NOTAT BY&HAVN

Tilleeg vedrerende kvartalsrapport for 1. kvartal 2012 for By & 11. maj 2012
Havn

1. Indledning og resume

Kvartalsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som arsregnskabet
for 2011, hvilket vil sige som klasse A-virksomhed med tilvalg af indregnings-
kriterier og noteoplysning mv. i henhold til bestemmelserne for regnskabsklasse D-
virksomheder for statslige aktieselskaber, som ikke er bgrsnoteret. Tilvalget fore-
tages for at opna sterre gennemsigtighed og informationsvaerdi end kravene er til
regnskabsklasse A-virksomheder.

Kvartalsrapporten er, efter bestyrelsens godkendelse, blevet offentliggjort og er
sendt til selskabets ejere med henblik pa, at ejerne behandler kvartalsrapporten pa
det efterfglgende kvartalsmade.

Kvartalsrapporten er offentliggjort p4 www.offentlige-selskaber.dk og Nasdag OMX.

Nedenfor kommenteres resultatet for perioden (afsnit 2) samt forventningen til
resultatet for hele 2011 (afsnit 3).

Som det fremgér nedenfor har udviklingen i resultatet af den primaere drift ekskl.
vaerdireguleringer vaeret bedre end forventet, primzert som felge af lavere omkost-
ninger end budgetteret. Da de finansielle poster ligger under det forventede og der
i perioden er opnéet positive markedsveerdireguleringer af gaelden, er der samlet
set opnaet et positivt resultat.

| afsnit 4 gives en beskrivelse af periodens investeringer, mens afsnit 5 indeholder
en beskrivelse af de vaesentligste poster pa balancen. Endelig er der i afsnit 6 en
kort oversigt over negletal vedrerende selskabets geeld og likviditet.

2. Resultat for moderselskabet efter 1. kvartal 2012

Resultatet for 1. kvartal af 2012 fremgar af vedhaeftede bilag 1. Som det fremgar af
bilaget er der i perioden opnéaet et resultat af den primaere drift pa 15 mio. kr.,
hvilket er ca. 10 mio. kr. bedre end forventet og ca. 5 mio. kr. bedre end samme
periode i 2011,

Den samlede omseetning i 1. kvartal af 2012 blev pa knap 71 mio. kr., hvilket er
godt 1 mio. kr. over budget cg 4 mio. kr. over omsastningen i samme periode i
2011. For sa vidt angér lejeindtaegterne er der opnaet en fremgang i forhold til i
2011 som felge af de almindelige lejereguleringer. | forhold til Budget 2012 er der
tale om en fremgang pa 1,6 mio. kr., bl.a. som falge af, at Unicef har betalt en
ekstra maneds leje for [ejemélet p4 Marmormolen pa grund af en senere fraflytning
end forudsat i budgettet.

Parkeringsindtaegterne har ogsa i 1. kvartal af 2012 veeret stigende, bade i forhold
til niveauet i 2011 og det budgetterede niveau.

De ovrige indteegter ligger derimod 0,8 mio. kr. under budget. Den negative af-

vigelse vedrarer omsaetning fra modtagelse af jord til midlertidig deponering, inden
det kan deponeres endeligt i jorddepotet, der etableres i tilknytning til investeringen
i udvidelsen af Nordhavnen. Der var forventet en omsaetning pa 3 mio. kr. i 1. kvar-
tal af 2012, men omsaetningen blev pa 1,7 mio. kr. Omsaetningen fra jorddepotet er



ogsa den vaesentligste forklaring pa fremgangen i den gvrige omsaetning i forhold Sme2ars
tili 2011.

P4 omkostningssiden har udviklingen i perioden vaeret bedre end forventet. De
samlede omkostninger udgjorde i alt 56 mio. kr., hvilket er ca. 8 mio. kr. lavere end
budget. Starstedelen af afvigelsen vedrarer ejendomsskatter. Den relativt store
afvigelse skyldes bl.a. effekten af nedsasttelsen af ejendomsskatterne i Tulipan-
omradet, jf. orienteringen pa sidste bestyrelsesmade. Hertil kommer, at det var for-
udsat, at Kebenhavns Kommune ville pabegynde opkraevning af ejendomsskatter
for parkeringshuset pa Edvard Thomsens Vej fra 2012. Opkraevningen forventes
dog farst at ske fra 2013.

