGURELSE

1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncern

DKK ‘000 Note 2015 2014
Arets resultat 125.872 15.634
Reguleringer 23 77.216 180.816
Zndring i driftskapital 24 28.112 54.834
Pengestrgm fra drift for finansielle poster 231.200 251.284
Finansielle indbetalinger 7.488 15:275
Finansielle udbetalinger -10.506 -13.450
Pengestrgm fra ordinaer drift 228.182 253.109
Betalt selskabsskat -37.276 -19.866
Pengestram fra driftsaktivitet 190.906 233.243
Keb af immaterielle anlaegsaktiver 11 0 -676
Keb af materielle anleegsaktiver 12 -381.012 -368.786
Keb af finansielle anleegsaktiver -184.669 0
Salg af immaterielle anleegsaktiver 0 0
Salg af materielle anleegsaktiver 61.544 21.201
Andring i udlansaktivitet -12.553 0
Kgb/salg af veerdipapirer og kapitalandele 102.210 102.428
Pengestrom fra investeringsaktivitet -414.480 -245.833
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter 0 -475
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter 0 0
Optagelse af geeld hos realkreditinstitutter 97.064 0
Optagelse af geeld hos kreditinstitutter 55.905 221.471
Lan til associeret virksomhed -4.512 -84.881
/Andring | deposita -4.952 -8.722
Uddelinger -17.342 -6.330
Modtagne udbytter fra associerede virksomheder 7.655 11.885
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 133.818 132.948
Andring i likvider -89.756 120.358
Likvider 1. januar 191.283 70.925
Fusion med KFU-Fonden 3.370 0
Likvider 31. december 20 104.897 191.283




NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK ‘000 Koncern Fond

Note 2015 2014 2015 2014

1. Nettoomseetning

Udiejningsvirksomhed 316.610 275.589 299.296 250.070
Leasingvirksomhed 53.527 53.662 52317 53.662
Kautions og udlansvirksomhed .72 3.893 2727 3.893
Andet 3.980 1.560 2.923 1.560

376.844 334.704 357.263 309.185

Geografiske markeder
Danmark 376.844 334.704 357.263 309.185

376.844 334.704 357.263 309.185

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Samlet honorar til EY 1.555 1.331 1.308 1.235
Honorar vedrerende lovpligtig revision, EY 591 634 470 538
Skattemaessig radgivning, EY 356 7 302 117
Erklaeringsopgaver med sikkerhed, EY 28 3} 28 5
Andre ydelser, EY 580 575 508 575

1.555 1.331 1.308 1.235

3. Personaleomkostninger

Lenninger og gager 27.557 16.727 19.633 16.727
Pensioner 812 266 632 266
Andre udgifter til social sikring 197 122 145 122
Andre personaleomkostninger 412 0 0 0

28.978 17.115 20.410 17.115
Gennemsnitligt antal beskeaeftigede medarbejdere 38 23 25 23
Vederlag til bestyrelsen 1.800 1.800 1.800 1.800
Vederlag til direktionen 4.528 4.442 4528 4442

6.328 6.242 6.328 6.242
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DKK ‘000
Note 2015 2014 2015 2014
4. Af-og nedskrivninger pa immaterielle
og materielle anlaegsaktiver
Immaterielle anleegsaktiver 8.203 10.610 8.203 10.610
Materielle anleegsaktiver 44115 61.263 42.331 59.501
52.318 71.873 50.534 70.111
5. Dagsveerdiregulering af investeringsaktiver
Veerdireguleringer af investeringsejendomme 2.254 -5.334 -32.468 -29.338
Veerdireguleringer af afgange ved salg -2.950 816 -2.950 816
Veerdiregulering investeringsejendomme -696 -4.518 -35.418 -28.522
Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser -957 -643 -1.066 -643
Kursgevinst/-tab pa finansielle forpligtelser m.v. 0 0 0 0
Dagsveerdireguleringer af gzeld
vedrgrende investeringsejendomme -957 -643 -1.066 -643
-1.653 -5.161 -36.484 -29.165
6. Resultat af tilknyttede virksomheder
Andel af overskud 7.280 0 96.335 47.708
Andel af underskud -7.062 -18.130 -102.572 -142.759
218 -18.130 -6.237 -95.051
Eliminering af intern uddeling 0 0 0 -5.250
Af-/nedskrivning, goodwill -2.350 -10.626 0 0
-2.132 -28.756 -6.237 -100.301

