AP Ejendomme A/S

@stbanegade 135, 2100 Kgbenhavn @

CVR 32467644

Arsrapport 2020
12. regnskabsar

Godkendt pd selskabets generalforsamling
Den 26. februar 2021

Dirigent

(el

Navn: HELLE HAULGSTED

AP

PENSION




Indholdsfortegnelse

SelskabSoPIYSNINGEE . e e e 1
Y0 L= FoY =Yoo YT 1=\ o 11 o [P U e P PP 2
LEAEISESPALEGNING +uvevnrrerrrrerrsreeeeereeesrereeraeeersesesses e ssrrras b asrsssaeesaasneaaeserreasaaareesseases 5
Den uafhaengige revisors revisionspategning. .. .. e ieeisseieeisisrmeimmmmimimisieseesmmimmiimis 6
RESUIAtOPGBIrEISE . cun i et e 8
Balance pr. 31, AECEMDEE ... i iiiiii i e e e e 9
Egenkapitalopg@relSe ... iieiievrireniiiiiiii e e 10
Pengestr@mMSOPGBIrElSE ....vviiiii ittt e e e 11
1 o (=] g E R L RN R E———————— 12

AP Ejendomme A/S



Side 1
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Side 2

Ledelsesberetning

AP Ejendomme A/S med tilhgrende dattersel-
skaber ejer ved udgangen af 2020 i alt 64 ejen-
domme og grunde. Herudover varetages
drift/byggeri af 6 ejendomme ejet af gvrige sel-
skaber i AP Pension koncernen.

1 2020 var der indtaegter fra ejendommene i AP
Ejendomme A/S pa 259 mio. kr. mod 247 mio.
kr. aret for.

Ejendommene er individuelt vaerdiansat til ak-
tuel dagsveerdi efter DCF-metoden i henhold til
Finanstilsynets retningslinjer, jf. beskrivelsen
under anvendt regnskabspraksis. De af ledelsen
fastsatte afkastkrav ligger mellem 4,0 pct. og
10,0 pct., hvor hver enkelt ejendoms afkastkrav
afhaenger af ejendomstype, beliggenhed, leje-
forhold og beskaffenhed.

Afkastkravene er fastsat, s& de vurderes at af-
spejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-
rende ejendomme. Nedenstdende tabel viser
folsomheden pd markedsvaerdien ved henholds-
vis en forpggelse og en nedseettelse af afkast-
kravene pa 0,25 pct.-point, hvilket afspejler
den naturlige usikkerhed forbundet med vaerdi-
anszettelsen.

Felsomhed pa feerdigopfarte ejendomme:

Andring i af-

9,-n0i _ OF
kastkrav +0,25%-point | -0,25%-point

fEndring i mar-

N io. kr. | + 4 mio. kr.
kedsvaerdi 167,4 mio. kr 184,4 mio. kr

Ved udgangen af 2020 havde AP Ejendomme

A/S' ejendomme en vzerdi pa 5.130,5 mio. kr.
mod 4.602,5 mio. kr. i 2019. Endvidere havde
selskabet ejendomme under udfgrelse med en
veerdi pa 1.868,6 mio. kr. mod 1.617,4 mio. i

2019.

Veerdireguleringen af selskabets ejendommene
medfgrte i 2020 en nettoopskrivning pd 15,1
mio. kr. mod 527,0 mio. kr. i 2019.

Selskabets samlede gennemsnitlige afkastkrav
pa ejendomme veerdiansat efter DCF-modellen
udggr 5,2 pct. pr. 31. december 2020 mod 5,3
pct. 31. december 2019.

Selskabets resultat for 2020 er et overskud pa
317,4 mio. kr. mod 919,9 mio. kr. i 2019,

Covid-19

Umiddelbart efter nedlukningen af Danmark i
marts 2020 ivaerksatte AP Pension koncernen
en ngje lgbende monitorering af samtlige er-
hvervslejere, hvor hver enkelt lejers konkrete
forhold ugentlig blev gennemgdet med en vur-
dering af, om disse forhold kunne have indfly-
delse pd det forventede cashflow og dermed
veerdiansaettelsen af de enkelte ejendomme i
portefgljen. Lejere, som oplevede midlertidige
udfordringer, blev tilbudt henstand, som enkel-
te tog imod. Umiddelbart var der dog et lille
behov for korrigerende eller stgttende tiltag,
enten i form af zendring fra kvartals- til ma-
nedsleje eller lejehenstand. Alle aftaler er ble-
vet overholdt af lejerne, og der har ikke vaeret
covid-19 relaterede opsigelser eller fraflytnin-
ger. Pa boligudlejningsejendommene har pan-
demien haft minimal pavirkning.

