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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er udlejning af fast ejendom samt at foretage anden virksomhed, der efter direktionens
opfattelse er forenelig hermed.

Anpartskapitalen ejes 100% af Laerernes Pension Ejendomsaktieselskab.

Udvikliing i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat udger -23,1 mio. kr. mod -24,5 mio. kr. i 2022. Det negative resultat skyldes primaert at
den urealiserede markedsvaerdiregulering pa selskabets ejendomme udgjorde -29,9 mio. kr. mod -35,6
mio. kr. i 2022 Bolig- og erhvervslejeindtaegter bidrog med 16,2 mio. kr. mod 16,6 mio. kr. i 2022. Det
ordinaere driftsresultat for markedsvaerdiregulering er realiseret med 10,2 mio. kr. mod 11,5 mio. kr. i
2022 og ligger sdledes lidt under forventningen for 2023.

Arets resultat for 2023 modsvarer et afkast pd -6,8% beregnet i forhold til arets gennemsnitlige ejen-
domsinvesteringer, hvor afkastet i 2022 blev -6,9%.

Selskabets egenkapital blev reduceret med arets resultat pd -23,1 mio. kr. og udggr herefter 194,0 mio.
kr. ultimo 2023.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets bolig- og erhvervsejendomme er veerdiansat ved et afkastkrav pa 4,00% ultimo 2023. Ejen-
dommene er jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved benyttelse af den af-
kastbaserede model. Det anvendte afkastkrav udger 4,00%, hvilket er en stigning p& 0,372%-point i for-
hold til afkastkravet p& 3,628% ultimo 2022. Ved en stigning i afkastkravet pd 0,5%-point ultimo 2023
vil ejendommenes dagsvaerdi falde med 33,5 mio. kr. Omvendt vil et fald i afkastkravet pd 0,5%-point
ultimo 2023 medfgre en stigning i ejendommenes dagsveaerdi med 43,1 mio. kr.

Den forventede udvikling
Der forventes en drift og indtjening i 2024 for veerdireguleringer af investeringsejendomme pa niveau
med 2023.

Det forventes at ejendomsvaerdierne fortsat vil vaere preeget af usikkerhed om rente- og inflationsudvik-
ling, men det er samtidig forventningen veerdierne vil veere mere stabile i 2024 end tilfeeldet var i 2023.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af 8rsrappor-
ten.
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Ledelsespdtegning

Vi har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2023
for Investeringsselskabet BIRK ApS.

/&rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hellerup, den 20. marts 2024

Direktionen:

Karsten Kellerup Kjeldsen W Folkenberg Eriksen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i Investeringsselskabet BIRK ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi har revideret rsregnskabet for Investeringsselskabet BIRK ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhaengige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale ret-
ningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opn8ede 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 kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med &rsregnskabet og er udarbejdet | overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 8rsregnskab, 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 regnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gael-
dende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan op-
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std som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer
pé grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pd disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstreckkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risi-
koen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesent-
lig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er veaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning ggre 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 selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, 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 tidsmeaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 20. marts 2024
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

M N AV

Per Rolf Larssen Claus Christensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne24822 mne33687
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Resultatopggrelse
Alle belgb i tusinde kr.
Note 2023 2022

Lejeindtaegter, investeringsejendomme 2 16.235 16.604
Driftsomkostninger, investeringsejendomme 3 -5.267 -4.331
Bruttoresuiltat 10.968 12.273
Administrationsomkostninger 4 -812 -757
Veerdiregulering, investeringsejendomme 5 -29.925 -35.643
Resultat af primaer drift -19.769 -24.128
Andre finansielle indtaegter 23 2
Andre finansielle omkostninger -3.383 -421
Resultat fgr skat -23.130 -24.546
Skat af &rets resultat 0 0
Arets resultat -23.130 -24.546
Der foreslas disponeret saledes:
Overfgrt til overfgrt resultat -23.130 -24.546

~23.130 ~-24.546
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Balance pr. 31.12

Aktiver
Alle belgb i tusinde kr.

Anlzaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiveri alt

Anlzegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos lejere

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Investeringsselskabet BIRK ApS

Arsrapport 2023

Note

2023 2022
306.434 336.359
306.434 336.359

306.434 336.359

409 330

3 3

412 333
1.944 925
2.356 1.259
308.790 337.618




Balance pr. 31.12.

Passiver
Alle belgb i tusinde kr.

