NOTAT BY&HAVN

Ejerrapportering vedrorende By & Havns regnskab for 2018 28. marts 2019

1. Indledning og resumé

Pa bestyrelsesmgdet den 28. marts 2019 blev arsrapporten for By & Havn for 2018
godkendt. Hermed fremsendes supplerende information til ejerne om selskabets
gkonomi pr. 31. december 2018. Arsrapporten fremlaegges til ejernes godkendelse
pa interessentskabsmadet den 25. april 2019.

Nedenfor folger en gennemgang af resultatet af det interne regnskab for 2018
sammenholdt med budget for sa vidt angar bade drift og investeringer. Opfalg-
ningen folger den saedvanlige struktur fra kvartalsrapporteringen.

Det samlede resultat far markedsveerdiregulering af gaeld blev p& 627 mio. kr.,
hvilket er 300 mio. kr. over budget og 1.021 mio. kr. bedre end i 2017. Forbed-
ringen i forhold til 2017 skal iseer ses i lyset af, at resultatet i 2017 var pavirket af
de ekstraordinaere nedskrivninger som fglge af bortfald af Qrestad Faelled Kvarter
og indregning af bidrag til afgreningskammeret til Nordhavnstunnelen.

Den samlede resultatudvikling i 2018 bekraefter de hidtidige vurderinger af, at de
gkonomiske mal for strategiperioden 2016-2019 kan nas.

2. Driftsresultat
2.1 Den primaere drift

Resultatet af den primeere drift for perioden fremgér af vedhaeftede bilagstabel 1.
Resultatet er opgjort til 202 mio. kr., hvilket er 23 mio. kr. bedre end budget og ca.
2 mio. kr. bedre end i 2017.

De vaesentligste punkter at bemaerke om resultatudviklingen i forhold til budget for
de forste tre kvartaler af 2018 er fglgende:

. Lejeindtaegterne fra ejendomme og arealer ligger 6 mio. kr. over budget.
Baggrunden er primaert en forbedring af indtjeningen fra kontorlejemal, mens
lagerlejemalene aktuelt er udfordret af en stigende tomgang. | forhold til
2017 er der tale om en stigning pa mere end 7 mio. kr., der bl.a. er resultatet
af de seneste ars gennemfgrte lejemalsindretninger, der har berettiget en
hgjere leje.

o Parkeringsindtaegterne ligger mere end 5 mio. kr. over budget for perioden.
Det er stadig indteegterne fra erhvervsparkering, der treekker niveauet op,
mens parkeringsindteegterne fra beboere ligger under budget, men dog over
niveauet i 2017. | forhold til 2017 er der samlet tale om en stigning pa 11 pct.

o Indteegterne fra jordmodtagelse i Nordhavn har det meste af 2018 ligget et
stykke efter budgettet, men som tidligere rapporteret har de tilfarte jord-
maengder trods alt veeret stigende i lgbet af aret. Den samlede omseetning
blev pa 101 mio. kr. mod et budget p& 103 mio. kr. Afvigelsen kan henfares
til, at der i budgettet var indregnet, at tilfarslen af jord fra anlaegsarbejderne i
forbindelse med Sydhavnsmetroen sa smat ville ga i gang. Meengderne
herfra er dog endnu meget begraensede. | forhold til 2017 var der samlet dog
tale om en fremgang i indtaegterne pa 23 mio. kr.



. Pa omkostningssiden har udviklingen veeret tilfredsstillende i forhold til Side 2af8

budget. De styrbare omkostninger til drift og administration ligger samlet set

7 mio. kr. under savel budget som niveauet i 2017. Reduktionerne i forhold til
2017 vedrarer flere forhold som udgifter til reparationer og vedligehold, vagt-
ordninger mv.

o For s& vidt angar personaleomkostningerne er der en overskridelse af
budget pa 1,2 mio. kr. og en stigning i forhold til 2017-niveauet pa nzesten 7
mio. kr. Resultatet skal ses i lyset af, at der i 2018-regnskabet er indregnet
5,2 mio. kr. til fratreedelsesomkostninger.