Der blev foretaget selektive nedskrivninger,
som efterfglgende viste sig at veere midlertidi-
ge, idet alle lejere kom igennem den fgrste del
af pandemien i god skonomisk behold. Den eks-
tra monitorering er fortsat &ret ud. Enkelte leje-
re har fiet nedsat lejen, men dette har veeret i
forbindelse med genforhandlinger af lejekon-
trakter, der alligevel skulle foretages, og ses
derfor ikke som en direkte fglge af Covid-19.
Udover nedskrivninger pa feerdigopfarte ejen-
domme var iser ogsa ejendommene under ud-
farelse pavirket af Covid-19, idet disse ejen-
domme i foraret forbigdende blev ekstraordi-
neert nedskrevet som fglge af den forggede
usikkerhed. Disse nedskrivninger er efterfal-
gende tilbagefgrt. Covid-19’s indvirkning pa
portefgljens cashflow har sdledes kun haft en
meget begraenset effekt.

Samtidig er der ogsd fortsat observeret inve-
storinteresse for boligudlejningsejendomme og
erhvervsdomiciler, som netop er kerneinveste-
ringerne for AP Pension koncernens ejendomme
og udviklingsaktiviteter. Denne interesse har
fastholdt afkastkravene for sadanne ejendom-
me og har saledes 0gsa vaeret med til enten at
bibeholde eller forgge ejendommenes markeds-
veerdier.

Investeringsaktiviteten generelt i ejendoms-
markedet, og dermed sammenlignelige veerdier
for selskabets portefplje, er ogsd i 2. halvar
kommet tilbage p3 et ikke uvaesentligt niveau i
forhold til 1. halvar, hvor markedet kortvarigt
gik i sta. Det vurderes derfor ikke, at veerdian-
seettelser mv. for AP Pension koncernens porte-
folje nu er forbundet med veesentlig sterre
usikkerhed end tidligere.
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2020 var ogsd det fgrste ar, hvor selskabet,
som tidligere besluttet, indfdrte kvartalsvise
veerdiansaettelser af den samlede portefalje.

P& trods af Covid-19 situationen, karte alle AP
Pension koncernens mange bygge- og udvik-
lingsprojekter videre som forudsat bade gko-
nomisk og tidsmeessigt, idet entreprengrer og
handvaerkere var i stand til at reorganisere sig
hensigtsmaessigt under de eendrede forhold.
Dette har generelt veere kendetegnet for bygge-
og anlaegsbranchen under Covid-19.

For at stgtte yderligere op om de udfordrende
forhold i samfundsgkonomien generelt, som
fglge af pandemien, besluttede AP Pension kon-
cernen endvidere at fremskynde alle planlagte
vedligeholdelses- og udbedringsarbejder mest
muligt. Saledes blev ogsa arbejder planiagt til
2021/2022, fremrykket til 2020, hvis dette hen-
sigtsmaessigt kunne udfgres.

Projekter i 2020 og frem

Som i de foregdende ar har AP Pension koncer-
nen i 2020 fortsat veeret meget aktiv indenfor
udvikling af egne ejendomsprojekter fra grun-
den, sdkaldte greenfield projekter, b3de hvad
angar boligprojekter og erhvervsprojekter.

Der er i flere tilfalde tale om egentlige bydels-
udviklinger, ikke bare i Kgbenhavn og Arhus
men ogsa i f.eks. Odense, Kolding, Horsens,
Fredericia og Silkeborg, der alle er kendetegnet
ved store boligprojekter, som kommer til mar-
kant at definere nye eller omdannede bydele.
Flere af disse blev feerdige i lgbet af 2020, og
endnu flere feerdigggres i 2021 og de kommen-
de 3r. Der forventes yderligere meget stor akti-
vitet i boligsegmentet i de kommende ar med
flere helt nye og store projekter, ogsd med nye
segmenter som f.eks. ungdomsboliger.

