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Hoved- og nggletal

1. halvar “13 1. halvar "12 2012 2011 2010
DKK mio. DKK mio. DKK mio. DKK mio. DKK mio.

Resultat
Nettoomseetning 217 140 322 263 257
Veerdireguleringer af investeringsejendomme 113 114 -280 -632 503
Resultat af primeer drift 195 153 -182 -527 542
Resultat af kapitalandele i datterselskaber 90 -1 -24 -12 -2
Resultat af kapitalandele i joint ventures 13 11 38 33 26
Resultat af kapitalandele i associerede selskaber 0 0 -1 0 0
Finansielle poster netto (eksl. markedsveerdiregulering af geeld) -179 -249 -471 -498 -499
Finansielle poster netto (inkl. markedsveerdiregulering af geeld) 360 -249 -753 -1.520 -591
Resultat for markedsvaerdiregulering af geeld 120 -96 -639 -1.004 67
Arets resultat 658 -96 -922 -2.026 -26
Balance
Aktiver 12.947 12.848 13.181 12.081 11.788
Anlzegsaktiver 12.127 11.118 12.534 11.057 11.167
Omsaetningsaktiver 820 1.421 647 1.024 621
Investeringer i materielle anleegsaktiver 299 331 1.939 636 221
Af- og nedskrivninger 45 13 53 26 26
Egenkapital -3.512 -3.351 -4.169 -3.251 -1.224
Pengestromme
Pengestreamme fra:
- driftsaktivitet -175 -378 235 -665 -519
- investeringsaktivitet 471 -266 -1.808 -468 2.303

heraf investering i materielle

anlaegsaktiver 1.233 331 1.938 636 221
- finansieringsaktivitet -214 574 1.512 1.197 -1.898
Arets forskydning i likvider 82 0 -61 64 -114
Antal medarbejdere 110 110 110 111 112
Nogletal pct.
Overskudsgrad 59,1 pct. 60,2 pct. N/A N/A 71,4 pct.
Afkastningsgrad 1,51 pct. 1,2 pct. -1,4 pct. -4,4 pct. 4,6 pct.
Soliditetsgrad -27,1 pct. -25,2 pct. -31,6 pct. -26,9 pct. -10,4 pct.
Forrentning af egenkapital N/A N/A N/A N/A N/A
Nettorentebaerende gaeld 15.636 15.702 16.614 14.832 12.685

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og vejledning. Der henvises til
definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

1. Forste halvar i hovedtraek

By & Havn opnaede i 1. halvar af 2013 et resultat far markedsveerdiregulering af
geeld pa 120 mio. kr. mod -96 mio. kr. i 1. halvar af 2012. Resultatet er bedre end
forventet. Resultatfremgangen kan primeert tilskrives en gget omsaetning og egede
resultatandele fra selskabets ejerandele i projektselskaber.

Omseetningen er steget fra 140 mio. kr. i 1. halvar af 2012 til 217 mio. kr. i 1. halvar
af 2013. Ser man bort fra engangsindteegter, er der tale om en stigning pa 38 pct.
Stigningen er opnaet fra modtagelse af jord i Nordhavnen, lejeindteegter og parke-
ringsindtaegter. Indteegterne pa disse omrader er gget som falge af de senere ars
gennemfgrte investeringer i udvidelse af Nordhavnen, FN-Byen og parkeringshuse
i Drestad.

1. halvar af 2013 viste et brud i forhold til de tidligere ars "tarke” hvad angar By &
Havns salg af investeringsejendomme. Markedsforholdene har veeret veesentligt
gunstigere end de foregaende ar, der har vaeret karakteriseret af finanskrisen og
svage gkonomiske konjunkturer samt udpraeget forsigtighed blandt investorerne.

By & Havn har indgaet en raekke aftaler om salg af byggeretter, hvoraf en del effek-
tueres i lgbet af 2. halvar af 2013. Aftalerne vedrgrer primeert Arhusgadekvarteret i
Indre Nordhavn, men der er ogsa indgaet aftaler om salg i Grestad Nord. Endvi-
dere blev aftalen om salg af FN-Byen Campus 1, der omfatter 45.000 etagemeter
kontorejendom, og et neerliggende grundstykke gennemfart i maj 2013. Der var
tale om en samlet transaktion pa omkring 2 mia. kr.

Handlen har bidraget til at mindske selskabets geeldspost, der pr. 30. juni 2013
nominelt udgjorde ca. 14 mia. kr. En lavere geeld har samtidig veeret med til at
begreense selskabets nettorenteomkostninger, hvilket er blevet forsteerket af det
faldende renteniveau gennem 2012 og den lavere inflation i 2013.

De indgaede aftaler om salg af investeringsejendomme har givet grundlag for en
positiv vurdering af selskabets investeringsejendomme. Der er saledes foretaget
samlede veerdireguleringer pa 113 mio. kr. Hertil kommer, at nogle af selskabets
projektselskaber har haft store resultatfremgange som felge af de gennemfgrte
handler.

By & Havn har ogsa i 1. halvar af 2013 haft gang i store investeringsprojekter. Det
drejer sig bl.a. om udvidelse af Nordhavnen, byggemodning i Arhusgadekvarteret
og parkeringsanleeg i Jrestad. Der er i alt investeret 300 mio. kr. Det hgje investe-
ringsniveau fortseetter aret ud. De gennemfarte investeringsprojekter er alle pa for-
skellig vis vaesentlige for de fremtidige muligheder for salg af byggeretter.

I juni 2013 besluttede folketinget, at der skal etableres en afgrening til Nordhavnen
af Metro-cityringen. By & Havn har bidraget med 934 mio. kr. til finansiering af
metro til Nordhavnen, der omfatter to stationer. Bidraget skal finansieres af veerdi-
stigninger pa selskabets ejendomme i omradet.

