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Ledelsesberetning

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

Hovedtal 2020 2019 2018 2017 2016
Alle belgb i tusinde kr.

Huslejeindtaegter 9.654 12.697 16.442 19.123 19.691
Resultat af primaer drift -1.515 -31.418 -3.889 25.524 -25.155
Resultat af finansielle poster 236 -79 165 33 -63
Arets resultat -33.194 44.447 79.481 64.900 -27.990
Investering i materielle anlaegsaktiver 44.427 8.160 0 0 0
Egenkapital 869.738 902.932 858.485 839.004 809.104
Balancesum 911.113 925.398 882.701 894.725 833.054
Nogletal i %

Afkastgrad -0,6 -12,9 -1,4 9,3 -8,8
Ejendomsinvesteringsgrad 27,2 22,7 29,9 30,7 31,6
Egenkapitalandel 95,5 97,6 97,3 93,8 97,1
Egenkapitalens forrentning -3,7 5,0 9,4 7,9 -3,3

Nagletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger. Der henvises til
definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

Arets resultat

Selskabets resultat for 2020 viser et underskud pa 33.194 t. kr. Den samlede veerdiregulering af ejendom-
mene er negativ. Selskabets resultat eksklusiv veerdiregulering er i gvrigt i overensstemmelse med den for-
ventede udvikling.

Risici
Selskabets vaesentligste risici er falgende:

Driftsmaessige risici

Omfatter primeert svigtende lejeindteegter eller stigende drifts- og vedligeholdelsesudgifter. Selskabets porte-
folje af ejendomme er spredt geografisk i hele Danmark og omfatter bade bolig- erhvervsejendomme, hvor-
ved risikoen for svigtende lejeindtaegter er reduceret. Ejendommene vedligeholdes lgbende, hvilket reduce-
rer risikoen for pludseligt svigtende vedligeholdelsesudgifter.

Markedsrisici
Selskabet maler ejendommenes dagsveerdi til nutidsveerdien af ejendommenes fremtidige pengestremme og
terminalveerdier (DCF-metoden). Der er usikkerhed knyttet til skannet for markedsveaerdien.

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

Qvrige risici
Selskabet har ikke indgaet andre risici end de risici, der knytter sig til selskabets formal.
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Skat
Selskabet opfylder for 2020 betingelserne for at veere fritaget for selskabsskat, hvilket indebzerer, at selska-
bet ikke medregner skat af arets resultat.

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

Begivenheder efter balancedagen
Der har ikke veeret begivenheder efter statusdagen, som har vaesentlig indflydelse pa arsrapporten.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2020 for
A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggarelse for udviklingen i selskabets
aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og selskabets finansielle stilling samt en beskrivelse af vae-
sentlige risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 22. marts 2021

Direktionen:

Michael Nellemann Pedersen
Direktar

Hellerup, den 22. marts 2021

Bestyrelsen:

Jon Steingrim Johnsen Annegrete Birck Jakobsen Michael Nellemann Pedersen
Formand

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab 4

Penneo dokumentnagle: 154TJ-GUIVT-AEBFW-LG3ZY-L8YHP-G8DVI



Arsrapport 2020

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -
31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2020, der omfatter resultatopgarelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis ("regn-
skabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naarmere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafthaengige af selskabet i over-
ensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler
og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet
ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften;
at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet p& grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare
opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selska-
bet ikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kebenhavn, den 22. marts 2021

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 77 12 31

Per Rolf Larssen
Statsautoriseret revisor
mne24822
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Resultatopgerelse
Alle belgb i tusinde kr.

Note
Lejeindteegter, investeringsejendomme 2
Driftsomkostninger, investeringsejendomme 3
Bruttoresultat
Administrationsomkostninger 4
Veerdiregulering, investeringsejendomme 5

Resultat ved ejendomssalg

Resultat af primaer drift

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Arets resultat
Der foreslas disponeret saledes:

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfort til overfert resultat

-33.194

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

2020
9.654
-2.392
7.262

-1.213
-6.893
-671

-1.515

-31.915
252
-16

-33.194

-31.915
-1.279
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Balance
Alle belgb i tusinde kr.

