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Ledelsesberetning

Arsrapport 2013

Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab har til formal at opfgre, eje og drive fast ejendom med henblik
p& at opnd langsigtet forrentning af den investerede kapital. Som fglge heraf betragtes ejendommene
som investeringsejendomme. Selskabet har til hensigt at opretholde ejendommenes vaerdi gennem Ig-

bende vedligeholdelse.

Hovedtal
Alle belgb i tusinde kr.

Huslejeindtaegter

Resultat af primaer drift

Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Investering i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Balancesum

Nggletal i %

Afkastgrad
Ejendomsinvesteringsgrad
Egenkapitalandel
Egenkapitalens forrentning

Der har i dret veeret en nettotilgang af bade bolig- og erhvervsejendomme for i alt 71.173 t. kr.

2013 2012 2011 2010 2009
32.2497 28.142 28.082 26.564 23.906
-11.014 16.927 28.544 35.176 -18.781
108 -408 -2.275 -1.461 3.714
-10.906 16.491 26.258 33.727 -22.440
620.130 579.746 498.711 428.523 378.654
494,912 505.819 179,397 153.070 119.343
627.298 581.193 504.451 433.848 388.327
1.8 B4 6,1 8,6 -5,0
98,9 99,8 98,9 98,8 97,5
78,9 87,0 35,5 35,3 30,7
Sy 4,8 15,8 24,8 7.2

Selskabet maler ejendommenes dagsvaerdi til nutidsvaerdien af ejendommenes fremtidige pengestremme
og terminalvaerdier (DCF-metoden), dog anvendes forste-ars afkastmetoden for boligejendomme i ensar-

tet stabil drift.

Selskabets resultat for 2013 viser et underskud pa 10.906 t. kr., der er pavirket af en nedskrivning af
enkelte store erhvervsejendomme. Selskabet har ikke indgdet andre risici end de risici, der knytter sig til

selskabets formal.

Selskabet opfylder for 2013 betingelserne for at veere fritaget for selskabsskat, hvilket indebeerer, at
selskabet ikke medregner skat af arets resultat.

Selskabets resultat eksklusiv veerdiregulering er i gvrigt i overensstemmelse med den forventede udvik-
ling. Det forventes, at selskabet vil have en usendret aktivitet og far et positivt resultat i det kommende
o

ar.

Der har ikke vaeret begivenheder efter statusdagen, som har vaesentlig indflydelse pa rsrapporten.
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Ledelsespadtegning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2013
for Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2013.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i selska-
bets aktiviteter og gkonomiske forhold, rets resultat og selskabets finansielle stilling samt en beskrivelse
af vaesentlige risici og u5|kkerhedsfaktorer som selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 7. marts 2014

Direktionen:

Peter Damgaard J‘ sen Michael Nellemann Pedersen
Administrerende direktgr Direktgr

Hellerup, den 7. marts 2014

Bestyrelsen:

W S

J StenBaek Soile Kathrine Mékiaho Friis
mand Neestformand
Ulla Astman Nielsen Dina Merete Andresen L Blr_cftte Wlldt Andersen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejeren i Leegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab

Pdtegning pa érsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Laagesekreteerernes Ejendomsaktieselskab for regnskabsaret 1. Januar
- 31. december 2013, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Ars
regnskabet udarbejdes efter 8rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for &rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om 8rsregnskabet p& grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, 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
drsregnskabet. De valgte rewsmnshandlmger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i 8rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved r|S|ko—
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
passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhe-
dens 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 ars-
regnskabet.

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 8rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle st|Il|ng pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2013 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

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

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet.
Kgbenhavn, den 7. marts 2014

Deloitte RSM plus Z
Statsautoriseret Revisionspartners Statsauto f e/e revisorer

- "o Breudes
&W@l@n
one Mgller Olsen

Kim Larsen Jan Stender
statsautoriseret revisor \, statsaltoriseret revisor statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Resultatopggrelse for dret 1.1 - 31.12.2013

Alle belgb i tusinde kr.

Lejeindtaegter, investeringsejendomme
Driftsomkostninger, investeringsejendomme
Bruttoresultat

Administrationsomkostninger
Vaerdiregulering, investeringsejendomme
Andre driftsindtaegter

Resultat af primeaer drift

Resultat af kapitalandele i associerede
virksomheder

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Arets resultat

Der foreslds disponeret sdledes:
Overfgrt til overfgrt resultat

Laegesekreteerernes Ejendomsaktieselskab

Note

2
3

2013

32.297
-9.910
22.388

-2.609
-30.790
-3

-11.014

109
-1

-10.906

-10.906

-10.906

2012

28.142
-10.328

17.815

-2.431
1.522
22

16.927

-27

a4
-453

16.491



Balance pr. 31.12.2013
Alle belgb i tusinde kr.