I Nordhavnen er der i 1. halvar af 2013 modtaget mere end 2 mio. tons jord fra
metrobyggeriet og andre bygge- og anleegsarbejder i Kebenhavnsomradet. Jord-
modtagelsen gar det muligt at udvide havneomradet med 100 ha, der bl.a. skal
gore en fremtidig flytning af erhvervshavneaktiviteterne fra deres nuvaerende
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placering ved Levantkaj mulig. | omradet etableres i fgrste omgang en ny kryds- aea

togtkaj, der overdrages til CMP i efteraret 2013.

Det samlede resultat inkl. markedsveerdiregulering af geeld for 1. halvar af 2013 er
pa 658 mio. kr., og egenkapitalen er opgjort til -3.512 mio. kr.

Genetablering af egenkapitalen og geeldsnedbringelse gennem salg af investe-
ringsejendomme er primeaere styringsparametre for selskabet. Udviklingen vil dog
veere afheengig af de gkonomiske konjunkturer.

Pa baggrund af resultatudviklingen i 1. halvar af 2013 forventes et arsresultat far
markedsveerdiregulering af geelden pa mere end 200 mio. kr., og dermed mulighed
for yderligere forbedring af egenkapitalen. Med de nuveerende udsigter pa ejen-
domsmarkedet ventes selskabets geeldsbyrde ligeledes at kunne reduceres over
de kommende ar. Selskabsform og ejerkreds medfarer, at den negative egenkapi-
tal ikke har konsekvenser for selskabets fortsatte drift.

2. Arealudvikling

By & Havn skal pé et forretningsmaessigt grundlag foresta udviklingen af selska-
bets arealer, og skal bl.a. gennem planlaegning, udbygning af infrastruktur og salg
opna den starst mulige veerdiskabelse af byudviklingen.

I 1. halvar af 2013 er der opndet et resultat far renter pa 181 mio. kr., hvilket er en
forbedring pa 87 mio. kr. i forhold til samme periode i 2012. Fremgangen er pri-
meert opnaet via forbedrede resultatandele i nogle af By & Havns projektselskaber,
der er skabt som fglge af gennemfarte ejendomshandler. Der er ligeledes opnaet
en gget omsaetning vedrarende modtagelse af jord i Nordhavnen, hvilket dog til
dels opvejes af stigende afskrivninger.

| 2. halvar af 2013 ventes indgaet yderligere aftaler om salg af byggeretter, hvilket
vil understrege den positive udvikling i markedet, der er oplevet siden udgangen af
2012. Selskabet har saledes indgaet aftaler eller betingede aftaler pa mere end 1
mia. kr., der effektueres, nar myndighedsforhold eller andre forhold er afklaret.

Arbejdet med at planlaegge og udvikle selskabets arealer forlgber tilfredsstillende.
Der arbejdes generelt med at udvikle arealer i alle selskabets omrader for at have
det bredest mulige tiloud til markedet. Markedets aftag af byggeretter i de enkelte
byomrader varierer dog over tid.



Tabel 1. Nogletal for Arealudvikling (mio. kr.)

1. halvar | 1. halvar
Resultatopgorelse 2012 2013
Nettoomseetning 10 3
Veerdiregulering af investeringsejendomme 114 227
Andre indtaegter 0 0
Indteegter i alt 124 230
Omkostninger 20 25
Resultat af primeaer drift 104 205
Indteegt af kapitalandele -10 -3
Resultat for renter 94 202
Balance 30.06.12 | 30.06.13
Materielle anleegsaktiver 7.989 7.618
Investeringer 36 97
Geeldsforpligtelser 13.861 13.430
Nordhavnen

Udviklingen af Nordhavnen er i fuld gang med primeer fokus pa Indre Nordhavn.
Efter endelig godkendt lokalplan for Arhusgadekvarteret er der gennemfart ned-
rivning af aeldre bygninger, som ikke skal indga i byomdannelsen. Endvidere er der
etableret ny kanal ved Redmolen og en fremrykning af Sandkaj. Arbejderne med
etablering af infrastruktur og ledningsfaring til forsyning er nu ogsa opstartet.

Samtidig med selskabets egne arbejder vil der i de kommende maneder blive pa-
begyndt byggeri pa nogle af de solgte arealer i omradet. Det geelder primeert langs
Sandkaj.

| lebet af 2013 pabegyndes de forberedende arbejder til anleegget af metroen til
Nordhavnen. By & Havn har bidraget med 934 mio. kr. til metroens afgrening. En-
kelte byggeretter i omradet kan farst udnyttes efter metroarbejderne er afsluttede i
2018/19.

Bade i forbindelse med planleegning og ved konkrete forretningsmaessige disposi-
tioner arbejdes der pa at sikre, at kvarteret relativt hurtigt far rigt byliv, hvilket vur-
deres at have en veerdiskabende effekt pa laengere sigt.

| Ydre Nordhavn er arbejdet med at udvide havneomradet langt fremme. Der er
tale om en investering pa mere end 1 mia. kr. Et inddeemmet omrade anvendes til
at modtage jord fra bygge- og anleegsarbejder i Kebenhavnsomradet, herunder
metrobyggeriet. Kgbenhavns Kommune driver et depot for forurenet jord, mens By
& Havn star for modtagelse af rent jord.

Flytningen af erhvervshavnen aktualiseres efterhdnden som byudviklingen naermer
sig det nuveerende erhvervshavneomrade i Frihavnen. Lokalplaner for omraderne
Arhusgadekvarteret Vest, Treelastholmen og Levantkaj Vest ventes alle feerdige i
lgbet af 2013, hvorefter salg af byggeretter i disse omrader gares mulige. Naeste
store omrade, der skal inddrages i udviklingen, bliver omradet pa Sundmolen.
Lokalplanprocessen er igangsat.
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Marmormolen

Omradet er nu byggemodnet, og primo 2014 vil etape 2 af FN-Byen Campus 1
blive ibrugtaget.

Neeste projekt i omradet bliver etablering af 14.000 etagemeter boliger pa et areal
vest for FN-Byen. Boligerne etableres af et projektselskab, som By & Havn har
etableret sammen med Pensam. Byggeriet ventes faerdigt i sensommeren 2015,
hvorefter boligerne skal udlejes.