Samtidig fortsaettes byggeri og udvikling af
stgrre erhvervsdomiciler, hvor ét stort i Frederi-
cia blev faerdigt i 2020 og flere andre sat i
gang. Dette sker seerligt i Kabenhavn, men og-
sa i de stgrre provinsbyer, hvis der er konkrete
muligheder med domicillejere. Ogsd nye er-
hvervssegmenter har AP Pension koncernens
fokus, og sdledes blev selskabets farste friple-
jehjem indviet i 2020, og flere er pa vej i de
kommende 3r.

Samlet forventes der saledes | de kommende &r
en fortsat meget stor og stigende aktivitet i ud-
vikling af nye ejendomme og optimering af den
eksisterende portefglje.

Beeredygtighed

Som led i AP Pensions overordnede beslutning
om et markant fokus p8 baredygtige investe-
ringer generelt, blev det besluttet, at dette skal
veere gaeldende for alle AP Pension koncernens
direkte ejendomsinvesteringer. Saledes skal alle
nye erhvervsinvesteringer opfylde DGNB certifi-
cering med minimum guld, og alle boligprojek-
ter skal svanemeaerkes. F.eks. blev der taget 1.
spadestik til det fgrste svanemaerkede etage-
byggeri i Jylland, neermere bestemt i Kolding
samt rejsegilde pd Danmarks fgrste svanemaer-
kede friplejehjem, beliggende i Horsens,

Ogsd alle tidligere igangsatte byggerier blev
undersggt for muligheden for en certificering;
flere med succes. Eksisterende ejendomme bli-
ver ogsd analyseret for energi-optimeringstiltag
og indfgrelse af maksimal baeredygtighed i Ig-
bende drift og vedligehold.

Samtidig arbejdes der p3 flere fronter i forhold
til at udvikle og indarbejde nye materialer og
bygningsmetoder i projekterne med henblik pa
reduktion af miljgbelastning og CO2 udslip. Et
eksempel er starten pa et forsknings- og viden-
center i Kalundborg, som bliver selskabets far-
ste ejendom med de baerende konstruktioner
udfgrt i trae.

Begivenheder efter regnskabsdrets udlgb

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke
indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.

Disponering af drets resultat

Arets resultat pd 317,4 mio. kr. foreslds dispo-
neret saledes, at 153,8 mio.kr. overfgres til
“Nettoopskrivning efter indre vaerdis metode”
og 163,7 mio. kr. overfgres til “Overfart over-
skud eller underskud”.
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Femarsoversigt

Hovedtal
Ejendomsindtaegter 259,0 247,0 272,4 274,2 204,5
Resultat af primaer drift 164,1 651,8 302,5 470,3 484,0
Resultat af finansielle poster -0,3 -0,2 -0,1 -0,2 -0,1
Rrets resultat 317,4 919,9 342,5 520,1 537.8
Investeringer i materielle investeringsaktiver 6.999,2 6.220,0 4.,955,5 6.221,8 5.465,3
Egenkapital 8.904,5 7.287,1 5.567,2 6.124,7 5.604,7
Balancesum 9.120,2 7.440,4 5.712,8 6.740,4 5.900,1

Nﬂiletal

Vaegtet afkastprocent, der er lagt til grund ved fast-
sattelse af vaerdianseettelse af faerdigopferte bygninger

og grunde til markedsvaerdi efter DCF-modellen 5,2% 5,3% 5,8% 5,8% 5,7%
Egenkapitalens forrentning
(Rrets resultat i % af gennemsnitlig egenkapital) 4,0% 15,1% 6,2% 8,9% 9,8%
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Ledelsespdtegning

Vi har dags dato aflagt 8rsrapporten for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2020 for AP
Ejendomme A/S.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver og
passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Kgbenhavn, den 3. februar 2021

- .

Peter Olsson

Direktion

Bestyrelse (ilow-Olsen

ten Eaursen

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesbe-
retningen indeholder en retvisende redeggrelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

ﬂ/mmﬁ(a&\"/

Nils Bo Normann Rasmussen
Naestformand

fok My

Ralf Magnussen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i AP Ejendomme A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for AP Ejen-
domme A/S for regnskabsgret 1. januar - 31.
december 2020, der omfatter resultatopggrelse,
balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgamsop-
gorelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter 8rs-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31.12.2020 samt
af resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
strgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2020 i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfagrt vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og

de yderligere krav, der er geeldende i Danmark.
Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
neermere beskrevet i revisionspategningens af-
snit “Revisors ansvar for revisionen af arsregn-
skabet”. Vi er uathaengige af selskabet i over-

ensstemmelse med internationale etiske regler

for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yder- .