Resultat af tilknyttede virksomheder i koncernen omfatter supermarkeder, der besiddes midlertidigt med henblik pa salg.
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

Note 2015 2014 2015 2014

7. Resultat af associerede virksomheder

Andel af overskud 80.697 21.645 550 293
Andel af underskud -86.288 -113.416 0 0
-5.591 -91.771 550 293
Af-/nedskrivning, goodwill 0 0 0 0
-5.591 -91.771 550 293

8. Andre finansielle indtaegter

Rente af obligationer 4.271 9.082 4271 9.082
Aktieudbytter 3.055 5.961 3.055 5.961
Kursgevinst, aktier 32.346 51.706 32.346 51.706
Kursgevinst, obligationer 1.032 7.095 1.032 7.095
Kursgevinst, gvrige fordringer 11.131 9.996 11.131 9.996
Kreditinstitutter 25 232 25 232
Rente af koncern mellemregninger 0 0 14.396 30.984
Renteindtaegter 1&n 4.639 0 4639 0
@vrige renteindteegter 2.464 0 2.464 0
@vrige finansielle indteegter 4718 3.079 4708 3.079

63.681 87.151 78.067 118.135

9. Andre finansielle omkostninger

Realkreditinstitutter 9.201 8.033 8.230 8.033
Kreditinstitutter 705 3.583 705 3.583
Kurstab, obligationer 7.728 0 7.728 0
Rentetillaeg selskabsskat 572 0 572 0
Rente af koncern mellemregninger 0 0 0 15.129
@vrige finansielle omkostninger 679 1.834 679 1.834

18.885 13.450 17.914 28.579

10. Selskabsskat

Arets aktuelle skat 24.282 31.040 21.831 32.613
Arets udskudte skat 34.864 3.930 3.179 -1.832
59.146 34.970 25.010 30.781

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat 59.146 34.970 25.010 30.781
59.146 34.970 25.010 30.781
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK '000 Goodwill

T

Immaterielle anleegsaktiver

Kostpris 1. januar 155.638 155.638
Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Kostpris 31. december 155.638 155.638
Af-/nedskrivninger 1. januar 112.357 112.357
Avrets afskrivninger 8.203 8.203
Arets nedskrivninger 0 0
Tilbagefarsel af af- og nedskrivninger pa afhaendede aktiver 0 0
Af-/nedskrivninger 31. december 120.560 120.560
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 35.078 35.078
Afskrives over 10—-20ar 10-204ar
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK ‘000 Indretning
Investerings- Grunde og Driftsmidler af lejede
Note ejendomme bygninger  og inventar lokaler
12. Materielle anlaagsaktiver
Kostpris 1. januar 3327711 118.296 657.686 121.502
Fusion med KFU-Fonden 0 0 1.078 0
Arets tilgang 309.637 479 58.529 12.367
Arets afgang -49.112 0 -16.462 0
Kostpris 31. december 3.588.236 118.775 700.831 133.869
Veerdiregulering 1. januar 114.028 0 0 0
Arets veerdiregulering 2.254 0 0 0
Veerdiregulering arets afgang -2.950 0 0 0
Vaerdiregulering 31. december 113.332 0 0 0
Af-/nedskrivninger 1. januar 0 11.180 540.764 99.404
Fusion med KFU-Fonden 0 0 935 0
Arets afskrivninger 0 429 35.786 7.900
Arets nedskrivninger 0 0 0 0
Tilbagefarsel af af- og nedskrivninger pa afhaendede aktiver 0 0 -15.667 0
Af-/nedskrivninger 31. december 0 11.609 561.818 107.304
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 3.701.568 107.166 139.013 26.565
Afskrives over 30-50ar 3-104&r 3-10ér

Koncernens ejendomme er ved veerdianseettelsen, veerdiansat ud fra individuelle
fastsatte afkastkrav i intervallet 3,5 % - 11,0 %. (2014: 3,6 % - 10,3 %).