Orestad

Den forbedrede stemning pa ejendomsmarkedet generelt set har ogsa haft effekt i
Jrestad. Flere af de byggefelter, som blev erhvervet fgr finanskrisen, begynder nu
efterhanden at blive aktiveret.

Bade i Orestad Syd og Jrestad Nord har der i perioden veeret aktivitet med etable-
ring af boliger.

| DOrestad er infrastruktur mv. etableret i de fleste af de omrader, hvor der har veeret
eller vil blive bygget i den kommende tid. Hovedaktiviteten har derfor bestaet af
etablering af parkeringsanlaeg til omradets beboere og arbejdspladser.

| Drestad er de indledende arbejder med at etablere en Arena nu begyndt. Arena-

en etableres af selskabet Arena CPHX P/S, der ejes af Kabenhavns Kommune og
Realdania. By & Havn har via en lejekontrakt stillet areal til radighed for Arenaen.

@vrige udviklingsarealer

Selskabet fortsaetter ogsa pa de avrige arealer med at klargare til salg, farst og
fremmest ved at sikre sig et passende plangrundlag. P4 Enghave Brygge er et
lokalplantilleeg vedtaget i Kebenhavns Kommune. Lokalplan muligger omdannelse
af Enghave Brygge til en kanalby, primaert til boligformal. Forud for udnyttelse af
arealerne skal gennemfgres byggemodningsarbejder.

Der arbejdes endvidere med at sikre de ngdvendige myndighedsgodkendelser for
udnyttelse af en byggeret ved Kastellet i det sakaldte Tulipan-omrade. Der er tale
om godt 4.000 etagemeter, der skal anvendes til boligformal.

3. Udlejning

Forretningsomradet omfatter udlejning og drift af mere end 700 bygnings-, areal-
og vandareallejemal, hvoraf de fleste ligger i Nordhavnen.

Omseetningen har i 1. halvar af 2013 veeret pa 125 mio. kr. mod 90 mio. kr. i sam-
me periode i 2012. Fremgangen relaterer sig til lejeindteegter fra FN-Byen Campus
1 og 2. Lejeindtaegterne fra Campus 1, der deekker perioden januar — april 2013, er
af engangskarakter, da ejendommen er overdraget ved salg.
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Tabel 2. Nggletal for Udlejning (mio. kr.)

1. halvar | 1. halvar
Resultatopgorelse 2012 2013
Nettoomsaetning 90 126
Veerdiregulering af investeringsejendomme 0 16
Andre indtaegter 0 1
Indtaegter i alt 90 142
Omkostninger 55 55
Resultat af primeaer drift 35 87
Indteegt af kapitalandele 0 0
Resultat for renter 35 87
Balance 30.06.12 | 30.06.13
Materielle anleegsaktiver 2.006 2.583
Investeringer 10 9
Geeldsforpligtelser 1.463 1.836

Der arbejdes lgbende pa at opgradere bygningslejemalene ved omdannelse af
eldre ejendomme, der tidligere har veeret anvendt til havneformal. Starre
omdannelser sker typisk farst, nar en kontrakt med en ny lejer og med forngden
sikkerhed er indgaet.

De omdannede bygningslejemal skal indga i de nye byomrader. | enkelte tilfeelde
er bygningerne dog i sa darlig stand, at de nedrives i forbindelse med udvikling af
omraderne. Det geelder f.eks. i Arhusgadekvarteret, hvor der i 2013 er gennemfort
flere nedrivninger i forbindelse med byggemodning af omradet.

4. Parkering

By & Havn opfgrer, vedligeholder og driver mere end 5.000 parkeringspladser i
selskabets omrader. Pladserne etableres enten midlertidigt i terraen eller i parke-
ringsanleeg. | 1. halvar af 2013 er et parkeringshus i Orestad Syd med mere end
700 pladser blevet abnet. By & Havn har dermed investeret mere end 500 mio. kr. i
parkeringsanleeg siden selskabets stiftelse i 2007. Investeringerne og de lgbende
drifts- og vedligeholdelsesudgifter skal deekkes ved opkraevning af parkeringsaf-
gifter fra brugerne. Der var pr. 30. juni 2013 mere end 3.000 parkeringskort i fast
abonnement til private og erhvervskunder.

Den samlede omsaetning fra parkeringsaktiviteterne har i perioden veeret pa 19
mio. kr. Resultatet af den primeere drift har veeret pa 9 mio. kr. mod 7 mio. kr. i
samme periode i 2012.



Tabel 3. Nogletal for Parkering (mio. kr.)

1. halvar | 1. halvar
Resultatopgorelse 2012 2013
Nettoomsaetning 16 20
Veerdireguleringer 0 0
Andre indteegter 0 0
Indteegter i alt 16 16
Omkostninger 10 10
Resultat af primeer drift 6 9
Indteegt af kapitalandele 0 0
Resultat for renter 6 9
Balance 30.06.12 | 30.06.13
Materielle anleegsaktiver 425 495
Investeringer 0 0
Gaeldsforpligtelser 568 552

By & Havn vil i de kommende &r investere yderligere i parkeringsanlaeg i takt med,
at byomraderne udvikles. Naeste omrade, hvor der skal etableres parkeringsanleeg,
er i Arhusgadekvarteret — forst som midlertidigt anleeg, og efterfalgende en perma-
nent lgsning i konstruktion.

5. Havnedrift

By & Havn forestar havnedriften i Kebehavns Havn. Den operationelle drift af for-
retningsomradet udferes af Copenhagen Malmg Port (CMP), der ejes 50 pct. af By
& Havn. Den gvrige del af aktierne ejes af Malmg Kommune og private investorer.