ligere krav, der er geeldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtel-
ser i henhold til disse regler og krav. Det er vo-
res opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven, Le-
delsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at
udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 8rsregnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortszette driften, at oplyse om forhold vedrg-
rende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt
at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmin-
dre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revision af &rsregn-
skabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for,
om arsregnskabet som helhed er uden vasent-
lig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pategning med en konklusion. Hgj grad af sik-
kerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark, altid vil afdackke veesent-
lig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinfor-
mation kan opsta som fglge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse p8 de skonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer
pd grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overens-
stemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geldende
i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisio-
nen. Herudover:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for
vaesentlig fejlinformation i arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl, udformer og udfgrer revi-
sionshandlinger som reaktion p8 disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er
tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinfor-
mation forarsaget af besvigelser er hg-
jere end ved vaesentlig fejlinformation
fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kon-
trol med relevans for revisionen for at
kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstaendighederne,
men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmeaes-
sige sken og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimeli-
ge.

AP Ejendomme A/S
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e Konkluderer vi, om ledelsens udarbej-
delse af arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af
det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenhe-
der eller forhold, der kan skabe betyde-
lig tvivi om selskabets evne til at fort-
saette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerk-
som pa oplysninger herom i 8rsregn-
skabet eller, hvis s8danne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er base-
ret pd det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet
ikke lzengere kan fortseette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesen-
tation, struktur og indhold af arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne,
samt om &rsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sddan made, at der gi-
ves et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om
bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige

Ksbenhavn, den 3. februar 2021

Deloitte

Statsautoriseret RevVisiynspartnerselskab

I

Kaspe
stats’gutoriseret revisor

NE-nr. mne29421 MNE-nr. mne35823

(Gh
ichael  Laksen

statsautoriseret revisor

placering af revisionen samt betydelige revisi-
onsmaessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter
ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledel-
sesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet
er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesbe-
retningen er vaesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opnaet ved revisi-
onen eller pd anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om le-
delsesberetningen indeholder kraevede oplys-
ninger i henhold til 8rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores op-
fattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med &rsregnskabet og er udarbejdet
i overensstemmelse med arsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformati-
on i ledelsesberetningen.

AP Ejendomme A/S
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Resultatopggrelse
Ejendomsindtaegter 258.950 246.956
Ejendomsomkostninger -32.570 -32.483
BRUTTORESULTAT 226.380 214.473
Andre driftsindtaegter 545 285
Andre eksterne omkostninger -77.887 -68.746
Afskrivninger, driftsmidler -25 -29
RESULTAT FOR VERDIREGULERINGER MV. 149.013 145.983
Vaerdiregulering af investeringsejendomme 15.079 527.025
Tab/avance ved salg af ejendomme -1 -21.235
RESULTAT AF PRIMZR DRIFT 164.091 651.773
Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder 153.596 268.349
Finansielle omkostninger -306 -235
RESULTAT 317.381 919.887

Til disposition:
Resultat 317.381 919.887
I alt 317.381 919.887

Foreslds anvendt sdledes:

Foresldet udbytte 0 0
Overfart til reserve for Nettoopskrivning efter indre vardis metode 153.762 268.349
Qverfgrt tll Overfart overskud eller underskud 163.619 651.538
I alt 317.381 919.887

AP Ejendomme A/S
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Balance pr. 31. december

AKTIVER

Investeringsejendomme under udfgrelse 1.868.573 1.617.414
Investeringsejendomme 5.130.486 4.602.454
Driftsmidler 134 159
Materielle investeringsaktiver i alt 6.999.193 6.220.027
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.892.299 571.176
Kapitalandele i associerede virksomheder 911 5.169
Andre vaerdipapirer 76.834 0
Finansielle investeringsaktiver i alt 1.970.044 576.345
ANL/EGSAKTIVER I ALT 8.969.237 6.796.372
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 78.783 604.282
Tilgodehavender hos lejere incl. serviceregnskaber 9.911 2.509
Andre tilgodehavender 15.053 36.640
Likvide beholdninger 47.210 614
OMSATNINGSAKTIVER I ALT 150.957 644.045
AKTIVER I ALT 9.120.194 7.440.417
PASSIVER