° | 2018 udgjorde ejendomsskatterne godt 30 mio. kr., mens budgettet udgjor-
de godt 42 mio. kr., mens ejendomsskatterne i 2017 udgjorde 49 mio. kr.
Baggrunden for det relativt lave niveau for ejendomsskatter i 2018-regn-
skabet er bade tilbagebetaling af ejendomsskat for tidligere ar samt at visse
omrader er blevet helt fritaget (Enghave Brygge).

o Afskrivningerne ligger i perioden knap 7 mio. kr. over budget. Baggrunden
er, at der har veeret tilfgrt starre meengder forurenet jord end budgetteret,
mens der til gengeeld har veeret tilfort mindre maengder ren jord. Afskriv-
ningerne pr. ton ligger hgjere pa den forurenede jord end den rene jord.

2.2 RBResultatandele og finansielle poster

Resultatandelene fra joint ventures og associerede selskaber er for perioden op-
gjort til 27 mio. kr. mod budgetteret 20 mio. kr. Resultatandelene kan henfgres til
Copenhagen Malmé Port AB med ca. 28 mio. kr. og Kommanditaktieselskabet
DanLink-Udvikling med ca. 6 mio. kr. De gvrige selskaber (RetReal NSF Nordhavn
1 P/S, Kronlgbsgen Projekt P/S og Qrestad Downtown P/S) har samlet set opnaet
et resultat teet pa -7 mio. kr. Arsagen til de negative resultater kan henfares til pro-
jektselskabernes fase, hvor de i gjeblikket anvender en del ressourcer pa projekt-
udvikling, som farst giver sig udslag i positive resultater pa lidt leengere sigt.

| 2018 udgjorde de finansielle poster 202 mio. kr., hvilket er knap 70 mio. kr. under
budget og 23 mio. kr. under niveauet i 2017. Indeholdt i posten er resultatandelen
fra Harbour P/S, der i 2018 udgjorde 36 mio. kr. mod 5 mio. kr. i 2017. Ses der bort
fra effekten af resultatandelen fra Harbour P/S, er de finansielle poster steget 8
mio. kr. fra 2017 til 2018. Baggrunden er svagt stigende renter i 2018 i forhold il i
2017, der til dels er blevet modvirket af et lavere geeldsniveau.

2.3 Veerdireguleringer af investeringsejendomme

Der er pr. 31. december 2018 foretaget en ny vurdering af veerdien af investerings-
ejendommene. Vurderingerne har fulgt de principper, der blev forelagt bestyrelsen
pa bestyrelsesmadet i december 2018. Vurderingerne har givet anledning til
urealiserede veerdireguleringer pa i alt 551 mio. kr., hvortil kommer realiserede
veerdireguleringer fra salg af investeringsejendomme (avance) pa i alt 49 mio. kr.
De samlede veerdireguleringer for 2018 udger herefter i alt 600 mio. kr. Vaerdi-
reguleringerne ligger samlet set over det forventede, hvilket afspejler en gunstig
udvikling i selskabets udviklingsaktiviteter og salg samt helt generelt en gunstig
udvikling pa ejendomsmarkedet.

| forhold til niveauet i 2017, hvor de samlede veerdireguleringer blev pa -570 mio.
kr., er der tale om en forbedring pa 1.170 mio. kr. Afvigelsen kan i det store hele
henfgres til, at der i 2017 blev indregnet en nedskrivning af byggeretterne i Jrestad



Feelled Kvarter fra 522 mio. kr. til 0 og en nedskrivning pa 637 mio. kr. som falge af
indregning af selskabets bidrag til afgreningskammeret til Nordhavnstunnelen.

Det skal i gvrigt bemeerkes, at veerdien af Drestad Faelled Kvarter ogsa i 2018-
regnskabet er optaget til 0, og at der heller ikke er indregnet en vaerdi af de sa-
kaldte budgetaftalearealer, som Kebenhavns Kommune forventes at overdrage til
By & Havn som erstatning for Orestad Feelled Kvarter.

2.4 Verdireguleringer af langfristet geeld

Pga. et svagt stigende renteniveau siden arsskiftet er dagsveerdien af selskabets
langfristede geeld faldet, hvorfor der er indteegtsfart en veerdiregulering pa 83 mio.
kr. i resultatet for 2018.