By & Havn udlejer de havneanlaeg og arealer til CMP, som skal anvendes i driften.
By & Havn investerer i disse ar et stort belgb i en ny krydstogtkaj inkl. terminalbyg-
ninger til CMP. Kajen overdrages til CMP i efteraret 2013, mens bygningerne star
feerdige forud for seesonen 2014.

Med udvidelsen af Nordhavnen skabes muligheder for at flytte erhvervshavnen i
Frihavnsomradet til nye og mere funktionelle omrader. Flytningen af erhvervshav-
nen sker, nar de nye omrader er faerdige og nar miljg- og gkonomiske hensyn til-
siger en flytning.

Tabel 4. Nogletal for Havnedrift (mio. kr.)

1. halvar | 1. halvar
Resultatopgorelse 2012 2013
Nettoomsaetning 23 23
Andre indteegter 0 0
Indteegter i alt 23 23
Omkostninger 15 15
Resultat af primaer drift 8 8
Indteegt af kapitalandele 11 13
Resultat for renter 19 21
Balance 30.06.12 | 30.06.13
Materielle anleegsaktiver 700 855
Investeringer 215 1
Geeldsforpligtelser 244 400
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Resultatet af den primeere drift i 1. halvar af 2013 har for Havnedrift udgjort 8 mio. Side 10af 36

kr. Hertil kommer resultat af kapitalandele, der vedrarer resultatet i CMP, p& 13
mio. kr. Det samlede resultat for renter udgar herefter 21 mio. kr., hvilket er en
stigning pa 2 mio. kr. i forhold til samme periode i 2012. | takt med, at den nye

krydstogtkaj tages i anvendelse, ventes resultatet fra Havnedrift at kunne oges
med 5-10 mio. kr. arligt.

Foruden erhvervshavnen har By & Havn ansvaret for bolveerker og vandarealer i
store dele af Kebenhavns Havn, hvortil kommer anlaeg til lystbade, f.eks. ved Sdr.
Frihavn.

6. Selskabsmaessige forhold

Udviklingsselskabet By & Havn I/S blev stiftet den 26. oktober 2007 med
regnskabsmeaessig virkning pr. 1. januar 2007 i henhold til Lov om Metroselskabet
I/S og Arealudviklingsselskabet I/S, der blev vedtaget i juni 2007. Selskabet er et
interessentskab, der ejes af Kgbenhavns Kommune (55 pct.) og Den Danske Stat
(45 pct.). Interessenterne haefter ubegraenset og solidarisk for selskabets
forpligtelser.

Selskabets formal er pd et forretningsmaessigt grundlag at udvikle arealerne i
Qrestad og Kabenhavns Havn, samt foresta havnedrift i Kabenhavns Havn. Den
operationelle del af havnedriften varetages af Copenhagen Malmé Port AB (CMP),
der er et svensk aktieselskab, hvor By & Havns ejerandel er 50 pct. Den gvrige del
ejes af Malmg Kommune og en raekke private aktionzerer. By & Havn har
endvidere ejerandele i falgende selskaber:

o FN-Byen P/S med tilhgrende komplementarselskab. FN-Byen P/S ejes
98,3 pct. af By & Havn og 1,7 pct. af NKM ApS. Selskabet har til formal at
opfere ejendomme pa Marmormolen.

. Byggemodningsselskabet Marmormolen P/S samt tilhgrende komplemen-
tarselskab. Selskabet ejes 90 pct. af By & Havn og 10 pct. af N&S P/S.
Selskabet har til formal at udvikle Marmormolen.

. DanLink-Udvikling P/S samt tilhgrende komplementarselskab. By & Havn
og TK Development ejer hver 50 pct. af kommanditaktieselskabet. Selska-
bets formal er at udvikle Amerika Plads.

. Jrestad Down Town P/S samt tilharende komplementarselskab. Selskabet
ejes 40 pct. af By & Havn og 60 pct. af NCC Property Development A/S.
Selskabet, der blev etableret i 2011, har til formal at udvikle omradet
Jrestad Down Town.

o Projektselskabet Marmorbyen P/S samt tilhgrende komplementar. Selska-
bet ejes 49,99 pct. af By & Havn og 50,01 pct. af Pensam. Selskabet er
etableret i 2013 og har til formal at eje og udleje boliger p4 Marmormolen.

o Harbour P/S samt tilherende komplementarselskab. Selskabet ejes 8,5 pct.
af By & Havn, 45,75 pct. af ATP Ejendomme og 45,75 pct. af
PensionDanmark. Selskabet, der blev etableret i 2011, har til formal at eje
og udleje FN-Byen samt udvikle arealer p4 Marmormolen og Langelinie.



Sid f
Selskabsstruktur pr. 30. juni 2013 de 1121136

Udviklingsselskabet By & Havn I/S
50 % ejet
Datterselskaber Joint Ventures Associerede selskaber og andre vaerdipapirer
FN-Byen P/S og Komplementar- | gg39 | Copenhagen Malmé Port AB | | 4999 % | ;:;]emﬁrzi ib‘:;:;r;ne?rbyen
selskabet FN-Byen ApS ejet ejet og Froj
Marmorbyen Komplementar
Den resterende del ejes af NKM ApS Den resterende del ejes af Malme Kemmune og ApS
&n razkke private aktionasner
Den resterende del gjes af PenSam
Byggemodningsselskabet Kommanditaktieselskabet DanLink- | |_40% __| @restad Down Town P/S og
Marmormolen P/S og | _90% _| Udvikling og DLU ApS ejet @restad Down Town ApS
Komplementarselskabet sjet
No. 1 ApS Dean resterende del ejes af TK Development Den resterends del sjes af
NCC Property Development A/S
Den resterende del ejes af N&S PIS
8.5 % Harbour P/S og Harbour
" et | Komplementar ApS
Den resterende del ejes ligeligt af ATP
Ejendomme og PensionDanmark

Tabel 5. Kapitalandele i datterselskaber, joint ventures, associerede
virksomheder og andre vaerdipapirer (mio. kr.)