Egenkapital

Virksomhedskapital
Overfgrt overskud

Egenkapital i alt
Hensatte forpligtelser

Henseettelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt
Langfristede geeldsforpligtelser

Lejedeposita

Langfristede galdsforpligtelser i ait
Kortfristede geeldsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra lejere
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt

Galdsforpligtelser i alt

Passiveri alt
Anvendt regnskabspraksis
Eventualforpligtelser

Nezertstdende parter

Investeringsselskabet BIRK ApS
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Note

2023 2022
100 100
193.935 217.065
194.035 217.165
2.049 2.049
2.049 2.049
5.536 5.536
5.536 5.536
268 165
106.469 112.157
433 546
107.170 112.868
112.706 118.404
308.790 337.618




Egenkapitalopggrelse
Alle belgb i tusinde kr.

Egenkapital pr. 1.1.2023
Overfgrt af arets resultat

Egenkapital pr. 31.12,2023

Investeringsselskabet BIRK ApS
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Virksomheds- Overfart
kapital overskud I alt
100 217.065 217.165
-23.130 -23.130
100 193.935 194.035
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Noter
Alle belgb i tusinde kr.

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

/errapporten er udarbejdet og opstillet i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regn-
skabsklasse B med tilvalg af elementer fra regnskabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er uzendret i forhold til 2022,

Arsrapporten preesenteres i tusinde kr. Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mel-
lem de anfgrte totaler og summen af de underliggende tal.

Generelt om indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde virksomheden, og akti-
vets vaerdi kan méles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil fragd virksomheden, og forpligtelsen kan males palideligt.

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici
og tab, der fremkommer, inden drsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets bolig- og erhvervsejendomme er vaerdiansat ved et afkastkrav pa 4,00% ultimo 2023. Ejendom-
mene er jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved benyttelse af den afkastbase-
rede model. Det anvendte afkastkrav udggr 4,00%, hvilket er en stigning pa 0,372%-point i forhold til afkast-
kravet p& 3,628% ultimo 2022. Ved en stigning i afkastkravet p& 0,5%-point ultimo 2023 vil ejendommenes
dagsveerdi falde med 33,5 mio. kr. Omvendt vil et fald i afkastkravet pd 0,5%-point ultimo 2023 medfgre en
stigning i ejendommenes dagsveerdi med 43,1 mio. kr.

Resultatopggrelsen

Lejeindtzegter
Lejeindtaegter omfatter lejeindtaegter fra investeringsejendomme.

Ombkostninger

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

Veaerdiregulering
Veerdiregulering omfatter vaerdiregulering af investeringsejendomme til dagsvaerdi.

Finansielle poster
Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renter mv. for regnskabsaret

Skat

Den p& selskabets indkomst pahvilende PAL-skat og selskabsskat afholdes af selskabets PAL-pligtige aktionze-
rer.

Selskabet er omfattet af selskabsskattelovens szerlige regler om skattefritagelse for ejendomsselskaber, der
som helhed ejes af PAL-pligtige, s&fremt selskabets investeringer i ejendomme i gennemsnit mindst udggr 90
% af selskabets aktiver.
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Safremt 90 % - reglen ikke opfyldes, vil selskabet indregne skat af &rets resultat som henholdsvis skyldig sel-
skabsskat og udskudt selskabsskat.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males til dagsveerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejendom vurde-
res at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig keber. Dagsveerdien opggres ved anvendelse
af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af det forventede driftsresultat fra de enkelte
ejendomme.

Det forventede driftsresultat tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kommende ar,
der tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspejles i nor-
malindtjeningen, eksempelvis stgrre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalveerdien anvendes et afkastkrav, som fastseettes for de enkelte ejendomme pa
grundlag af geeldende markedsforhold p8 balancedagen for den pagaeldende ejendomstype, ejendommens
beliggenhed, lejernes bonitet etc., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav
pa tilsvarende ejendomme.

Minimum hvert 3 ar foretages en ekstern vurdering med henblik pa fastsaettelse af ejendommens forrent-
ningskrav. Forrentningskravet vurderes hvert &r i forhold til markedsudviklingen.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopggrelsen.

@vrige poster i aktiverne

Tilgodehavender og periodeafgraensningspostermales til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til no-
minel veerdi, med fradrag af nedskrivning for forventede tab.