2.5 Samlet resultat

Det samlede resultat for 2018 udger herefter 710 mio. kr., hvilket er 383 mio. kr.
hajere end budgettet for 2018.

| forhold til de foregaende ars resultatniveau er der tale om et resultat i "den gode
ende”, som bidrager vaesentligt til genskabelsen af egenkapitalen. Pr. 31.
december 2018 udger egenkapitalen -3.130 mio. kr. | geeldsopgarelsen pr. 31.
december 2018 er indregnet markedsveerdireguleringer af geeld pa 2.126 mio. kr.
Ses bort herfra, kan egenkapitalen opgares til -1.004 mio. kr.

3. Investeringer

| vedhaeftede bilagstabel 2 er vist det samlede investeringsbudget for 2018 opdelt
pa projekter. Inkl. overfgrte budgetmidler fra tidligere ar udger budgettet 1.757 mio.
kr. | forhold til seneste rapportering er budgettet tillagt keb af Svanemgllevaerket
med en samlet bevilling pa 52 mio. kr. samt saerindretning af 1. salen pa Riffel-
syndikatet pa 7 mio. kr.

| 2018 har det samlede forbrug veeret 272 mio. kr. Det er en del lavere end for-
ventet ved arets start, hvilket primaert kan henfgres til, at Kronlgbsgen Projekt P/S
endnu ikke har trukket pa de a conto-betalinger for parkeringsanleegget pa den
kommende Kronlgbsg, som de i takt med byggeriets fremdrift kan treekke pa.

Som det fremgar af bilagstabellen, ventes slutforbruget pa nogle af projekterne at
lande over budget, mens andre ventes at lande under. Samlet set ventes der for de
igangveerende projekter en besparelse pa 82 mio. kr. i forhold til det budgetterede,
hvilket er lidt lavere end ved seneste rapportering, hvilket kan henfores til tre
projekter:

o Det estimerede slutforbrug pa Redmolen (oprensning og infrastruktur) ligger
40 mio. kr. under budget, men 20 mio. kr. hgjere end ved seneste rapporte-
ring. Baggrunden herfor er en indgaet aftale med keber af Redmolen, ATP,
om infrastrukturarbejderne. Aftalen blev dyrere end tidligere estimeret, men
vurderes stadig at veere afbalanceret, idet risikoen for By & Havn ved det
samlede projekt dermed er afdeekket.

o Det estimerede slutforbrug for indretning af 1. salen af Riffelsyndikatet ligger
5 mio. kr. over budget. Begrundelsen er dels, at budgettet i bestyrelsesind-
stillingen ikke fuldt ud tog hensyn til afholdte omkostninger i projektforbere-
delsen, dels at fordelingen af omkostningerne til renovering af hele Riffel-
syndikatet (stue og 1. sal) er vanskelig at opgare preecist, da det er gennem-
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fort i en samlet entreprise. Der kan derfor argumenteres for, at en del af Side 4 af 8

overskridelsen burde henfares til renovering af stueetagen, som By & Havn
har indskudt i RetReal NSF Nordhavn 1 P/S med en avance péa 3,7 mio. kr.

o For gvrige lejemalsindretninger er der en forventet overskridelse pa 7 mio.
kr. i forhold til budgettet pa 98 mio. kr. Afvigelsen kan henfegres til indret-
ningsarbejder i Pakhus 54 for Cobe og i Pakhus 48 for Copenhagen
Merchants. For sidstnaevnte projekt karer i gjeblikket en sag mod én af
fagentreprengrerne, der har leveret et gulv, der efter ibrugtagning af leje-
malet viser sig ikke at kunne leve op til den aftalte kvalitet.

4, Status for salg

| nedenstdende tabel 1 er der vist en status for salgssager pr. 31. december 2018.
Tabellen omfatter ikke salgsaftaler, der blev afsluttet i 2017 eller tidligere ar, men
alene salgsaftaler, der er lukkede og dermed er indregnet i regnskabet som ende-
lige salg i 2018, eller er pa vej til at blive endelige salg. Salgsaftaler indregnes i
regnskabet som endelige salg, nar overdragelse af ejendomsretten har fundet sted
(som hovedregel kategorierne 1.1, 1.2 og 1.3). | nogle tilfaelde ma en indregning af
aftaler, der er endelige, undlades, hvis overdragelsen farst er aftalt til et senere
tidspunkt (kategori 1.4).