Aktiver

Anlzaegsaktiver

Materielle anlagsaktiver
Investeringsejendomme
Materielle anleegsaktiver i alt
Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlzegsaktiver i alt

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos lejere

Tilgodehavende hos pensionskasserne
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Arsrapport 2020

Note

904.054

7.059

__ o113

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

2020

247.482

247.482

656.572

656.572

1.090

5.966
3

7.059

2019

209.948

209.948

688.487

688.487

898.435

417
21.502
5.033
10

26.963

26.963

925.398
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Balance
Alle belgb i tusinde kr.

Passiver
Note

Egenkapital

Selskabskapital
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfort resultat

Egenkapital i alt 7

Langfristede gaeldsforpligtelser

Lejedeposita

Langfristede geeldsforpligtelser i alt 8
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra lejere
Geeld til tilknyttede virksomheder
Geeld til pensionskasserne

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Anvendt regnskabspraksis 1
Eventualforpligtelser 9
Neertstaende parter 10

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

2020

244.866
410.069
214.803

869.738

5.476

5.476

10
17.668
17.651

569

35.899

41.375

911.113

2019

244.866
441.984
216.081

_ 902032

6.336

6.336

0
14.982
0
1.148

16.130

22.466

925.398
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Noter
Alle belgb i tusinde kr.

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet og opstillet i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.
Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til 2019.

Arsrapporten praesenteres i tusinde kr. Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anferte
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
maéles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele il fraga
virksomheden, og forpligtelsen kan males pélideligt.

| resultatopgerelsen indregnes alle indtaegter i takt med, at de indtjenes, og alle omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrarer regnskabsaret.

Ved farste indregning maéles finansielle instrumenter til kostpris. Maling efter ferste indregning sker som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost.

Resultatopgorelsen

Lejeindteegter
Lejeindtaegter omfatter lejeindteegter fra investeringsejendomme.

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

Veaerdiregulering
Veerdiregulering omfatter veerdiregulering af investeringsejendomme til dagsveerdi.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder beregnes efter ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre
veerdi.

Finansielle indtaegter
Finansielle indteegter omfatter renteindtaegter.

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger omfatter renteudgifter.

Skat
Den pa selskabets indkomst p&hvilende PAL-skat afholdes af selskabets PAL-pligtige aktionaerer.

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

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

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsveerdi pa balancedagen. Dagsveerdiberegningen efter DCF-modellen (Discounted Cash
Flow) tager udgangspunkt i opgerelse af den enkelte periodes nettopengestrem i en tidrig budgetperiode, som herefter
tilbagediskonteres, samt en terminalveerdi udover den 10 arige budgetperiode, hvor den forventede og normaliserede
langsigtede indteegt er fastlagt og veerdianseettes efter den afkastbaserede veerdiansaettelsesmodel.
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Afkastkravet bygger pa en individuel wrdering af den enkelte ejendom, herunder ejendomstype og anvendelsesmuligheder,
beliggenhed, vedligeholdelsesstand, kontraktforhold, lejersammenseetning, genudlejningsmuligheder, opdeling i
ejerlejligheder, opferelsesar mv. Afkastkravet er fastsat ud fra en forventning om at ejendommene il kunne athzendes med
salgsbestraebelser i en rimelig tidsperiode.

Diskonteringsfaktoren i budgetperioden for de enkelte ejendomme fastsaettes til afkastprocenten korrigeret for den
langsigtede inflation.

Veerdireguleringer pa investeringsejendomme indregnes over resultatopgerelsen.

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttet virksomhed overferes under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode, safremt den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen.