Personaleomkostningerne ligger pa niveau med samme periode i 2011 og knap 1
mio. kr. under budgettet. Starstedelen af afvigelsen skyldes dog en periodiserings-
forskel mellem regnskab og budget. | Budget 2012 blev der reserveret en post pa 2
mio. kr. til seerlige projektanseettelser i forbindelse med de starre projekter, idet det
i visse tilfelde er mere hensigtsmaessigt at hyre de rette ressourcer ind som pro-
jektanseettelser frem for at indga konsulentaftaler. Der er hidtil disponeret 0,3 mio.
kr. af puljen i forbindelse med Campus 2-projektet.

For sa vidt angar driftsomkostningerne er der i perioden afholdt knap 12 mio. kr.,
hvilket er pa niveau med budget. Der har vaeret et mindre merforbrug i de alminde-
lige vedligeholdelsesudgifter, der dog er blevet opvejet af lavere udgifter til energi
og vand mv.

Administrationsomkostningerne har i perioden udgjort knap 5 mio. kr., hvilket er pa
niveau med samme periode i 2011, men 2 mio. kr. under budget. Afvigelsen i for-
hold til budget vedrerer bl.a. markedsfaringsaktiviteter mv., der er udskudt til
senere pa aret.

Resultatandelene fra datterselskaber mv. har i perioden udgjort -7 mio. kr., hvilket
er knap 6 mio. kr. lavere end forventet. Baggrunden er dels, at CMP, hvis resultat-
udvikling er preeget af seesonudsving som felge af krydstogtaktiviteterne, har
indmeldt et negativt resultat for perioden, dels at rentebelastningen hos FN-By-
selskabet er hajere end indregnet i budgettet. Da FN-By-selskabet finansierer sine
aktiviteter hos By & Havn, opnas en tilsvarende resultatforbedring under de finan-
sielle poster. De finansielle poster har foruden effekten af @gede renteindtaegter fra
FN-By-selskabet veeret positivt pavirket af renteudviklingen de ferste maneder af
2012, der samlet set har ligget lidt lavere end forudsat i budgettet. De finansielle
poster ligger i perioden godt 16 mio. kr. under budget og 24 mio. kr. under resul-
tatet for samme periode i 2011.

Da der ikke har vaeret gennemfert en ny vurdering af veerdien af selskabets inve-
steringsejendomme pr. 31. marts 2012, er der ikke foretaget nogen vaerdiregulering
af selskabets investeringsejendomme. Der ventes foretaget en ny vurdering af
veerdien af investeringsejendommene i forbindelse med udarbejdelse af halvars-
regnskabet.

For sa vidt angar markedsvaerdiregulering af selskabets gaeldsportefalje er der i 1.
kvartal af 2012 tilbagefert 112 mio. kr. til resultatet som falge af svagt stigende
renter pr. 31. marts 2012 i forhold til niveauet ved arsskiftet. Som falge heraf er det
samlede resultat for 1. kvartal af 2012 positivt — ogsa selv om der ikke er resultat-
fart positive veerdireguleringer af investeringsejendommene.



3. Forventet resultat 2012 Side3afl5

P& baggrund af resultatet for 1. kvartal af 2012 er det forventede resultat for 2012
beregnet, jf. vedhaeftede bilag 2. Som det fremgar af bilaget forventes der et resul-
tat af den primaere drift ekskl. veerdireguleringer af investeringsejendomme pa 77
mio. kr., hvilket er knap 4 mio. kr. lavere end budget. Hovedarsagen til den negati-
ve afvigelse er, at forventningerne til lejeindteegterne i Budget 2012 ligger 15 mio.
kr. lavere end budgetteret. Baggrunden er, at der i Budget 2012 er sket en budget-
teknisk fejl i form af en dobbeltregning af lejeindtaegterne fra Unicef (ca. -12 mio.
kr.). Hertil kommer, at den forsinkede feerdiggerelse af Campus 2 har indebaret, at
lejeindbetalingen fra Campus 2-lejemalet er forsinket med to maneder i forhold til
budgetforudsaetningerne (ca. -5 mio. kr.). Endvidere er lejernes betaling ca. 1 mio.
kr. lavere end forventet som falge af lavere ejendomsskatter, jf. nedenfor. Men
bortset herfra er der en generelt set positiv udvikling i lejeindtaegterne, og der ven-
tes saledes for knap 3 mio. kr. hgjere lejeindtsegter end indregnet i budgettet.