Selskabskapital 7.004 7.001
Foresldet udbytte 0 0
Overfprt overskud eller underskud 8.475.347 7.011.731
Nettoopskrivning efter indre vzerdis metode 422.111 268.349
EGENKAPITAL I ALT 8.904.462 7.287.081
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.840 0
Huslejedeposita og forudbetalte lejebelab 95.111 759.451
Leveranddrer af varer og tjenesteydelser 117.716 73.788
Anden gzeld 65 97
KORTFRISTET GELD I ALT 215.732 153.336
PASSIVER I ALT 9.120.194 7.440.417

11 Eventualforpligtelser

12 Persanaleforhold

13 Koncernforhold

14  Neertstdende parter

15 Anvendt regnskabspraksis

AP Ejendomme A/S
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Egenkapitalopggrelse

Nettoopskriv- Overfart
Egenkapitalopggrelse 31.12.2020 Aktiekapital Foresldet  ning efter indre overskud eller Egenkapital
udbytte veerdis metode  underskud i alt
Egenkapital 01.01.2020 7.001 [} 268,349 7.011.731 7.287.081
Kapitalforhpjelse, gaeldskonvertering 26.06.2020 1 0 0 699.999 700.000
Kapitalforhgjelse, gaeldskonvertering 28.09.2020 1 0 0 199.999 200.000
Kapitalferhajelse, gaeldskonvertering 22.12.2020 1 0 0 399.999 400.000
Resultat 0 0 153,762 163.619 317.381
Egenkapital 31.12.2020 7.004 [} 422,111 8.475.347 8.904.462
Nettoopskriv- Overfort
Egenkapitalopggrelse 31.12,2019 Aktiekapital Foresldet  ning efter indre overskud eller Egenkapital
udbytte vaerdis metode underskud ialt
Egenkapital 01.01.2019 6.333 500.000 0 5.060.861 5.567.194
Udbetalt udbytte 0 -500.000 [¢] 0 -500.000
Kapitalforhgjelse, geeldskonvertering 12.09.2019 667 0 0 799.333 800.000
Kapitalforhgjelse, galdskonvertering 18.12,2019 1 0 0 499.999 500.000
Resultat 0 0 268.349 651.538 919.887
Egenkapital 31.12.2019 7.001 0 268.349 7.011.731 7.287.081
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Pengestromsopggrelse

Resultat fgr afskrivninger mv. 149.038 146.012
AEndringer i arbejdskapital 73.741 11.984
Pengestremmme vedrgrende drift fer finansielle poster 222.779 157.996
Betalte finansielle omkostninger -306 -235
Pengestrommme vedrgrende drift 222.473 157.761
Tilgang materielle anlaagsaktiver -790.694 -975.834
Afgang materielle anlaegsaktiver 26.581 217.052
Tilgang finansielle anlaegsaktiver -1.244.098 -23.487
Afgang finansielle anlaegsaktiver og modtaget udbytte 3.995 -245
Pengestrgmme vedrorende investeringer -2.004.216 -782.514
£Endring i tilgodehavende hos koncernselskaber 528.339 -181.376
Kontant kapitalindskud 1.300.000 1.300.000
Udloddet udbytte 0 -500.000
Pengestremme vedrgrende finansiering 1.828.339 618.624
Pengestremme netto 46.596 -6.129
Likvider

Likvide midler primo -614 -6.743
Likvide midler ultimo 47.210 614
£ndring i likvider 46.596 -6.129
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Noter

Ejendomsindtagter

Huslejeindtaegt AP Pension livsforsikringsaktieselskab 16.849 14.970
Andre huslejeindtaegter 242.101 231.986
Ejendomsindtagter 258.950 246.956
Ejend kostninger

Vedligeholdelse af ejendomme -21.568 -23.167
Andre driftsudgifter -11.002 -9.316
Ejend } ringer -32.570 -32.483

Andre eksterne omkostninger

Omkostningsandel AP Pension livsforsikringsaktieselskab -76.816 -68.279
Andre omkostninger -1.071 -467
Andre eksterne omkostninger -77.887 -68.746
Renteomkostninger bank -306 -235
Fi ] kostning -306 -235