Koncern

2015 2014
Fordelt pa afkastkrav fordeles investeringsejendomme séledes:
35%-69% 1.039.815 695.074
70%-85% 1.980.626 1.798.571
86%-11,0% 441915 800.545
Boliger/grunde m.v. optaget til faste kvm pris/kontantvurdering 239.212 147.549

3.701.568 3.441.739

Grunde og bygninger kan opdeles i falgende segmenter:

Grunde og bygninger 1.204 1.633
Projektejendomme 95.599 95.120
Domicil ejendom 10.363 10.363

107.166 107.116
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK '000 Indretning
Investerings- Grunde og Driftsmidler af lejede
Note ejendomme bygninger  og inventar lokaler
12. Materielle anlaegsaktiver (fortsat)
Kostpris 1. januar 3.079.611 2231176 649.159 110.053
Arets tilgang 309.637 0 58.528 12.367
Arets afgang -49.112 0 -16.462 0
Kostpris 31. december 3.340.136 23.176 691.225 122.420
Veerdiregulering 1. januar -24.970 0 0 0
Arets veerdiregulering -32.468 0 0 0
Veerdiregulering arets afgang -2.950 0 0 0
Vaerdiregulering 31. december -60.388 0 0 0
Af-/nedskrivninger 1. januar 0 11.180 534.195 92.328
Arets afskrivninger 0 429 34.843 7.059
Arets nedskrivninger 0 0 0 0
Tilbagefgrsel af af- og nedskrivninger pé afheendede aktiver 0 0 -15.667 0
Af-/nedskrivninger 31. december 0 11.609 553.371 99.387
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 3.279.748 11.567 137.854 23.033
Afskrives over 30-50a&r 3-10ar 3-104r

Koncernens ejendomme er ved veerdiansaettelsen, veerdiansat ud fra individuelle
fastsatte afkastkrav i intervallet 3,5 % - 11,0 %. (2014: 3,6 % - 10,3 %).

2015 2014
Fordelt pa afkastkrav fordeles investeringsejendomme saledes:
35%-69% 617.995 307.976
70%-85% 1.980.626 1.798.571
86%-11,0% 441915 800.545
Boliger/grunde m.v. optaget til faste kvm pris/kontantvurdering 239.212 147.549

3.279.748 3.054.641

Grunde og bygninger kan opdeles i fgelgende segmenter:

Grunde og bygninger 1.204 1.633

Domicil ejendom 10.363 10.363
11.567 11.996
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK 000 Kapitalandele
i tilknyttede
virksomheder

13. Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 102.975
Fusion med KFU-Fonden 304
Overfert kostpris fra associerede virksomheder 1.503
Arets tilgang 42.062
Arets afgang 0
Kostpris 31. december R A 146.844
Nedskrivninger 1. januar 67.314
Fusion KFU-Fonden 282
Overfgrt opskrivning fra associerede virksomheder -6.714
Arets resultat 218
Arets indskud/haevninger 1.321
Arets afskrivninger, goodwill 2.350
Nedskrivninger 31. december 64.335
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 82.509

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i selskabsform specificeres séledes: (DKK'000)

Selskabs- Egen- Arets
Navn Hjemsted Ejerandel kapital kapital resultat
B.S. Supermarked Bagsveerd A/S Gladsaxe 100 % 500 2.386 -1.546

Herudover indgar en raekke gvrige tilknyttede virksomheder, hvis navn, hjemsted og retsform er udeladt jf. ARL§72stk. 1092
virksomheder med henvisning til ARL § 72 stk. 3, idet disse virksomheder ikke er forpligtet til at offentligggre deres arsrapport.

Den regnskabsmaessige veerdi af tilknyttede virksomheder sammenseaettes af en andel af indre veerdi i de tilknyttede virksomhe-
der pa t kr. 39.859 samt goodwill med en regnskabsmaessig veerdi pa t.kr. 42.650.