Den samlede portefelje af aftaler er 57, hvoraf 10 er blevet afsluttet i 2018 til en
samlet salgssum pa 1.037 mio. kr. De starste af aftalerne vedrarer salg af bygge-
retter pa Christiansholm samt salg af byggeret pa Traelastholmen til hotelbyggeri.

Foruden disse aftaler er der seks endelige aftaler for 267 mio. kr., der fgrst ind-
regnes pa et senere tidspunkt, og 14 betingede aftaler, der vil blive endelige
senere, for 1.091 mio. kr. Endelig er der optionsaftaler eller salgsforhandlinger for i
alt 2.552 mio. kr., der ventes effektueret de kommende ar. | sidstnaevnte belgb
indgar H.C. Andersen Adventure Tower, hvis realisering fortsat er relativt usikker,
med 980 mio.kr.

Tabel 1. Igangveerende salgssager, status december 2018

Igangvaerende salgssager Aftalt salgssum, mio. kr. Antal kontrakter

1. Endelig aftale

- 1.1 Salgssum indbetalt 533 6
- 1.2 Salgssum deponeret 149 2
- 1.3 Salgssum garanteret eller indestdet 356 1.037 2
- 1.4 Overtagelse senere 267 267 6

2. Betingede aftaler
- 2.1 Betinget af myndighedsforhold 494 6
- 2.2 Betinget af miljgforhold

- 2.3 Betinget af bestyrelsesgodkendelse - -
- 2.4 Betinget af andre forhold 597 1.091 8

3. @vrige salgssager

- 3.1 Option/forkgbsret givet 194 5
- 3.2 Tilbud givet, overvejes af kpber 527 r 10
- 3.3 @vrige konkrete drgftelser 1.831 2.552 12

Total 4.948 57




Udviklingen i de endelige salg siden selskabets stiftelse er yderligere illustreret i
figur 1 nedenfor. | forhold til tidligere rapporteringer er en del af salgene udskudt til
2019 og 2020. Udviklingen er ikke udtryk for en nedgang i interessen for selska-
bets byggefelter, men skyldes forsinkelser i afslutning af salgsprocesserne af
forskellige arsager.

Figur 1. Salg i perioden 2009-2020
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De samlede salgstal sammenholdt med malene i forretningsstrategien fremgar af
figur 2 nedenfor. Det skal bemaerkes, at figuren kun illustrerer de aftaler, der er
eller ventes afsluttet i strategiperioden.

Tallene bekreefter de tidligere udmeldinger om, at salgsmalet for strategiperioden
pa 3,7 mia. kr. stadig ventes at holde. Grafen illustrerer samtidig, at der har veeret
en nedgang de seneste maneder. Baggrunden er bade, at PWC’s kab af bygge-
retter pA Marmormolen blev opgivet, og at nogle af aftalerne er blevet forsinket i
salgsprocessen og dermed udskudt til efter strategiperiodens udlgb med udgangen
af 2019, jf. ovenfor.



Figur 2. Salgsmal i forretningsstrategien og aktive salgssager
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5. Likviditet og gaeld

Nedenfor gennemgas kort status for den langfristede geeld til kreditinstitutter mv.,
der forvaltes af Sund & Beelt pa vegne af By & Havn. Sund & Beelts forvaltning sker
i henhold til den finansstrategi, der vedtages af bestyrelsen én gang arligt. Foruden
denne geeld har selskabet ogsa geeld til Kebenhavns Kommune samt gaeld til leve-
randgrer mv. som led i den lgbende drift.

Bestyrelsen godkendte pa sit mgde den 12. december 2017 en samlet laneramme
(netto lanebehov) for 2018 pa 2.700 mio. kr., hvoraf 2.200 mio. kr. skulle anvendes
til refinansiering. Belgbet er ekskl. udsving i det belgb, der skal stilles som
sikkerhed i tilknytning til indgédede swap-aftaler. LAnene hertil indebaerer en aget
bruttogeeld, men en uaendret nettogaeld, da sikkerhedsstillelsen vil optraede som et
aktiv p& balancen. Ved udgangen af 2018 var der en restramme pa 579 mio. kr.,
som der ikke blev brug for i 2018. Baggrunden er bl.a. et lavere likviditetstraek fra
investeringssiden end forventet ved arets start.