Kapitalandele i datterselskaber:
- FN Byen P/S 85
- Byggemodningsselskabet Marmormolen P/S 59

Joint ventures:

- Copenhagen Malmé Port AB 160
- DanLink-Udvikling P/S 58
Associerede virksomheder og andre veerdipapirer 188
Kapitalandele i alt 550

7. Regnskabsberetning for 1. halvar af 2013

Den primaere drift

By & Havn opnaede i 1. halvar af 2013 et resultat af den primeere drift p&4 195 mio.
kr., hvilket er en stigning pa 41 mio. kr. (55 pct.) i forhold til samme periode i 2012.

Den samlede nettoomseetning blev pa 217 mio. kr. mod 140 mio. kr. i 1. halvar af
2012. Stigningen vedrarer hovedsagligt lejeindtaegter fra bygninger og arealer samt
fra modtagelse af jord i Nordhavnen. Stigningen er stort set som forventet.

Der er gennemfert vaerdiregulering af investeringsejendomme pa 113 mio. kr.
Sterstedelen er urealiserede veerdireguleringer. Veerdireguleringerne er bl.a. fore-
taget pa baggrund af indgaede salgsaftaler i Arhusgadekvarteret, der stort set har
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bekraeftet de priser og det salgstempo, som selskabet hidtil har anvendt ved vurde- deed

ring af vaerdierne. Ved vurderingerne af vaerdien af investeringsejendommene pr.
30. juni 2013 er der endvidere taget hgjde for det bidrag p& 934 mio. kr., som sel-
skabet har betalt til Metroselskabet for at etablere en afgrening af Metro-cityringen
til Nordhavnen. Bidraget deekkes ved at kabere af byggeretter i omradet betaler en
tillaegskabesum i 60 ar efter metroens ibrugtagning.

Trods den vaesentlige stigning i nettoomsaetningen har det vaeret muligt at redu-
cere personaleomkostningerne og andre eksterne omkostninger, nar bortses fra
den del, der vedrgrer jordmodtagelsen i Nordhavnen, der er en ny aktivitet i forhold
til i 2012. Afskrivningerne er i forhold til 1. halvar af 2012 steget med 32 mio. kr.,
hvilket kan henfares til jordmodtagelsen. Investeringerne i depotindfatning mv. af-
skrives i takt med, at jorden modtages.

Resultatandele fra datterselskaber mv. samt finansielle poster

Resultatandele fra datterselskaberne FN-Byen P/S og Byggemodningsselskabet

Marmormolen P/S udger i perioden 90 mio. kr. mod -11 mio. kr. i samme periode i
2012. Stigningen kan henfgres til det gennemforte salg af FN-Byen Campus 1. De
avrige resultatandele er pa niveau med eller lidt hagjere end samme periode i 2012.

De finansielle udgifter, netto udger i perioden 179 mio. kr., hvilket er ca. 70 mio. kr.
lavere end i samme periode i 2012. Nedgangen kan primeaert henfares til de refi-
nansieringer, der blev gennemfert i 2012 p& et meget lavt niveau, dels til den fal-
dende inflation gennem 2012, der har nedbragt renteomkostningerne pa den real-
rentebaserede del af gaelden.

Det samlede resultat

Renteniveauet har i 1. halvar af 2013 veeret stigende (ca. 0,5 pct.point) samtidig
med, at inflationen har veeret faldende, hvilket pavirker inflationsforventningerne.
Markedsvaerdien af selskabets geeld er derfor blevet nedreguleret med 539 mio. kr.
Det samlede resultat udger herefter 856 mio. kr.

Balancen

Pr. 30. juni 2013 udger den samlede balance 12.947 mio. kr. mod 13.181 mio. kr.
ved arets begyndelse. Pa aktivsiden er de materielle anlaegsaktiver reduceret med
ca. 650 mio. kr., hvilket kan henfares til salg af FN-Byen Campus 1 pr. 1. maj 2013.
Det betalte bidrag til metro til Nordhavnen er blevet tilgangsfert til veerdien af inve-
steringsejendommene, der ligeledes er blevet gget med veerdien af den nye lager-
bygning til Unicef (Campus 2), der er overfort fra igangveerende arbejder.

Veerdien af havneindretninger er gget med ca. 150 mio. kr., der vedrgrer udvidelse
af Nordhavnen inkl. krydstogtkaj.

De finansielle anleegsaktiver er siden den 31. december 2012 gget med godt 240
mio. kr. Den vaesentligste stigning kan henfares til By & Havns ejerandel pa 8,5
pct. i Harbour P/S, der har overtaget FN-Byen Campus 1 samt et grundareal pa
Marmormolen og et pa Langelinie. Selskabet ejes sammen med ATP og
PensionDanmark. Veerdien af kapitalandelen i datterselskaber er gget med godt 70
mio. kr. som falge af resultatforbedringer og tilbagefarsel af intern avance i FN-
Byen P/S og Byggemodningsselskabet Marmormolen P/S i forbindelse med salg af
FN-Byen Campus 1.
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Tilgodehavender er steget med ca. 90 mio. kr. Den vaesentligste arsag til stignin-
gen er tilgang af tilgodehavende fra salg af investeringsejendom, der ventes ind-
friet inden for de naeste 12 maneder. Tilgodehavender hos datterselskaber er mind-
sket med over 120 mio. kr., da By & Havns projektfinansiering i datterselskaberne
for en periode ikke leengere er ngdvendig.

De likvide beholdninger er gget med godt 80 mio. kr. Beholdningen vil blive an-
vendt i lgbet af 3. kvartal 2013 til daekning af likviditetstreek fra investeringer.

Pa passivsiden er den langfristede geeld, inkl. den kortfristede del af de langfristede
geeldsforpligtelser reduceret med mere end 950 mio. kr. Reduktionen kan henfgres
til indbetaling fra salg af FN-Byen Campus 1. Likviditetstraekket i perioden kan pri-
meert henfares til betaling af metro-bidrag og gennemfgrte investeringer.