Dattervirksomheder i koncernen er supermarkeder, der besiddes midlertidigt med henblik pa afhaendelse.
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DKK 000

Note

13. Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)
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Kapitalandele
i tilknyttede
virksomheder

Kostpris 1. januar 34.405
Fusion med KFU Fonden 513
Arets tilgang 0
Arets afgang 0
Kostpris 31. december 34918
Opskrivninger 1. januar 307.016
Fusion med KFU Fonden 467
Arets resultat -6.237
Valutakursregulering 286
Dagsveerdireguleringer -505
Modregnet i tilgodehavender 69.814
Opskrivninger 31. december 370.841
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 405.759
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificeres saledes: (DKK'000)
Selskabs- Egen- Arets
Navn Hjemsted Ejerandel kapital kapital resultat
KFI Retail ApS Kgbenhavn 100 % 500 7.369 -5.225
Jaegersborg Allé Midtpunkt ApS Kgbenhavn 100 % 500 267.807 42.206
ApS KFI-Figros Kgbenhavn 100 % 130 -63.814 -94.643
ApS KFI-Slesvig Kgbenhavn 100 % 1.200 128.364 54.006
ApS KFI-Domus Kgbenhavn 100 % 700 1.118 -2.703
KFI Arkitekter og Konsulenter ApS Kgbenhavn 100 % 500 1.101 122
335.945 -6.237
69.814

Negative kapitalandele modregnet i tilgodehavender

405.759
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Koncern

DKK ‘000

Note 2015 2014

14. Kapitalandele | associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 546.774 563.207
Overfert kostpris til tilknyttede virksomheder -1.503 -19.000
Avrets tilgang 142.618 2567
Kostpris 31. december 687.889 546.774
Opskrivninger 1. januar 50.028 156.185
Overfgrt opskrivning til tilknyttede virksomheder -6.714 6.432
Andel af arets resultat -5.591 -91.771
Dagsveerdireguleringer 1.707 -8.933
Kgb af egne kapitalandele -613 0
Udlodning udbytte -6.258 -11.885
@vrige egenkapitalreguleringer -1.311 0
Opskrivninger 31. december 31.248 50.028
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 719.137 596.802

Den regnskabsmaessige veerdi af associerede virksomheder sammenszettes af en andel af indre veerdi i de tilknyttede virksom-
heder pa t.kr. 761.290 samt negativ goodwill med en regnskabsmaessig veerdi pa t.kr. 42.153.

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes: (DKK'000)

Navn

Dagrofa aps

Ejendomme af 1. januar 2012 ApS
K/S Danske Immobilien

Danske Immobilien ApS

Pisiffik A/S

Hjemsted

Ringsted
Gladsaxe
Morsg
Morse
Sermersooq

Ejerandel

41,448 %
44773 %
350 %
35,0 %
39,255 %

Selskabs-
kapital

110.000
1.096

EUR 20.000
1285
100.000

Egen-
kapital

934.267
-2.068
543.328
27
447626

Arets
resultat

-197.950
-9.796
230.564
0

17.536
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DKK ‘000
Note 2015 2014
14. Kapitalandele i associerede virksomheder (fortsat)
Kostpris 1. januar 4.370 4370
Avrets tilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Kostpris 31. december 4.370 4.370
Opskrivninger 1. januar 355 62
Andel af rets resultat 550 293
Opskrivninger 31. december 905 355
5.275 4.725

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Oplysninger om associerede virksomheders navn, hjemsted og retsform er udeladt jf. ARL § 72 stk. 1 og 2 for kapitalandele i
associerede virksomheder med henvisning til ARL § 72 stk. 3, idet disse virksomheder ikke er forpligtet til at offentliggere deres

arsrapport.