@vrige poster i aktiverne

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af nedskrivning for
forventede tab.

Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfalgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

@vrige poster i passiverne
Geeld males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Nogletal

Nagletal i ledelsesberetningen er beregnet saledes:

Afkastgrad = Resultat af primeer 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

Lejeindtagter, investeringsejendomme 2020 2019
Beboelse -607 610
Erhverv 10.261 12.087
Lejeindtaegter, investeringsejendomme i alt 9.654 12.697
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Note 3
Driftsomkostninger, investeringsejendomme

Driftsomkostninger

Hensat til indvendig vedligeholdelse
Hensat til udvendig vedligeholdelse
Vedligeholdelse ud over hensat
Seerindretning af erhvervslejemal
Vedligeholdelse, indvendig

Anden vedligeholdelse

Driftsomkostninger, investeringsejendomme i alt

Note 4
Administrationsomkostninger

Administrationshonorar til PKA A/S
Revision
@wige administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger i alt

Bestyrelsen og direktionen er ikke aflennet 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. 1.1.2020
Tilgang

Kostpris pr. 31.12.2020
Veerdireguleringer pr. 1.1.2020
Veerdiregulering i aret
Veerdiregulering pr. 31.12.2020

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.2020

Veerdien af grunde og investeringsejendomme ifglge seneste offentlige wurdering udger 192.892 t. kr.

2020

1.698
54
478
985
-629
-196

2.392

2020

63
16
1.134

1.213

Investerings-
ejendomme

151.707
44.427

196.134

58.241
-6.893

51.348

247.482

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab

2019

405
68
567
179
712
-3.489

-1.557

2019

62
16
1.241

1.320
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Note 6
Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Kostpris pr. 1.1.2020

Kostpris pr. 31.12.2020

Veerdiregulering pr. 1.1.2020
Arets resultat efter skat

Veerdiregulering pr. 31.12.2020

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.2020

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

Note 7
Egenkapital

Egenkapital pr. 1.1.2020

Reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode

Overfort af arets resultat

Egenkapital pr. 31.12.2020

Arsrapport 2020

Kapital
andele

246.503

246.503

441.984
-31.915

410.069

656572

Der har ikke veeret beveegelser pa selskabskapitalen de 5 seneste regnskabsar.

Aktierne er udstedt i 244.866 stk. & 1.000 kr.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Note 8
Langfristede geaeldsforpligtelser

Lejedeposita

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Note 9
Eventualforpligtelser

Selskabs- Reserve for Overfort
kapital opskrivning resultat | alt
244.866 441.984 216.081 902.932
-31.915 -31.915
-1.279 -1.279
244.866 410.069 214.803 869.738
Geaeld i alt Geeld i alt Afdrag Restgeeld
1.1.2020 31.12.2020 forste ar efter 5 ar
6.336 5.476 - -
6.336 5.476 - -

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 modenirksomheden.
Safremt selskabet ikke leengere opfylder disse betingelser for PAL beskatning, pahviler der selskabet en udskudt

selskabsskatteforpligtelse pa 24.161 t. kr.

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab
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Arsrapport 2020

Note 10
Neertstaende parter

Selskabet har udover direktion og bestyrelse falgende nzertstdende parter:

Felgende aktionzerer besidder aktier, som er tillagt mindst 5% af selskabskapitalens stemmerettigheder, eller hvis
palydende veerdi mindst udger 5% af selskabskapitalen:

Pensionskassen for Sygeplejersker og Laegesekretaerer, Tuborg Boulevard 3, Hellerup
Pensionskassen for Sundhedsfaglige, Tuborg Boulevard 3, Hellerup
Pensionskassen for Socialradgivere, Socialpaedagoger og Kontorpersonale Tuborg Boulevard 3, Hellerup

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

Lanemellemveerende med nzertstaende parter forrentes pa markedsmeessige vilkar.

A/S Kjgbenhavns Ejendomsselskab
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