Investeringsej under udfarelse

Kostpris primo 1.425.130 899.678
Byggeomkostninger 765.172 973.286
Afgang -26.557 -175.812
Overfort, til/fra investeringsejendomme, netto -504.143 -272.022
Kostpris ultimo 1.659.602 1.425.130
Veardireguleringer primo 192.284 0
Tilgang 37.446 192.284
Qverfgrt til/fra investeringsejendomme, netto -20.759 0
Vardireguleringer ultimo 208.971 192.284
Investeringsejendomme under opfarelse 1.868.573 1.617.414

Investeringsejendomme

Kostpris primo 3.665.863 3.470.577
Overfart til/fra investeringsejendomme under udfgrelse 504.143 261.382
Tilgang 25.497 2,519
Afgang 0 -68.615
Kostpris uitimo 4.195.503 3.665.863
Vaerdireguleringer primo 936.591 585.041
Overfgrt til/fra investeringsejendomme under opfarelse 20.759 10.640
Tilgang -22.367 334.741
Afgang 0 6.169
Vardireguleringer ultimo 934.983 936.591
Investeringsejend 5.130.486 4.602.454
Gennemsnitligt anvendt afkastkrav ved veerdiansaettelse efter DCF-modellen 5,2% 5,3%

Omtale af afkastkrav og falsomheder findes i beretningen p3 side 2.

P3 udvalgte ejendomme har der vzeret eksterne eksperter involveret i veerdiansattelsen.

AP Ejendomme A/S
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Noter

Driftsmidler

Kostpris primo 479 527
Afgang 0 -48
Kostpris ultimo 479 479
Afskrivninger primo -320 -339
Afgang 0 48
Tilgang -25 -29
Afskrivninger ultimo -345 -320
Driftsmidler 134 159

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris primo 218.909 194.535
Tilgang 1.244.098 24.374
Afgang -77.000 9]
Kostpris ultimo 1.386.007 218.909
Nettoopskrivning primo 352.267 83.825
Afgang 166 0
Resultatandel 153.859 268.442
Op- og nedskrivninger ultimo 506.292 352.267
Regnskabsmaessig veerdi 1.892.299 571.176

Supplerende oplysninger vedrgrende kapitalandele i tilknyttede virksomheder (seneste regnskabsoplysninger):

Navn Hiemsted Ejerandel Resultat Egenkapital
Udviklingsselskabet af 1. juni 2015 A/S Kpbenhavn 100% 74.498 830.844
K/S Enghalmene Ksbenhavn 100% 70.842 683.335
AP Ejendomme Komplementarselskab ApS Kpbenhavn 100% 2 34
Fjordstjernen A/S Kobenhavn 100% 4.414 137.436
Kolding Apark 24 A/S Kgbenhavn 100% 4.400 189.181
@G Projektselskab P/S Kgbenhavn 100% -131 51.469

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris primo 831 1.718
Afgang 0 -887
Kostpris ultimo 831 831
Nettoopskrivninger primo 4.338 4.186
Resultatandel -263 -93
Afgang / udlodning -3.995 245
Nettoopskrivninger ultimo 80 4.338
Regnskabsmaessig vaerdi 911 5.169
Navn Hjemsted Ejerandel
Amerika Plads C P/S Aalborg 49,94%
Komplementarselskabet Amerika Plads C ApS Aalborg 50,00%
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Noter

Selskabskapital
Selskabskapitalen bestdr af én aktieklasse.

Eventualforpligtelser

Selskabet er fllesregistreret med de gvrige virksomheder i AP koncernen,

Som fglge heraf hzefter selskabet solidarisk for det samlede afgiftstilsvar med de gvrige virksomheder
under fzllesregistreringen.

Der p8hviler momsreguleringsforpligtelse pd en del af selskabets ejendomme.

Der afsaettes ikke udskudt skat i selskabets regnskab, men der pShviler selskabet en eventuel skatteforpligtelse.

Selskabet indest3r for at datterselskaber, i forleengelse af henholdsvis erhvervelse af grundstykke og salg af ejendom under opforelse,
opfylder betingelser iht. indgdet Tilbagkabsaftale og forpligtelser vedrarende Totalentreprisekontrakt samt Samarbejdsaftale.

Personaleforhold

Selskabet har ikke beskeeftiget medarbejdere i regnskabsaret, bortset fra ejendomsinspektgrer

og viceveerter samt direktlonen.

Vederlag, lgn m.v. til direktion og bestyrelse 2.135 2.166

Vederlag, Ien m.v. til direktion afholdes af modervirksomheden og afregnes via omkostningsandel,
mens vederlag til bestyrelse indgar i "Andre omkostninger®, jfr. note 3.