2015 2014 2015 2014
15. Veerdipapirer og andre kapitalandele

Kostpris 1. januar 296.019 461.098 296.019 461.098
Fusion med KFU-Fonden -59 0 21 0
Arets til-/afgang -102.198 -165.079 -102.210 -165.079
Kostpris 31. december 193.750 296.019 193.830 296.019
Veerdireguleringer 1. januar 92.679 35.649 92.679 35.649
Arets veerdireguleringer 36.781 57.030 36.781 57.030
Opskrivninger 31. december 129.460 92.679 129.460 92.679
Regnskabsmazessig vaerdi 31. december 323.210 388.698 323.290 388.698
Kursvaerdien af bgrsnoterede danske og
udenlandske vaerdipapirer andrager 300.832 357.493 300.832 357.493

41



ST R KF1 Erhvervsdrivende Fond « Arsrapport 2015

NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK ‘000 Tilgode- Udlan
havende og andre
i associeret tilgode-
virksomhed havender

Note [ Koncem |
2015 2014

16. Udlan og andre tilgodehavender

Kostpris 1. januar 84.881 40.186
Arets tilgang 4512 13.982
Arets afgang 0 -1.429
Kostpris 31. december 89.393 52.739
Veerdireguleringer 1. januar 0 -22.390
Arets veerdiregulering 0 -2.781
Veerdireguleringer arets afgang 0 1.538
Veaerdireguleringer 31. december 0 -23.633
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 89.393 29.106

Tilgodehavende i assacieret virksomhed er ansvarligt Ian, der Igber indtil 2018.
Selskabet kan i henhold til [anerammen yderligere traekke ca. 40 mio. kr.

2015 2014
Kostpris 1. januar 84.881 40.186
Arets tilgang 4512 13.982
Arets afgang 0 -1.429
Kostpris 31. december 89.393 52.739
Veerdireguleringer 1. januar 0 -22.390
Arets veerdiregulering 0 -2.781
Veerdireguleringer arets afgang 0 1.538
Vzerdireguleringer 31. december 0 -23.633
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 89.393 29.106

Tilgodehavende i associeret virksomhed er ansvarligt 1&n, der lgber indtil 2018.
Selskabet kan i henhold til ianerammen yderligere treekke ca. 40 mio. kr.
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

Note 2015 2014 2015 2014

17. Hensecttelse til udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver -827 -1.154 -827 -1.154
Materielle anleegsaktiver 316.553 275.783 241.138 232.053
Geeldsforpligtelser -31.492 -25.259 -31.492 -25.259

284.234 249.370 208.819 205.640

18. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser forventes at
forfalde efter nedenstaende orden:

Indenfor 1 &r 44.288 27.168 44288 27.168
Mellem 2 og 5 ar 91.098 75.929 91.098 75.929
Efter 5 ar 0 0 0 0

135.386 103.097 135.386 103.097

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede
tab pa kautioner, varegarantier m.v.

19. Geeld til realkreditinstitutter

Geeldsforpligtelser vedrgrende geeld til realkreditinstitutter
forfalder efter nedenstaende orden:

Indenfor 1 &r 0 0 0 0
Mellem 1 0og 5 &r 0 0 0 0
Efter 5 ar 1.138.652 1.041.597 1.024.867 927.803

1.138.552 1.041.597 1.024.867 927.803

20. Sikkerhedsstillelser

Grunde og bygninger er stillet il sikkerhed for gaeld til
realkreditinstitutter. Den regnskabsmaessige veerdi
af aktiverne pr. 31. december udgar: 2.938.621 2.720.465 2.516.801 2.440.486

Deposita er stillet til sikkerhed for udlejer.
Den regnskabsmazessige veerdi pr. 31. december udger: 16.509 18.692 18.861 18.889

Der er stillet sikkerhed i veerdipapirer og likvide beholdninger
for gaeld til kreditinstitutter som pr. 31. december udger: 277.376 221.471 277.376 221.471

Af likvide beholdninger indestar 83 mio. kr. pa deponerede konti.
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK '000 Koncern Fond

Note 2015 2014 2015 2014

21. Eventualposter og gvrige
pkonomiske forpligtelser

Fonden indestar for forpligtelser i datterselskaber
overfor finansielle kreditorer.

Koncernen har afgivet garanti overfor en leverander for
dennes potentielle tab pa leverancer til KFI koncernens
primeere interessenter (De Frie Kgbmaend).

Koncernen har afgivet kautioner og garantier for
tredjemands forpligtelser (enkelte Frie Kgbmaend).

