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Ledelsesberetning

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab har til formal at opfgre, eje og drive fast ejendom med henblik pa at
opna langsigtet forrentning af den investerede kapital. Som fglge heraf betragtes ejendommene som in-
vesteringsejendomme. Selskabet har til hensigt at opretholde ejendommenes vaerdi gennem Igbende
vedligeholdelse.

Hovedtal 2015 2014 2013 2012 2011
Alle belgb i tusinde kr.

Huslejeindtsegter 19.657 20.043 20.591 20.700 20.078
Resultat af primaer drift 34.571 20.596 11.543 27.052 20.052
Resultat af finansielle poster 869 -6 -11 -94 -685
Arets resultat 72.738 100.716 -25.910 19.247 -8.879
Investering i materielle anlaegsaktiver 0 0 0 0 335
Egenkapital 897.094 1.033.356 962.640 1.038.550 1.019.303
Balancesum 907.417 1.060.237 983.615 1.144.438 1.152.504
Nggletal i %

Afkastgrad 11,7 7,2 4,0 9,4 7,3
Ejendomsinvesteringsgrad 33,3 26,5 29,1 25,4 24,0
Egenkapitalandel 98,9 97,5 97,9 90,7 88,4
Egenkapitalens forrentning 7,5 10,1 -2,6 1,9 -0,9

Arets resultat

Selskabets resultat for 2015 viser et overskud pa 72.738 t. kr. Den samlede veerdiregulering af ejendom-
mene er positiv. Selskabets resultat eksklusiv vaerdiregulering er i gvrigt i overensstemmelse med den
forventede udvikling.

Risici
Selskabets vaesentligste risici er fglgende:

Driftsmaessige risici

Omfatter primaert svigtende lejeindtaegter eller stigende drifts- og vedligeholdelsesudgifter. Selskabets
portefglje af ejendomme er spredt geografisk i hele Danmark og omfatter bade bolig- erhvervsejen-
domme, hvorved risikoen for svigtende lejeindtaegter er reduceret. Ejendommene vedligeholdes Igbende,
hvilket reducerer risikoen for pludseligt svigtende vedligeholdelsesudgifter.

Markedsrisici

Selskabet maler ejendommenes dagsvaerdi til nutidsveerdien af ejendommenes fremtidige pengestrgmme
og terminalvaerdier (DCF-metoden), dog anvendes fgrste-ars afkastmetoden for boligejendomme i ensar-
tet stabil drift. Der er usikkerhed knyttet til skgnnet for markedsveerdien.

Rente- og valutarisici
Selskabet har ikke optaget fremmedfinansiering, og selskabets indtaegter og omkostninger afregnes i
danske kroner.

@vrige risici
Selskabet har ikke indgdet andre risici end de risici, der knytter sig til selskabets formal.

Skat
Selskabet opfylder for 2015 betingelserne for at veere fritaget for selskabsskat, hvilket indebzerer, at sel-
skabet ikke medregner skat af arets resultat.

Forventninger til fremtiden
Det forventes, at selskabet vil have en uzendret aktivitet og far et positivt resultat i det kommende &r.

Heaendelser efter balancedagen
Der har ikke veeret begivenheder efter statusdagen, som har vaesentlig indflydelse pd arsrapporten.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015
for A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i selska-
bets aktiviteter og skonomiske forhold, drets resultat og selskabets finansielle stilling samt en beskrivelse
af vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 4. marts 2016

Direktionen:

Michael Nellemann Pedersen
Direktgr

Hellerup, den 4. marts 2016

Bestyrelsen:

Peter Damgaard Jensen Annegrete Birck Jakobsen Morten Lund Madsen
Formand
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejeren i A/S Kjobenhavns Ejendomsselskab

P3ategning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabsparksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risiko-
vurderingen overvejer revisor intern kontrol, som er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation af arsregn-
skabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af arsregnskabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 4. marts 2016
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Lars Kronow Jacques Peronard
statsautoriseret revisor  statsautoriseret revisor
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Resultatopggrelse
Alle belgb i tusinde kr.

Note
Lejeindtaegter, investeringsejendomme 2
Driftsomkostninger, investeringsejendomme 3
Bruttoresultat
Administrationsomkostninger
Veaerdiregulering, investeringsejendomme 5

Resultat ved ejendomssalg

Resultat af primaer drift

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Arets resultat
Der foreslds disponeret sdledes:

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode
Overfgrt til overfgrt resultat

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

2015

19.657
-4.245
15.413

-1.608
20.766

34.571

37.298
1.230
-361

72.738

-227.702
300.440

72.738

2014

20.043
-3.933

16.110

-1.821
7.425
-1.117

20.596

80.125
1
-7

100.716



Balance
Alle belgb i tusinde kr.