Den samlede nominelle geeld inkl. o/u-kurser og med fradrag af likviditet og obliga-
tionsbeholdning er reduceret med ca. 938 mio. kr. i 2018, hvilket er illustreret med
figur 3 nedenfor.

Figur 3. Nominel geeld inkl. overkurser
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Finansstrategien fastleegger dels hvilke valutaer, der kan optages lan i, dels forde-
lingen af den samlede portefalje pa rentetype. Som det fremgar nedenfor, overhol-
der geeldsportefglien pr. 31. december 2018 finansstrategien for disse parametre.

Der er ingen vaesentlige forskydninger i forhold til tidligere rapporteringer.

Tabel 2. Fordeling af geeld pa valuta opgjort til dagsvaerdi pr. 31. december 2018

Geeld i pct. Ramme
DKK 84 0-100 pct.
EUR 16 0-100 pct.
Dvrige 0 0 pct.
| alt 100

Fordelingen pa rentetyper er vist i tabel 3 nedenfor. Fordelingen er stort set
ueendret i forhold til situationen ved seneste rapportering, og er séledes ogsa i
overensstemmelse med den vedtagne finansstrategi for 2018, men endnu ikke den
vedtagne strategi for 2019, hvor der blev lagt op til lavere andel af variabelt for-
rentede lan.

Tabel 3. Rentefordeling pr. 31. december 2018

Pct. Ramme
Variabel rente 29 0 pct. — 40 pct.
Fast rente 38 30 pct. — 60 pct.
Indeks 33 20 pct. — 40 pct.
| alt 100

| 2018 blev den langfristede nominelle geeld forrentet med i gennemsnit 1,49 pct.
mod 1,47 pct. i 2017. | reale termer svarer det til ca. 0,7 pct., hvilket skal ses i for-

hold til malszetningen for finansieringsomkostningerne i strategiperioden pa 1,5 pct.

realt.
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Som folge af svagt stigende renter er der som naevnt i afsnit 2.4 sket en vaerdi- Side 8 af 8

regulering (reduktion) pa 83 mio. kr. af selskabets geeldsportefalje pr. 31.
december 2018. Det akkumulerede dagsveerditab pa geeldsportefglien er herefter
2.126 mio. kr., der vil blive fart tilbage til resultatet i takt med lanenes indfrielse.



Bilagstabel 1

Resultat 2018

Resultat Budget Resultat Afvigelse

Mio. kr. r 2017 " 2018 " 2018

Lejeindteegter 207.351 208.700 214.930 6.230
Leje, CMP 69.413 66.806 67.045 239
Parkeringsindtaegter 82.316 85.400 91.045 5.645
Jordmodtagelse 78.575 103.100 101.257 -1.843
@vrige indtaegter 51.469 9.357 10.677 1.321
Indteegter i alt 489.124 473.363 484.954 11.592
Driftsomkostninger -53.345 -51.945 -46.451 5494
Administrationsomkostninger -29.011 -30.397 -28.609 1.789
Personaleomkostninger -74.210 -79.902 -81.129 -1.227
Ejendomsskatter -49.395 -42.308 -30.431 11.877
Af- og nedskrivninger -83.474 -89.610 -96.257 -6.646
Omkostninger i alt -289.435 -294.162 -282.877 11.286
Resultat af primeer drift 199.689 179.201 202.077 22.878
Resultatandele i datterselskaber og joint ventures mv. 201.871 19.585 26.551 6.966
Finansielle poster netto -225.097 -271.700 -202.008 69.692
Resultat for vaerdiregulering (EBVAT) 176.463 -72.914 26.620 99.536
Veerdiregulering af investeringsejendomme -570.154 400.000 600.194 200.194
Resultat fgr markedsvaerdiregulering af geeld -393.691 327.086 626.814 299.730
Markedsveerdiregulering af geeld 293.443 83.023 83.023
Periodens resultat -100.248 327.086 709.837 382.754