Parkeringsindtaegterne fortsaetter den positive udvikling, der blev opnaet i store
dele af 2011. Det ventes, at det er muligt at fa parkeringsindtasgterne op pa 33
mio. kr. i 2012, hvilket er en foregelse i forhold til Budget 2012 pa 3 mio. kr. og vil
veere en stigning pa ca. 10 pct. i forhold til i 2011. Foruden flere kunder ventes der
ogsa en positiv effekt pa indtjeningen af varslede prisstigninger.

For sa vidt angar de pvrige indteegter ma forudses en nedgang pa godt 1 mio. kr. i
forhold til Budget 2012. Baggrunden er bl.a. en eendret aftale om management fee
vedrgrende Marmormoleselskabet samt et realiseret tab pa salg af Havnescenen.

| de svrige indteegter indgar indtaegter fra deponering af jord med 47 mio. kr. Som
nzevnt ovenfor er de farste jordmaangder leveret til mellemdeponering, og selska-
bet har dermed faet den farste omsaetning. Der er ikke modtaget informationer om,
at jordmaengderne vil vaere vaesentlig anderledes end budgetteret, men som nasvnt
ved budgettets vedtagelse er det naturligvis behaeftet med usikkerhed, hvordan
jordmaengderne bliver fordelt over arene.

P& omkostningssiden ventes der ikke de store aendringer i forhold til budget, nar
bortses fra reguleringer af de forventede ejendomsskatter. Baggrunden er som
naevnt ovenfor afgerelsen om ejendomsskatter for Tulipan-omradet samt parke-
ringshuset pa Edvard Thomsens vej. Hertil kommer en generelt set lidt forsigtig
budgettering af ejendomsskatterne. Samlet set ventes ejendomsskatterne nu pa 34
mio. kr. for hele 2012 mod budgetteret 43 mio. kr.

Pa de avrige omkostningsgrupper ventes der kun marginale azndringer.

Resultatandelene for datterseiskaber mv. er nedskrevet med 15 mio. kr., idet resul-
tatet i FN-By-selskabet belastes af stigende rentebelastning i takt med, at projektet
skrider frem. Da FN-By-selskabet finansierer sine aktiviteter gennem lan hos By &
Havn, er der foretaget en tilsvarende regulering af renteindtaegterne hos By &
Havn. Der er endvidere forudsat en besparelse i selskabets renteudgifter pa den
langfristede geeld svarende til den opndede besparelse i 1. kvartal af 2012. Der er
med andre ord forudsat samme renteniveau i de tre sidste kvartaler, som blev for-
udsat i budgettet.

4. Investeringer
| bilag 3 er vist en status for investeringsbudgettet pr. 31. marts 2012. | forhold til

seneste rapportering er der ikke sket eendringer i det forventede slutforbrug og der-
med heller ikke i evt. afvigelser mellem Budget 2012 og skannet slutforbrug.
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Det samlede budget inkl. overfarte budgetbelab fra tidligere ar udger i alt 3.587
mio. kr., hvoraf der er afholdt 1.487 mio. kr. Restbudgettet udger saledes 2.100
mio. kr.

Der er hidtil i 2012 afholdt 266 mio. kr. fra budgettet. Belebet ventes @get betragte-
ligt i lebet af sommeren, hvor aktiviteterne med Nordhavnsudvidelsen sges og in-
vesteringerne i infrastruktur mv. i Arhusgade samt i et nyt parkeringshus | @restad
pabegyndes. For sa vidt angar Arhusgade er der afsat en ramme pa 400 mio. kr.
Der arbejdes med en yderligere specificering af budgettet, som herefter vil blive
forelagt bestyrelsen.