Aktiver

Anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiveri alt

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaagsaktiveri alt

Anlzegsaktiveri alt

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos lejere

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende hos pensionskasserne

Andre tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavenderi alt

Omsaetningsaktiveri alt

Aktiveri alt

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab
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Note

2015

302.176

302.176

503.689
0

503.689

805.865

64.079
33.192
4.262
18

101.552

101.552

907.417

2014

281.410

281.410

731.391
17.000

748.391

1.029.801

149
26.231

4.036
19

30.436

30.436

1.060.237
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Balance
Alle belgb i tusinde kr.

Passiver

Note 2015 2014
Egenkapital
Selskabskapital 244.866 244.866
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 321.265 548.967
Overfgrt resultat 330.963 30.523
Forslag til udbytte for regnskabsret 0 209.000
Egenkapital i alt 7 897.094 1.033.356
Langfristede galdsforpligtelser
Lejedeposita 8.942 8.875
Langfristede gaeldsforpligtelseri alt 8 8.942 8.875
Kortfristede galdsforpligtelser
Modtagne forudbetalinger fra lejere 0 17
Geeld til pensionskasserne 0 17.034
Anden geald 1.381 955
Kortfristede gaeldsforpligtelseri alt 1.381 18.006
Gaeldsforpligtelseri alt 10.323 26.881
Passiveri alt 907.417 1.060.237
Anvendt regnskabspraksis 1
Eventualforpligtelser 9
Neertstaende parter 10
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Noter
Alle belgb i tusinde kr.

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

2\rsrapporten er udarbejdet og opstillet i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
regnskabsklasse B.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2014.

Arsrapporten preaesenteres i tusinde kr. Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem
de anfgrte totaler og summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde virksomheden, og aktivets
veerdi kan mdles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele vil fragd virksomheden, og forpligtelsen kan males palideligt.

I resultatopggrelsen indregnes alle indtaegter i takt med, at de indtjenes, og alle omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabs8ret.

Ved fgrste indregning miles finansielle instrumenter til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost.

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter omfatter lejeindtaegter fra investeringsejendomme.

Omkostninger
Driftsomkostninger og administrationsomkostninger omfatter omkostninger til den Igbende ejendomsdrift, salg,
reklame, administration, lokaler og tab pa debitorer mv.

Vaerdiregulering
Veerdiregulering omfatter veerdiregulering af investeringsejendomme til dagsveerdi.

Skat
Den pa selskabets indkomst pahvilende PAL-skat afholdes af selskabets PAL-pligtige aktionaerer.

Selskabet er omfattet af selskabsskattelovens saerlige regler om skattefritagelse for ejendomsselskaber, der
som helhed ejes af PAL-pligtige, s&fremt selskabets investeringer i ejendomme i gennemsnit mindst udger 90
% af selskabets aktiver.

Safremt 90 % - reglen ikke opfyldes, vil selskabet indregne skat af drets resultat som henholdsvis skyldig
selskabsskat og udskudt selskabsskat.

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab 8



Arsrapport 2015

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsveerdi pa balancedagen ved anvendelse af DCF-metoden subsidigert
forstarsafkast-metoden for boligejendomme i ensartet stabil drift. I malingen tages hensyn til de aktuelle
markedsforhold samt ejendommenes beliggenhed, alder og vedligeholdelsesstand, herunder forventede
fremtidige vedligeholdelsesomkostninger. Forrentningskravet er fastsat ud fra en forventning om, at
ejendommen vil kunne afhaendes med salgsbestraebelser i en rimelig tidsperiode.

Biggerier males til kostpris i byggeperioden.

Op- og nedskrivninger i forhold til ejendommenes kostpris indregnes i resultatopggrelsen.
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed males til indre vaerdi (equity-metoden).

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttet virksomhed overfgres under egenkapitalen til reserve for

nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode, sdfremt den regnskabsmeaessige vaerdi overstiger kostprisen.

@vrige poster i aktiverne
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivning for forventede tab.