Bilagstabel 2

Investeringer pr. 31 december 2018

Budget fra | Anvendt Overfort Budget . Forbrug i Rest Budget Skonnet .
(mio.kr.) for 2018 | tidligere ar | budget 2018 Budget i alt ar budget brutto | slutforbrug Afvigelse
Arealudvikling
Byggemodning @restad Syd 286 170 116 4 119 38 81 290 294 (4)
Byggemodning @restad Nord 31 28 3 - 3 (6) 9 31 31 -
Stiforbindelse, Slusen 5 - 5 - 5 - 5 5 5 -
Byggemodning Teglholmen 165 108 57 - 57 8 49 165 127 38
Brobidrag Teglholmen og Enghave Brygge 24 24 - - - - - 24 24 -
Byggemodning Enghave Brygge, gasledning 27 37 (10) - (10) (5) (6) 27 33 (6)
Byggemodning Christiansholm 5 6 (1) - (1) 0 (1) 5 5 -
Byggemodning Marmormolen 36 23 13 10 23 2 21 46 55 9)
Byggemodning Redmolen 187 69 118 - 118 42 77 187 147 40
Byggemodning Treelastholmen 528 13 515 - 515 16 499 528 528 -
Byggemodning Arhusgadekvarteret 400 304 96 - 96 5 92 400 348 52
Traebrygger Arhusgadekvarteret 29 21 8 - 8 (0) 8 29 29 -
Aktiviteter p vand Arhusgadekvarteret (+2) 5 - 5 2 7 - 7 7 7 -
Byggemodning Sundmolen 212 121 91 - 91 11 79 212 220 (8)
Byggemodning Ydre Nordhavn (*1) 15 5 10 8 17 15 23 23 -
Udvidelse af Nordhavn 1.130 1.149 (19) - (19) (8) (11) 1.130 1.150 (20)
Planlaegning Nordhavn, Marmormolen og @restad 5 1 4 - 4 0 4 5 5 -
Kgb af bygning Svanemgllevaerket (+4) - - - 52 52 51 1 52 52 -
Byliv 1 0 1 - 1 - 1 1 1 -
Ialt 3.090 2.080 1.011 75 1.086 170 918 3.165 3.082 84
Parkering
P-anlzeg, Kronlgbsgen 500 - 500 - 500 - 500 500 500 -
Parkeringshus Ejler Billes Alle 94 78 16 - 16 6 9 94 85 9
Parkering diverse udstyr 8 2 6 3 9 9 0 11 10 1
Ialt 602 80 522 3 525 14 510 605 595 10
Lejemalsindretninger
@vrige lejemalsforbedringer 97 62 35 15 50 50 (0) 112 119 (7)
Indretning af ejend. 1 sal Riffelsyndikatet (*3) 50 47 3 7 10 11 (1) 57 62 (5)
Talt 147 109 39 22 61 62 (1) 169 181 (11)
Havneanleg
Etablering af trafikregulering af vandarealer (*5) - 3 3 - 3 3 3 -
CMP 53 34 19 9 28 6 22 62 62 -
Containerterminal 30 1 29 - 29 11 19 30 30 -
Langeliniekaj 5 - 5 - 5 - 5 5 5 -
Ialt 88 35 53 12 65 16 48 100 100 -
Renoveringer m.m.
Renovering af bolvarker 6 2 3 1 4 0 4 7 7 -
Renovering bygninger 22 19 3 10 13 7 6 32 32 (1)
@vrige investeringer 6 6 (1) 5 4 4 1 11 11 -
Ialt 33 27 5 16 21 11 11 49 50 (1)
By & Havns investeringsbudget 3.961 2.331 1.630 127 1.757 272 1.486 4.088 4.007 82

*1) Best.indstill. Bilag -18-035 tillzeg 3,5 mio. kr.
*2) Best.indstill. Bilag -18-035 tillaeg 2 mio. kr.
*3) Best.indstill. Bilag -18-049 tillaeg 7 mio. kr.
*4) Best.indstill. Bilag -18-026 tillzeg 1,5 mio. kr.
*4) Best.indstill. Bilag -18-064 tilleg 50 mio. kr.
*5) Best.indstill. Bilag -18-028 tillaeg 2,5 mio. kr.