5. Balancen

Af det udsendte udkast til kvartalsrapport fremgar, at den samlede balance nu ud-
ger 12,6 mia. kr., hvilket er en stigning pa godt 500 mio. kr. siden arsregnskabet.
De materielle anleegsaktiver er steget godt 100 mio. kr. som fglge af afholdte inve-
steringer. Omsaetningsaktiverne er steget ca. 400 mio. kr., dels som falge af en
stigning i tilgodehavende fra FN-By-selskabet og i tiigodehavende renter, dels som
felge af en gget likvid beholdning. Sidstneevnte skyldes, at der i februar 2012 blev
hjemtaget lan pa 450 mio. kr. til deekning af de kommende maneders likviditets-
treek.

Pa passivsiden er den samlede geeldsforpligtelse @get med ca. 500 mio. kr., der
dels star som langfristet geeld til kreditinstitutter, dels som anden geeld, der inde-
holder skyldige renteomkostninger.

Pr. 31. marts 2012 udger egenkapitalen -3.228 mio. kr. mod 3.250 mio. kr. ved
arsskiftet.

6. Likviditet og gzeld

Bestyrelsen godkendte pa sit mede den 12. december 2011 en samlet [Aneramme
for 2012 p& 3.000 mio. kr., hvoraf 1.400 mio. kr. skal anvendes til refinansiering,
mens den gvrige del er den forventede foragelse af nettogzelden. Som det fremgér
af tabel 1 nedenfor er der pr. marts 2012 optaget lan pa 450 mio. kr., og restram-
men for 2012 udger sdledes 2.550 mio. kr.

Tabel 1. Samlet l&neoptagelse, ekskl. korte kreditter

Forbrug laneramme Mio. DKK

Lanebehov 3.000
- Optaget 450
+ Indfrielser 0
= Restramme 2.550
Bruttogaeld 14.625

Pr. 31. marts 2012 udger den nominelle langfristede gaeld (ekskl. bankkreditter)
12.122 mio. kr., hvoraf 13 pct. er optaget med variabel rente, 51 pct. er fastforren-
tede og 37 pct. er indeksbaserede |an (realrente). | forhold til de af bestyrelsen
godkendte langsigtede pejlemzerker for rentefordelingen er der saledes tale om en
overvaegt af de fastforrentede og en underveegt af realrentebaserede lan.



Tabel 2. Rentefordeling totalt

Mio. kr. Pct. Ramme
nominelt
Variabel rente 1.518 12,5 0 pct. — 40 pct.
Fast rente 6.168 50,9 0 pct. — 40 pct.
Indeks 4.436 36,6 40 pct. — 60 pct.
| alt 12.122 100,0

Foruden ovennesvnte langfristede gaeldsforpligtelser er der pr. 31. marts 2012 ud-
nyttet en seerlig bankkredit pa 308 mio. kr. i Danske Bank. Kreditten opharer med
afslutningen af Campus 2-investeringen.

Den samlede likviditet udger 281 mio. kr., hvoraf 180 mio. kr. er placeret som korte
pengemarkedsplaceringer og 61 mio. kr. er indestaende pa bankkonti.

Den langfristede gaeld er forrentet med 3,44 pct. De aktuelle markedsrenter frem-
gar af tabel 3.

Tabel 3. Aktuelle markedsrenter

Valuta 6 mdr. 5 ar 10 ar 20 ar
DKK 1,23 1,67 2,38 -
EUR 1,08 1,58 2,29 -
Realrente, DKK - - - 0,35

Af tabel 4 fremgar varigheden pa den nominelle gaeldsportefalje.

Tabel 4. Portefgljens varighed

Nominel geeld 2,3ar
Realrentegzld 12,7 ar
Sammenvaegtet varighed 6,7 ar
BPV 10 mio.

Varigheden angiver den gennemsnitlige rentebindingstid pa nettogeslden.