Den del af de kortfristede geeldsforpligtelser, der ikke vedrarer den langfristede
geeld, er gget med ca. 60 mio. kr. Bag denne andring ligger faldende geeld til

datterselskaber, svarende til feerdiggerelsesomkostningerne for 2. etape af FN-
Byen Campus 1, der tages i anvendelse primo 2014, samt periodiserede renter.

Forventninger til 2013

For 2013 forventes et resultat far markedsveerdiregulering af geeld pa mere end
200 mio. kr. Resultatet vil dog veere afheengigt af, at den udvikling pa ejendoms-
markedet, som By & Havn har oplevet i 1. halvar af 2013, fastholdes.

For s& vidt angéar den primeere drift ekskl. veerdireguleringer af investeringsejen-
domme ventes et samlet positivt cash-flow pa mere end 200 mio. kr. Sammen med
forventede indteegter fra salg pa mere end 2 mia. kr. i 2013 deekker det likviditets-
traekket fra renter og investeringer. Samlet set ventes selskabets geeldsbyrde sale-
des reduceret i 2013. | november 2013 skal der dog gennemfares refinansiering af
eksisterende lan. Lanene daekkes ved optagelse af nye 1an i Nationalbanken i hen-
hold til geeldende aftaler. Selskabets likviditetsrisiko er derfor meget lav, og halv-
arsrapporten er aflagt under forudsaetning om fortsat drift.

8. Begivenheder efter regnskabsperiodens udlob

Der har ikke efterfalgende veeret begivenheder af vaesentlig betydning for halvars-
rapporten, som ikke er nsevnt andetsteds.



Resultatopgerelse 1. januar - 30. juni 2013

Nettoomsaetning
Veerdireguleringer af investeringsejendomme
Andre driftsindtaegter

Indteegter i alt
Personaleomkostninger

Andre eksterne omkostninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver

Resultat af primeer drift

Resultat af kapitalandele i datterselskaber efter skat
Resultat af kapitalandele i joint ventures efter skat

Resultat af kapitalandele i associerede selskaber efter skat

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for markedsveaerdiregulering af geeld

Markedsveerdiregulering af geeld

Periodens resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfart overskud
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Note 1. halvar 2013 1. halvar 2012
DKK 1.000 DKK 1.000

1 217.202 139.843

2 112.817 113.535

537 488

330.556 253.866

3 -33.794 -33.592

4 -56.636 -54.071

5 -45.212 -13.270

194.914 152.933

6 90.381 -10.879

7 13.278 11.346

8 -123 -7

9 364.055 330.868

10 -542.913 -580.057

119.592 -95.796

11 538.607 152

658.199 -95.644

103.536 63

554.663 -95.707

658.199 -95.644




Balance 30. juni 2013

Aktiver

Investeringsejendomme

Grunde og bygninger

Havneindretninger

Driftsmateriel

Materielle anlaegsaktiver under opforelse

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i datterselskaber

Kapitalandele i joint ventures

Kapitalandele i associerede selskaber
Tilgodehavende hos joint ventures ved ejendomssalg
Andre tilgodehavender

Andre veerdipapirer

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender fra salg af investeringsejendomme
Tilgodehavende hos datterselskaber
Tilgodehavende hos joint ventures

Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omseetningsaktiver

Aktiver

Note

12

13
14
15
16
16
16

17

18

19
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30. juni 2013 31. dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
9.974.329 10.425.161
365.651 367.536
1.093.457 947.472
9.901 11.143
106.782 451.199
11.550.120 12.202.511
143.796 69.252
218.096 229.608
6.333 6.457
22.965 22.755
3.371 3.342
181.976 304
576.537 331.718
12.126.657 12.534.229
123.809 77.004
144141 38.483
0 122.456
508 930
458.629 396.371
1.455 1.803
728.542 637.047
91.888 9.611
820.430 646.658
12.947.087 13.180.887




Balance 30. juni 2013

Passiver

Interessentskabskapital
Overfart resultat

Egenkapital

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser

Kreditinstitutter

Obligationer
Leasingforpligtelser

Deposita

Geeld til Kebenhavns Kommune

Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til datterselskaber
Skyldig til joint ventures
Anden geeld

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser

Passiver

Eventualforpligtelser mv.
Neertstdende parter og ejerforhold

Note

20

21

21

22

23
24
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30. juni 2013 31. dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
450.564 450.564
-3.962.997 -4.619.431
-3.512.433 -4.168.867
49.687 52.765
49.687 52.765
13.988.024 13.537.957
210.827 219.600
68.658 70.046
32.999 31.643
509.397 503.937
14.809.905 14.363.183
934.044 2.338.076
60.769 99.809
114.843 257.890
0 2.447
444.760 202.041
45.512 33.543
1.599.928 2.933.806
16.409.833 17.296.989
12.947.087 13.180.887




Pengestromsopgorelse 1. januar - 30. juni 2013

Periodens resultat
Reguleringer
F/Endring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster
Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende
Pengestremme fra ordineer drift

Pengestremme fra driftsaktivitet

Keb af materielle anleegsaktiver

/Endring i finansielle anleegsaktiver

Salg af investeringsejendomme

Salg af gvrige materielle anleegsaktiver

/Endring i tilgodehavender vedrarende ejendomssalg
Modtaget udbytte fra datterselskaber og joint ventures

Pengestramme fra investeringsaktivitet
Optagelse af lan, nettoprovenue
Tilbagebetaling af geeld

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

FEndring i likvider

Likvider primo

Likvider ultimo

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger

Likvider ultimo
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Note 30. juni 2013 31. dec. 2012

DKK 1.000 DKK 1.000

658.199 -921.911

25 -530.890 1.072.294

26 -91.480 584.964

35.829 735.347

250.145 587.034

-460.863 -1.087.318

-174.889 235.063

-174.889 235.063

-1.232.575 -1.938.803

-165.832 -2.030

1.846.904 87.679

8 1.916

-210 -9.938

23.025 53.330

471.320 -1.807.846

1.333.809 3.122.515

-1.547.963 -1.610.804

-214.154 1.511.711

82.277 -61.072

9.611 70.683

91.888 9.611

91.888 9.611

91.888 9.611
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Egenkapitalopgerelse pr. 30. juni 2013