Aktiver

Anlagsaktiver

Materielle anleegsaktiver
Investeringsejendomme

Materielle anleegsaktiveri alt

Anlaegsaktiveri alt

Omseaetningsaktiver

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos lejere

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavenderi alt

Likvide beholdninger

Omseaetningsaktiveri alt

Aktiveri alt

Laegesekreteerernes Ejendomsaktieselskab
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Note 2013

620.130

5 620.130

620.130

292
6.849
27

7.167

7.168

627.298

AR 1t e

579.746

579.746

579.746

324
1.092
30

1.445

1.446

581.193



Balance pr. 31.12.2013
Alle belgb i tusinde kr.

Passiver

Egenkapital

Selskabskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Langfristede gaeldsforpligtelser

Lejedeposita

Langfristede geeldsforpligtelseri alt
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra lejere
Gald til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelseri alt

Gaeldsforpligtelseri alt

Passiveri alt
Anvendt regnskabspraksis
Eventualforpligtelser

Nezertstaende parter

Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab

Arsrapport 2013

Note

2013

360.000
134.912

494.912

11.760

11.760

197
100.573
19.855

120.626

132.386

627.298

2012

360.000
145.819

505.819

10.487

10.487

372
37.335
27.180

64.887

75.374

581.193
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Noter
Note 1

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

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i forhold til 2012.

Arsrapporten praesenteres i tusinde kr. ‘Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem
de anfgrte totaler og summen af de underliggende tal.
FEndringer i regnskabsmaessige skgn

Ved vaerdiansattelse af investeringsejendomme er malingen af boligejendomme i ensartet stabil drift sendret fra
DCF-metoden til fgrstearsafkast-metoden. Andringen har ingen vaesentlig belgbsmeessig konsekvens for
vaerdianseettelsen.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde virksomheden, og aktivets
vaerdi kan males pdlideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske
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 regnskabsaret.

Ved fgrste indregning males finansielle instrumenter til kostpris. M3ling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost.

Resultatopggrelsen

. Lejeindtaegter

Lejeindteegter omfatter lejeindteegter fra investeringsejendomme.

Omkostninger

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

Veaerdiregulering

Veerdiregulering omfatter veerdiregulering af investeringsejendomme til dagsveerdi.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder beregnes efter den forholdsmeessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmeessige indre vaerdi.

Skat

Den p& selskabets indkomst pahvilende PAL-skat afholdes af selskabets PAL-pligtige aktionaerer.

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

Safremt 90 % - reglen ikke opfyldes, vil selskabet indregne skat af 3rets resultat som henholdsvis skyldig
selskabsskat og udskudt selskabsskat.

Laegesekreteerernes Ejendomsaktieselskab
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Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles til dagsveerdi pa balancedagen ved anvendelse af DCF-metoden subsidieert
farstarsafkast-metoden for boligejendomme i ensartet stabil drift. I mdlingen 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
ejendommene vil kunne afhaendes med salgsbestraebelser i en rimelig tidsperiode.

Byggerier mdles til kostpris i byggeperioden.

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

Deltagelse i interessentselskaber ved ejendomsinvesteringer

Interessentskaberne offentliggar ikke selvstzendige 8rsrapporter under henvisning til bestemmelserne i .
drsregnskabsloven. Interessentskaberne indarbejdes pro rate i interessenternes arsrapporter.
Ejendomsaktieselskabet heefter solidarisk for interessentskabernes forpligtelser.

@vrige poster i aktiverne

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

@vrige poster i passiverne

Gaeld méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Udbytte, som foresl8s udbetalt for regnskabsaret, indregnes saerskilt under egenkapitalen.