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

@vrige poster i passiverne
Gaeld males til amortiseret kostpris, der seadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Nggletal
Nggletal i ledelsesberetningen er beregnet sdledes:

Afkastgrad Resultat af primaer drift x 100
Gns. materielle aktiver

Ejendomsinvesteringsgrad Investeringsejendomme, ultimo x 100
Balancesum, ultimo

Egenkapitalandel Egenkapital, ultimo x 100
Balancesum, ultimo

Egenkapitalens forrentning Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Note 2

Lejeindtaegter, investeringsejendomme 2015 2014
Beboelse 996 1.197
Erhverv 18.662 18.846
Lejeindtaegter, investeringsejendomme i alt 19.657 20.043
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Note 3
Driftsomkostninger, investeringsejendomme

Driftsomkostninger

Hensat til indvendig vedligeholdelse
Hensat til udvendig vedligeholdelse
Vedligeholdelse ud over hensat

Driftsomkostninger, investeringsejendomme i alt

Note 4
Administrationsomkostninger

Administrationshonorar til PKA A/S
Revision, Deloitte
@vrige administrationsomkostninger

Administrationsomkostningeri alt

Bestyrelsen og direktionen er ikke aflgnnet af selskabet.

Der har ikke veeret ansat personale i selskabet.

Administrationen af selskabets ejendomme varetages af DEAS A/S.

Note 5
Materielle anlaegsaktiver

Kostpris pr. 1.1.2015

Kostpris pr. 31.12.2015
Veaerdireguleringer pr. 1.1.2015
Veerdiregulering i aret
Veardiregulering pr. 31.12.2015

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.12.2015

Veaerdien af grunde og investeringsejendomme ifglge seneste offentlige vurdering udggr 200.042 t. kr.

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

2015

3.162
46
627
410

4.245

2015

398
126
1.083

1.608

Investerings-
ejendomme
146.180

146.180
135.230

20.766
155.996

302.176

2014

3.113
49
622
149

3.933

2014

442
126
1.254

1.821
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Note 6
Finansielle anlaagsaktiver

Kapital
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed andele
Kostpris pr. 1.1.2015 182.424
Kostpris pr. 31.12.2015 182.424
Veerdiregulering pr. 1.1.2015 548.967
Udloddet udbytte -265.000
Arets resultat efter skat 37.298
Vaerdiregulering pr. 31.12.2015 321.265
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.12.2015 503.689

Selskabets tilknyttede virksomhed, Forstaedernes Ejendomsaktieselskab med hjemsted i Gentofte ejes 100%

Note 7
Egenkapital Selskabs- Reserve for Overfort Overfgrt

kapital opskrivning resultat udbytte Ialt
Egenkapital pr. 1.1.2015 244.866 548.967 30.523 209.000 1.033.356
Udbetalt udbytte -209.000 -209.000
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode -227.702 -227.702
Overfgrt af rets resultat 300.440 300.440
Egenkapital pr. 31.12.2015 244.866 321.265 330.963 0 897.094

Der har ikke vaeret bevaegelser pa selskabskapitalen de 5 seneste regnskabsar.
Aktierne er udstedt i 244.866 stk. & 1.000 kr.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Note 8 Gaeld i alt Gaeld i alt Afdrag Restgeeld
Langfristede gaeldsforpligtelser 1.1.2015 31.12.2015 forste ar efter 5 &r
Lejedeposita 8.875 8.942 - -
Langfristede gaeldsforpligtelseri alt 8.875 8.942 - -
Note 9

Eventualforpligtelser

Der er ikke afsat udskudt selskabsskat som fglge af, at selskabet er fritaget for selskabsskat iht.
selskabsskattelovens saerlige regler for selskaber, der skatteberigtiges efter pensionsafkastbeskatningsloven
(PAL) i modervirksomheden. S&fremt selskabet ikke lzengere opfylder disse betingelser for PAL beskatning,
pahviler der selskabet en udskudt selskabsskatteforpligtelse pa 38.264 t. kr.
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Note 10
Nzertstdende parter

Selskabet har udover direktion og bestyrelse folgende naertstdende parter:

Fglgende aktioneerer besidder aktier, som er tillagt mindst 5% af selskabskapitalens stemmerettigheder, eller
hvis pdlydende veerdi mindst udger 5% af selskabskapitalen:

Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer, Tuborg Boulevard 3, Hellerup
Pensionskassen for Sundhedsfaglige, Tuborg Boulevard 3, Hellerup
Pensionskassen for Socialr@dgivere, Socialpsedagoger og Kontorpersonale Tuborg Boulevard 3, Hellerup

Selskabet ejer hele kapitalen i fglgende tilknyttede viksomhed:
Forstaedernes Ejendomsaktieselskab, Tuborg Boulevard 3, Hellerup

L&nemellemvaerende med naertstdende parter forrentes pd markedsmaessige vilkar.
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