Interessent- Overfort
skabskapital resultat | alt
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000

Egenkapital 1. januar 2012 450.564 -3.911.254 -3.460.690
Valutakursregulering vedrgrende selvstaendige
udenlandske enheder 6.533 6.533
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 206.210 206.210
Arets resultat -920.920 -920.920
Egenkapital 31. december 2012 450.564 -4.619.431 -4.168.867
Valutakursregulering vedrgrende selvstaendige
udenlandske enheder -1.765 -1.765
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 103.536 103.536
Periodens resultat 554.663 554.663
Egenkapital 30. juni 2013 450.564 -3.962.997 -3.512.433

18



Noter til arsrapporten

1 Nettoomsaetning

Havneindteegter
Lejeindteegter, ejendomme
Parkeringsindteegter
Jordmodtagelse

@vrig omsaetning

2 Verdireguleringer af investeringsejendomme

Gevinst ved salg af investeringsejendomme
Veerdireguleringer af investeringsejendomme

3 Personaleomkostninger

Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
@vrige personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskeaeftigede medarbejdere

4  Andre eksterne omkostninger

Drifts- og administrationsomkostninger
Ejendomsskatter og afgifter

5 Af- og nedskrivninger af materielle og
immaterielle anleegsaktiver

Bygninger
Havneindretninger
Driftsmateriel

1. halvar 2013

1. halvar 2012

DKK 1.000 DKK 1.000
740 758
144.517 108.696
18.966 17.067
47.000 6.565
5.979 6.757
217.202 139.843
-27.073 -2.465
139.890 116.000
112.817 113.535
30.176 29.819
2.113 1.937
310 411
1.195 1.425
33.794 33.592
110 110
41.179 37.936
15.457 16.135
56.636 54.071
3.203 3.176
40.504 7.843
1.505 2.251
45.212 13.270
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Noter til arsrapporten

10

11

Resultat af kapitalandele i datterselskaber efter
skat

Resultat af andel i datterselskaber efter skat

Resultat af kapitalandele i joint ventures efter
skat
Resultat af andel i joint ventures efter skat

Resultat af kapitalandele i associerede selskaber
efter skat

Andel af overskud i associerede selskaber efter skat

Finansielle indteegter

Renteindteegter, bank

Renteindteegter, finansielle instrumenter
Renteindteegter, datterselskaber
Renteindteegter fra joint ventures
Renteindteegter, Kebenhavns Kommune
Indtaegter fra finansielle anlaegsaktiver

Valutakursreguleringer
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger, bank
Renteomkostninger, finansielle instrumenter
Renteomkostninger, Kebenhavns Kommune
Finansiel leasing

Valutakursreguleringer

Andre finansielle omkostninger

Markedsveerdiregulering af geeld

Markedsveerdiregulering af 1an
Markedsveerdiregulering af valuta- og renteswaps

Markedsveerdiregulering, vejgeeld, Kebenhavns Kommune

1. halvar 2013

1. halvar 2012

DKK 1.000 DKK 1.000
90.381 -10.879
90.381 -10.879
13.278 11.346
13.278 11.346

-123 -7
-123 -7
46.625 29.174
137.391 209.596
669 8.765

172 0

0 105

8.966 0
168.435 80.677
1.797 2.551
364.055 330.868
201.079 214.738
175.119 271.663
-2.040 11.748
1.559 1.548
167.104 79.963
92 -397
542.913 579.263
-277.993 -51.091
-268.303 42.383
7.689 8.860
-538.607 152
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Noter til arsrapporten

12 Materielle anleegsaktiver

Kostpris 1. januar
Reklassifikation
Tilgang

Afgang i perioden
Overforsler i perioden

Kostpris 30. juni

Veerdireguleringer 1. januar
Periodens nettoopskrivning

Periodens tilbagefersler af tidligere ars opskrivninge

Veerdireguleringer 30. juni

Af- og nedskrivninger 1. januar
Reklassifikation

Periodens afskrivninger

Tilbageforte af- og nedskrivninger pa
afheendede aktiver

Af- og nedskrivninger 30. juni
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni
Afskrives over

Heraf indgar finansielt leasede aktiver med
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Materielle
anleegsaktiver
Investerings-  Grunde og Havne- Drifts- under
ejendomme bygninger  indretninger materiel udfarelse
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
10.863.686 406.873  1.063.752 31.111 451.199
0 0 0 0 0
933.580 0 0 0 298.995
-1.193.292 0 0 -1.406 0
455.333 1.319 186.489 271 -643.412
11.059.307 408.192  1.250.241 29.976 106.782
-438.525
139.890
-786.343
-1.084.978
39.338 116.280 19.968
0 0 0
3.203 40.504 1.505
0 0 -1.398
42.541 156.784 20.075
9.974.329 365.651  1.093.457 9.901 106.782
30-40 ar 4-67 ar 4-7 &r
72.934

Veerdifastseettelsen af investeringsejendommene er baseret pa en tilbagediskontering af de forventede fremtidige cash-
flows. Der anvendes diskonteringsfaktorer pa mellem 5 pct. og 10 pct. afhaengig af investeringsejendommens kvalitet,

beliggenhed og tidshorisont.