Koncernforhold

AP Ejendomme A/S er en helejet dattervirksomhed af AP Pension livsforsikringsaktieselskab,
@stbanegade 135, 2100 Kgbenhavn @. Foreningen AP Pension f.m.b.a. udarbejder
koncernregnskab, hvori selskabet indgar som dattervirksomhed.

Naertstiende parter

AP Pension livsforsikringsaktieselskab har bestemmende indflydelse pa AP Ejendomme A/S
som fplge af ejerandel.

AP Ejendomme A/S har bestemmende Indflydelse pd Udviklingsselskabet af 1. juni 2015 A/S,
K/S Engholmene, AP Ejendomme Komplementarselskab ApS, Fjordstjernen A/S, Kolding Rpark 24 A/S og
@G Projektselskab P/S som falge af ejerandel.
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Noter
15. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Selskabets arsrapport aflaegges efter &rsregn-
skabslovens bestemmeiser for regnskabsklasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i
forhold til sidste &r.

Med henvisning til 8rsregnskabslovens § 112
aflaegges der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og mdling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge
af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr selskabet
som fglge af en tidligere begivenhed har en ret-
lig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsyn-
ligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens veaerdi kan males
palideligt.

Ved fgrste indregning méles aktiver og forplig-
telser til kostpris. Maling efter fgrste indregning
sker som beskrevet for hver enkelt regnskabs-
post nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til for-
udsigelige risici og tab, der fremkommer, inden
drsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraef-
ter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt
med at de indtjenes, mens omkostninger ind-
regnes med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
o

aret.

Koncerninterne transaktioner

Moderselskabet AP Pension livsforsikrings-
aktieselskab leverer administrative ydelser til
koncernens dattervirksomheder, dog forestar
AP Pensionsservice A/S koncernens indkgb af it-
installationer og er leverandar af it-ydelser til
gvrige selskaber i koncernen.

I 8rsrapporten oplyses alene transaktioner med
naertstdende parter, der ikke er gennemfart pa
markedsvilkar eller p& omkostningsdaekkende
basis i overensstemmelse med Finanstilsynets
bekendtggrelse om koncerninterne transaktio-
ner. Der er ikke gennemfgrt sddanne transakti-
oner i regnskabséret.

Alle ydelser leveret mellem AP Ejendomme A/S
og koncerninterne virksomheder afregnes p3

omkostningsdaekkende basis bortset fra leje af
koncernens domicil, der sker pd markedsvilkar.

Koncerninterne mellemvaerender forrentes.

Resultatopgorelsen

Bruttoresulitat

I bruttoresultatet indgdr 8rets huslejeindtaegter
m.v. med fradrag af administrations- og vedli-
geholdelse-/ombygningsudgifter m.v.

Andre driftsindtaegter

Andre indtaegter indeholder vederlag for leve-
ring af serviceydelser til datter- og koncernvirk-
somheder og indregnes i takt med de leverede
ydelser.

Skat

Da selskabets ejendomme udggr mindst 90 pct.
af aktiverne, anses den skattepligtige indkomst
for indtjent af moderselskabet jf. selskabsskat-
telovens § 3A. Aktuel selskabsskat og udskudt
skat afsaettes derfor i moderselskabet.

Balancen

Ejendomme

Investeringsejendomme og investeringsejen-
domme under udfgrelse med udlejning for gje
veerdiansaettes til dagsveerdi efter principperne i
bekendtggrelsen om finansielle rapporter for
forsikringsselskaber og tvaergdende pensions-
kasser ved anvendelse af DCF-modellen.

Hvis det ikke er muligt at opgare dagsvaerdien
pd balancedagen pélideligt, anvendes kostpris
som bedste udtryk herfor.

Dagsveerdien opggres pa grundlag af et budget-
teret driftsafkast for de kommende 10 ar (inkl.
forventninger til tomgang og indekseret husle-
jeniveau i gvrigt for hver ejendom) samt et for-
ventet normalars-resultat for perioden efter ar
10. Pengestrammene tilbagediskonteres til en
dagsveerdi pr. balancedagen baseret pa et af
ledelsen fastsat inflationskorrigeret afkastkrav.
Inflationskorrektionen udggr som hovedregel
2%. Endelig tillaagges veerdien af deposita.