Nggletal

Nggletal 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

Lejeindtaegter, investeringsejendomme 2013 2012

Beboelse 21.150 17.720

Erhverv 11.147 10.423

Lejeindtaegter, investeringsejendomme i alt 32.297 28.142
9
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Note 3

Driftsomkostninger, investeringsejendomme 2013 2012
Driftsomkostninger 8.663 7.511
Hensat til indvendig vedligeholdelse 293 281
Hensat til udvendig vedligeholdelse 1.949 1.922
Vedligeholdelse ud over hensat -1.072 537
Saerindretning af erhvervslejemal 54 56
Vedligeholdelse, indvendig 23 21
Driftsomkostninger, investeringsejendomme i alt 9.910 10.328
Note 4

Administrationsomkostninger 2013 2012
Administrationshonorar til PKA A/S 718 627
@vrige administrationsomkostninger 1.891 1.805
Administrationsomkostninger i alt 2.609 2.431
Bestyrelsen og direktionen er ikke aflgnnet af selskabet.

Der har ikke vaeret ansat personale i selskabet.

Administrationen af selskabets ejendomme varetages af PKA A/S.

Note 5 Investerings-

Materielle anlaegsaktiver ejendomme

Kostpris pr. 1.1.2013 492.250

Tilgang 71.173

Kostpris pr. 31.12.2013 563.423

Veerdireguleringer pr. 1.1.2013 87.496

Veerdiregulering i aret -30.790

Veardiregulering pr. 31.12.2013 56.706

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.12.2013 620.130

Vaegtet gennemsnitlig afkastprocent som indgér ved fastseettelse af dagsvaerdi:

Ejendomme til boligudlejning 4,3

Ejendomme til erhvervsudlejning 5,0

Ejendomme udlejet pa langtidskontrakt til offentlige myndigheder 5,0

Vaerdien af grunde og investeringsejendomme ifglge seneste offentlige vurdering udggr 403.076 t. kr.
Vardien af ikke vurderede investeringsejendomme for 2013 udggr 175.160 t. kr.

Investeringsejendomme og byggerier ejes i sameje og via interessentskaber med andre
ejendomsaktieselskaber tilknyttet Pensionskassernes Administration A/S (PKA). Enkelte af
investeringsejendommene er opfart pa lejede grunde, som ejes af pensionskasserne tilknyttet PKA.
Lejekontrakterne for grundene er indget for en periode pé oprindelig 99 ar og er uopsigelige i lejeperioden.
Ved lejemalenes ophgr er ejerne af grundene berettiget til at overtage bygningerne til vaerdien i handel og
vandel, dog minimum til kostprisen.
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Note 6
Egenkapital Selskabs- Overfgrt

' kapital resultat Ialt
Egenkapital pr. 1.1.2013 360.000 145.819 505.819
Overfgrt af drets resultat -10.906 -10.906
Egenkapital pr. 31.12.2013 360.000 134.912 494.912

Udover kapltaludwdelsen pd 310.000 t. kr. i 2012 har der ikke vaeret bevaegelser pd selskabskapitalen de 5
seneste regnskabsar.

Aktierne ejes af Pensionskassen for Leegesekretaerer med hjemsted i Gentofte kommune.
Hele aktiekapitalen er udstedt i aktier & 1.000 kr. eller multipla heraf.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Note 7 Gald i alt Gald i alt Afdrag Restgeeld
Langfristede gaeldsforpllgtelser 1.1.2013 31.12.2013 fogrste ar efter 5 ar
Lejedeposita 10.487 11.760 = =
Langfristede gaeldsforpligtelseri alt 10.487 11.760 - -
Note 8

Eventualforpligtelser

Der er ikke afsat udskudt selskabsskat som fglge af, at selskabet er fritaget for selskabsskat iht.
selskabsskattelovens seerlige 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 13.342 t. kr.

Selskabet deltager i Interessentskabet Dalgas Have I/S sammen med ejendomsaktieselskaber tilknyttet PKA
samt Ejendomsselskabet DIP A/S. Selskabet deltager endvidere i interessentskaber med andre
ejendomsaktieselskaber tilknyttet PKA.

Note 9
Neertstdende parter

Selskabet har udover direktion og bestyrelse fglgende naertstdende parter:

Selskabet er 100 % ejet af Pensionskassen for Laegesekretaerer, Tuborg Boulevard 3, Hellerup, som aflaegger
koncernregnskab, der omfatter selskabet.

Selskabet har et forrentet Idnemellemvaerende pd markedsmaessige vilkr med Pensionskassen for
Leegesekreteerer.

Renten af mellemvaerendet indgdr i 2013 med en indtaegt pd 50 t. kr. mod en omkostning p& 452 t. kr. i 2012.

Laegesekretaerernes Ejendomsaktieselskab 11