@vrige poster i passiverne

Gazeld til tilknyttede selskaber

Selskabets koncerninterne transaktioner, som alle ligger inden for selskabernes naturlige forretningsomrader,
sker p& skriftligt grundlag og bliver indgaet p& markedsbaserede vilkdr. Koncerninterne mellemveerender for-
rentes med pengemarkedsrenten oprundet til naermeste hele procent.

Galdsforpligtelser
Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Udskudte skatteaktiver og ~forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planiagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den vaerdi, 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.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare
geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat, som fglge af sen-
dringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nér den udskudte skat vedrgrer
poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Udbytte, som foreslds udbetalt for regnskabsdret, indregnes szerskilt under egenkapitalen.
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Note 2

Lejeindtaegter, investeringsejendomme 2023 2022
Beboelse 15.691 16.071
Erhverv 544 533
Lejeindtaegter, investeringsejendomme i ait 16.235 16.604
Note 3

Driftsomkostninger, investeringsejendomme 2023 2022
Driftsomkostninger -3.500 -3.430
Vedligeholdelse ud over hensat -1.767 -902
Driftsomkostninger, investeringsejendomme i alt -5.267 -4.331
Note 4

Administrationsomkostninger 2023 2022
Administrationshonorar, Leerernes Pension -37 -36
Administrationshonorar, DEAS -451 -443
Udlejningshonorar, DEAS 35 -52
Lovpligtig revision -7 -10
@vrige administrationsomkostninger -351 -217
Administrationsomkostninger i alt -812 -757

Direktionen er ikke afignnet af selskabet.

Der har ikke veeret ansat personale i selskabet.

Note 5

Investeringsejendomme 2023 2022
Kostpris pr. 1.1.2023 237.395 237.395
Kostpris pr. 31.12.2023 237.395 237.395
Veaerdireguleringer pr. 1.1.2023 98.964 134.607
Veerdiregulering i 8ret -29.925 -35.643
Veerdiregulering pr. 31.12.2023 69.039 98.964
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.12.2023 306.434 336.359

Selskabets investeringsejendom er en bolig-/erhvervsejendom pa 9.613 m2 beliggende p&8 Amager.
Investeringsejendommen er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, mélt til dagsvaerdi ved
anvendelse af den afkastbaserede model. Ejendommen er 100% udlejet.

Den &rlige gennemsnitlige leje udggr 1.724 kr./m2.
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Note 5 fortsat 2023 2022

Ejendommens afkastkrav 4,00% 3,628%

Veerdien af grunde og investeringsejendomme ifglge seneste offentlige vurdering udggr 227.600 t.kr.

Der er i 2023 anvendt ekstern vurdering ved veerdianseettelsen af ejendommen.

Note 6
Virksomhedskapital

Anparterne ejes af Leerernes Pension, ejendomsaktieselskab med hjemsted i Gentofte kommune.

Anparterne er udstedt i 100 stk. & 1.000 kr. Anparterne er ikke opdelt i klasser.

Note 7 Geeld i alt Gaeld i alt Restgeeld
Langfristede geeldsforpligtelser 1.1.2023 31.12.2023 efter 5 ar
Lejedeposita 5.536 5.536 -
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 5.536 5.536 -
Note 8

Eventualforpligtelser

Den afsatte udskudte skatteforpligtelse i balancen stammer fra overtagelsen af selskabet. Der afszettes
ikke udskudt selskabsskat som fglge af, at selskabet er fritaget for selskabsskat iht.
selskabsskattelovens szerlige regler for selskaber, der skatteberigtiges efter pensionsafkast-
beskatningsloven (PAL) i modervirksomheden.

2023 2022
Safremt selskabet ikke leengere opfylder disse betingelser for PAL
beskatning, pahviler der selskabet en.udskudt
selskabsskatteforpligtelse pa 15.189 21.772

Note 9

Neertstdende parter

Selskabet har udover ledelsen fglgende nzertstdende parter:

Selskabet er 100 % ejet af Leerernes Pension, ejendomsaktieselskab, Tuborg Boulevard 3, 2900 Hellerup.

Leerernes Pension, forsikringsaktieselskab, Tuborg Boulevard 3, Hellerup, aflzegger koncernregnskab, der
omfatter selskabet.

Selskabet har et 18nemellemvaerende med Lzerernes Pension, forsikringsaktieselskab og med Leerernes
Pension, ejendomsaktieselskab, som forrentes pd markedsmaessige vilkar.
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