For investeringsejendomme under opfarelse
med udlejning for gje medtages en forholds-
meessig andel af den forventede veerdistigning
ved ibrugtagning indirekte via et hagjere afkast-
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krav. Dette forudsaetter, at dagsveerdien pa ba-
lancetidspunktet kan opggres palideligt, hvilket
bl.a. baserer sig pd indgaede lejeaftaler, for-
ventninger til forlgbet af opfagrelsen og tilhgren-
de kostpris, eller dagsvaerdi af byggeretter pd
ejendommen.

P& langt hovedparten af ejendommene har der
veeret eksterne eksperter involveret i vaerdian-
seettelsen og boligejendomme til salg er veerdi-
ansat til salgspris pr. kvm.

Projektbeholdning

Ejendomme, der opfgres med fremtidigt salg for
gje, indgdr som projektbeholdning.

Projektbeholdningen veaerdiansaettes til kostpris
med fradrag af forventede nedskrivninger, hvis
nettorealisationsveerdien skgnnes lavere.

Driftsmidler og inventar

Driftsmidler og inventar veerdiansaettes til an-
skaffelsesveerdien med fradrag af akkumulerede
afskrivninger.

Afskrivninger foretages lineaert efter en plan
over den forventede levetid, som udggr fra 3 til
10 &r.

Kapitalandele i dattervirksomheder og as-
socierede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associe-
rede virksomheder indregnes og méles efter
den indre veerdis metode (equity-metoden),
hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til
den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller
fradrag af uafskrevet henholdsvis positiv og ne-
gativ goodwill og med fradrag eller tillaeg af
urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

1 resultatopggrelsen indregnes selskabets andel
af virksomhedernes resultat efter eliminering af
urealiserede koncerninterne fortjenester og tab
og med fradrag eller tilleg af afskrivning pa
henholdsvis goodwill og negativ goodwill.

Ved indregning af kapital- og resultatandele ta-
ges endvidere hensyn til foreliggende ejerafta-
ler i det omfang, at disse tilsiger en anden reel
kapital- og resultatandel end den nominelle ka-
pitalbesiddelse.

1 dattervirksomheder og associerede virksom-
heder, der opfgrer ejendomme med henblik pd
videresalg, veerdiansaettes ejendommene i op-
forelsesperioden til kostpris, og avance ind-

teegtsfares i takt med afievering af ejendom-
men.

Dattervirksomheder og associerede virksomhe-
der med negativ regnskabsmaessig indre veerdi
males til nul, og et eventuelt tilgodehavende
hos disse virksomheder nedskrives med moder-
selskabets andel af den negative indre veerdi, i
det omfang det vurderes uerholdeligt. Hvis den
regnskabsmaessige negative indre veerdi over-
stiger tilgodehavendet, indregnes det resteren-
de belgb under hensatte forpligtelser, i det om-
fang modervirksomheden har en retlig eller fak-
tisk forpligtelse til at deekke den pdgaeldende
virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirk-
somheder og associerede virksomheder overfg-
res i forbindelse med resultatdisponeringen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associe-
rede virksomheder nedskrives til genindvin-
dingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Andre vardipapirer

Andre veerdipapirer omfatter kapitalandele i
koncernselskaber, som ikke er dattervirksom-
heder eller associerede virksomheder.

Andre veerdipapirer indregnes og males efter
den indre veerdis metode.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris,
der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med
fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af for-
ventede tab.

Gaeld

Geaeld indregnes til amortiseret kostpris, der
seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestromsopggrelsen praesenteres efter den
indirekte metode og viser pengestrgmme ved-
rgrende drift, investeringer og finansiering samt
selskabets likvider ved 8rets begyndelse og
slutning.

Pengestromme vedrgrende driftsaktiviteter op-
gares som driftsresultatet reguleret for ikke-
kontante driftsposter, aendring i driftskapital
samt betalt selskabsskat.
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Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktivite-
ter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og
salg af virksomheder, aktiviteter og finansielle
anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring
og salg mv. af immaterielle og materielle an-
laegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt
leasede aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktivi-
teter omfatter aendringer i stgrrelse eller sam-
menseetning af selskabets aktiekapital og om-
kostninger forbundet hermed samt optagelse af
1&n, indgdelse af finansielle leasingaftaler, af-
drag pa rentebeerende gzeld, kgb af egne aktier
samt betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kort-
fristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko,
med fradrag af kortfristet bankgeeld.
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