En hgj varighed indebzerer en lav risiko mht. refinansieringsrisikoen, idet der i gen-
nemsnit er mindre dele af renteomkostningerne pa nettogaeiden, der tilpasses sen-
dringer i markedsrenterne. Varigheden er samtidig et udtryk for kursfalsomheden
for nettogeelden opgjort til dagsveerdi. En hegj varighed indebaerer en hgj kursfgl-
somhed.

Varigheden pa den nominelle nettogeeld (ekskl. realrentegaeld) er 2,3 ar, og tilsva-
rende er varigheden pa realrentegazlden 12,7 &r, hvilket modsvarer en sammen-
vaegtet varighed pa 6,7 ar pa den totale nettogasld.

BPV (basis point value) angiver sendringen i dagsveerdien (kursfelsomheden) ved
et parallelskift i rentekurven pa 1 bp, hvilket med en total varighed pa 6,7 ar mod-
svarer en BPV pa DKK 10 mio. En stigning i renteniveauet pa 1 pct. vil saledes
indebzere en markedsveerdiregulering pa 1.000 mio. kr. S&fremt den samlede mar-
kedsveerdiregulering pa i alt knap 2.200 mio. kr. skal tilbagefgres, forudsaettes der-
for en rentestigning pa ca. 2,5 pct.
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Bilag 1

Resultat 1. kvartal 2012

Resultat

Mio. kr. Resultat Budget Diff.
Resultat -
2011 2012 2012 budget

Lejeindtaegter 56,0 56,8 55,2 1,6
P-indteegter 7,1 7,3 6,8 0,5
@vrige indtaegter 3,4 6,5 73 0,8
Indtaegter i alt 66,5 70,6 69,3 1,3
Personaleomkostninger -15,7 -16,0 -16,9 0,9
Driftsomkostninger -11,0 -11,7 -12,0 0,3
Administrationsomkostninger -4,9 -4,9 -6,9 2,0
Ejendomsskatter -19,0 -16,5 -21,5 5,0
Af- og nedskrivninger -6,4 -6,4 -6,6 0.2
Omkostninger i alt -57,0 -55,5 -63,9 8,4
Resultat af primaer drift¥) 9,5 15,1 5,4 9,7
Resultatandele i datter og joint ventures mv. 1,9 -7,1 -1,6 -5,5
Finansielle poster netto -130,0 -105,7 -122,0 16,3
Resultat fgr veerdiregulering (EBVAT) -118,6 -97,7 -118,2 20,5
Verdireguleringer af investeringsejendomme 14 0,4 0,0 0,4
Resultat fgr markedsvaerdiregulering af gaeld -117,2 -97,3 -118,2 20,9
Markedsvaerdiregulering af geeld 90,3 112,0 0,0 112,0
Periodens resultat -26,9 14,7 -118,2 132,9

*) Exkl. veerdireguleringer af investeringsejendomme




Bilag 2

Forventet resultat 2012

Mio. kr,

Resultat

Budget Forventet Diff.
resultat | Forventet -
2011 2012 2012 budget

Lejeindtaegter 214 237 222 -15
P-indtaegter 30 30 33 3
@vrige indtaegter 49 65 64

Indtaegter i alt 293 332 319 -13
Personaleomkostninger -66 -70 -70
Driftsomkostninger -52 -50 -50 0
Administrationsomkostninger -29 -29 -29
Ejendomsskatter -14 -43 -34 9
Af- og nedskrivninger -26 -59 -59
Ombkostninger i alt -187 -251 -242 9
Resultat af primaer drift*) 105 80 77 -4
Resultatandele i datter og joint ventures mv. 21 22 4 -18
Finansielle poster netto -498 -482 -453 30
Resultat fgr veerdiregulering (EBVAT) -372 -380 -372 9
Veaerdireguleringer af investeringsejendomme -632 400 400 -
Resultat fgr markedsvardiregulering af gaeld -1.004 20 28 9
Markedsvaerdiregulering af gaeld -1.021 - -

Periodens resultat -2.026 20 28 9

*) Exkl. veerdireguleringer af investeringsejendomme
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