De samlede kautioner og garantier, som ikke er
indregnet i balancen pr. 31. december udger: 0 29.673 0 29673

Koncernen har forpligtet sig til yderligere investering i

investeringsforening, hvor restheeftelsen péa balancedagen
andrager: /7.430 6.666 7.430 6.666

Lejeforpligtelser i uopsigelighedsperioden udger: 97.518 32454 97.518 32.454

Rejste krav mod koncernens selskaber udgar: 1.000 1.700 1.000 1.700
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK ‘000

Note
22. Neertstaende parter

Betydelig indflydelse

Nzertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter fondens bestyrelsesmedlemmer og direktion.

Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 3.

Transaktioner med naertstaende parter

Fondens neertstaende parter omfatter udover bestyrelse og direktion dattervirksomheder og associerede virksomheder.

Fonden har i regnskabséret haft falgende transaktioner med neertstdende parter:

Grundlag for

Indhold af transaktion nzertstaende part

Administrationsvederlag Dattervirksomhed

2015,
Nzertstaende part samlet belgb i t.kr.
ApS KFI-Figros 1.082

ApS KFI-Domus

ApS KFI-Slesvig

Jeegershorg Allé Midtpunkt ApS
KFI Retail ApS

KFI Arkitekter og Konsulenter ApS

Renteindteegter Dattervirksomhed

ApS KFI-Figros 15.198
ApS KFiI-Domus

KF! Retail ApS

KF{ Arkitekter og Konsulenter ApS

ApS Carg/KF|

Renteindteegter Associeret virksomhed

Dagrofa ApS 4639

Renteomkostninger Dattervirksomhed

ApS KFI-Slesvig 802
Jaegershorg Allé Midtpunkt ApS

ApS KFI-Rgdovre Centrum

KFI Arkitekter og Konsulenter ApS

ApS KFI-Espergeerde
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NOTER TIL ARSRAPPORTEN

DKK ‘000

Note

22. Neertstdende parter (fortsat)

Indhold af transaktion

Grundlag for
nzertstaende part

Nzertstaende part

2015,
samlet belgb i t.kr.

Husleje og leasing Dattervirksomhed Samejet Espergeerde Supermarked 17.225
I/S Virum Supermarked
I/S Rpdovre Supermarked
I/S Carg/KFI
Husleje og leasing Associeret virksomhed Dagrofa aps 51.255
Kgb af Pisiffik A/S Associeret virksomhed Dagrofa aps 141.994
Betaling for garantistillelse Associeret virksomhed Dagrofa aps 850
Grundlag for 2015,

Mellemvarende

Lgbende mellemregning

(pr. balancedagen)

nzertstaende part

Dattervirksomhed

Tilgodehavende vedrgrende
keb af Pisiffik A/S

Associeret virksomhed

Naertstaende part

ApS KFI-Figros

ApS KFI-Domus

KFI Retail ApS

KFI Arkitekter og Konsulenter ApS
ApS Carg/KFI

ApS KFI-Slesvig

Jaegersborg Allé Midtpunkt ApS
ApS KFI-Rgdovre Centrum

ApS KFi-Espergeerde

samlet belgb i t.kr.

709.424

Dagrofa aps

18.193

Lan (rente, 5% p.a.)

Associeret virksomhed

Dagrofa aps

89.393
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NOTER TIL PENGESTRZIMSOPGURELSEN

Note 2015 2014

23. Pengestrgmsopgerelse — reguleringer

Finansielle indteegter -63.681 -87.151
Finansielle omkostninger 18.885 13.450
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anizegsaktiver 52.318 71.873
Veerdiregulering anleegsaktiver -2.254 5161
Avance ved afhaendelse af aniaegsaktiver -10.845 1.974
Resultat af associerede virksomheder og tilknyttede virksomheder 7.723 120.527
@vrige reguleringer -1.102 2135
Henseettelser til tab 17.026 17.877
Skat af arets resultat 59.147 34.970

77.216 180.816

24. Pengestrgmsopggrelse — aendring i driftskapital

Andring i tilgodehavender -83.671 57.997
Zndring i kortfristede geeldsforpligtelser i gvrigt 79.494 -3.163
/Andring i hensatte forpligtelser 32.289 0

28.112 54.834
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