Noter til arsrapporten

13

14

30.juni 2013 31.dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
Kapitalandele i datterselskaber
Kostpris primo 91.602 91.602
Periodens tilgang 40 0
Periodens afgang -406 0
Kostpris ultimo 91.236 91.602
Veerdireguleringer primo -22.350 -14.102
Periodens resultat 15.294 -24.086
Tilbageforsel intern avance 59.616 15.838
Veerdireguleringer ultimo 52.560 -22.350
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo perioden 143.796 69.252
Kapitalandele i datterselskaber specificeres saledes:
Stemme-
Selskabs- og
Navn Hjemsted kapital ejerandel
Byggemodningsselskabet Marmormolen P/S Kebenhavn TDKK 2.000 90 pct.
Komplementarselskab No. 1 ApS Kebenhavn TDKK 125 90 pct.
FN-Byen P/S Kebenhavn TDKK 90.750 98,35 pct.
Komplementarselskabet FN-Byen ApS Kebenhavn TDKK 80 100 pct.
30.juni 2013 31.dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
Kapitalandele i joint ventures
Kostpris primo 219.726 229.726
Periodens tilgang 0 0
Periodens afgang 0 -10.000
Kostpris ultimo 219.726 219.726
Veerdireguleringer primo 9.882 25.604
Valutakursregulering, udenlandsk joint venture -1.765 3.793
Periodens resultat 13.278 37.985
Udbytte til moderselskabet -23.025 -53.330
Periodens afgang 0 -4.170
Veerdireguleringer ultimo -1.630 9.882
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo perioden 218.096 229.608
Kapitalandele i joint ventures specificeres saledes:
Stemme-
Selskabs- 0g
Navn Hjemsted kapital ejerandel
Copenhagen Malmé Port AB Malmo, SE TSEK 120.000 50 pct.
Kommanditaktieselskabet DanLink-Udvikling Kebenhavn TDKK 10.000 50 pct.
DLU ApS Kebenhavn TDKK 125 50 pct.
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Noter til arsrapporten

30.juni 2013 31.dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
15 Kapitalandele i associerede selskaber
Kostpris primo 6.632 6.632
Periodens tilgang 0 0
Periodens afgang 0 0
6.632 6.632
Veerdireguleringer primo -176 -8
Periodens resultat -123 -169
Udbytte til moderselskabet 0 0
Periodens afgang 0 0
Veerdireguleringer ultimo -299 -177
Regnskabsmaessig veerdi ultimo perioden 6.333 6.455
Kapitalandele i associerede selskaber specificeres
saledes:
Stemme-
Selskabs- og
Navn Hjemsted kapital ejerandel
@restad Down Town P/S Kgbenhavn TDKK 16.500 40 pct.
@restad Down Town ApS Kgbenhavn TDKK 80 40 pct.
16 @vrige finansielle anlaegsaktiver
Tilgodeha-
vende hos Andre
Andre joint tilgode-
veerdipapirer ventures havender
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
Regnskabsmeessig veerdi 1. januar 304 22.755 3.342
Periodens tilgang 181.674 210 29
Periodens afgang 0 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 181.977 22.965 3.371

Tilgodehavende hos joint ventures vedrgrer ejendomssalg. Belgbene indfries i takt med, at ejendommene seaelges.
Andre veerdipapirer vedrgrer ejerandel i Harbour P/S og Harbour komplementar ApS

17 Tilgodehavender fra salg af investeringsejendomme

Skegdekonti og garantier
Refusionsdebitorer Grestad

30. juni 2013  31.dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
139.141 33.483
5.000 5.000
144.141 38.483

Af tilgodehavender fra ejendomssalg forfalder 126 mio. kr. inden for de kommende 12 méneder.
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Noter til arsrapporten

18

19

20

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender indeholder tilgodehavende renter vedrgrende geeld til kreditinstitutter pa 169 mio. kr. samt
tilgodehavende vedrerende byggemodningsmoms pa 256 mio. kr., der nedskrives i takt med salg af

investeringsejendomme.

Likvide beholdninger

Der er indgaet aftale om cash-pool-ordning med Nordea, hvori FN-Byen P/S og Komplementarselskab FN-Byen
ApS samt Byggemodningsselskabet Marmormolen P/S og Komplementarselskab No. 1 ApS indgar.

30.juni 2013 31.dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
Andre hensatte forpligtelser
Kostpris 1. januar 52.765 49.414
Tilgang i perioden 13.300 8.655
Anvendt i perioden -16.378 -5.304
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo perioden 49.687 52.765
Heraf forventes forfaldstidspunkterne at blive
Inden for 1 &r 747 17.125
Mellem 1 og 5 ar 42.861 29.561
Efter 5 ar 6.079 6.079
49.687 52.765
Miljeforan- Understot-
Qvrige staltninger telsesfond
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
Kostpris 1. januar 2.750 49.786 229
Tilgang i perioden 13.300 0 0
Anvendt i perioden 0 -16.371 -7
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 16.050 33.415 222

Hensatte forpligtelser til miljgforanstaltninger vedrarer forureningsforpligtelser i forbindelse med salg af de tidligere
DanLink-arealer samt arealerne pa Pragvestenen og i Nordhavnen.

Den forsikringstekniske statusopgerelse pr. 30. juni 2013 for Havnens Understattelsesfond udviste en
preemiereserve pd i alt 0,2 mio. kr. Den forsikringstekniske reserve opgeres én gang arligt.

Jvrige hensaettelser vedrarer forpligtelser i forbindelse med salg af investeringsejendomme.
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Noter til arsrapporten

30. juni 2013  31.dec. 2012

DKK 1.000 DKK 1.000
21 Geeldsforpligtelser
Selskabets samlede rentebzerende gaeldsforpligtelser til dagsvaerdi specificeres saledes:
Kreditinstitutter 14.919.172  15.873.199
Obligationer 210.827 219.600
Leasingforpligtelser 71.391 72.717
Geeld til Kebenhavns Kommune 509.560 504.099

15.710.950 16.669.615

Selskabets nominelle geeld til kreditinstitutter og obligationer udger 12.991 mio. kr.

Selskabets samlede rentebzerende geeldsforpligtelse til kreditinstitutter og veerdien af obligationer, begge malt
til dagsveerdi, kan specificeres pa falgende valutaer:

DKK EUR @vrige | alt
30. juni 2013 10.887.195 4.112.866 -6.384  15.129.999
31. december 2012 11.200.003 4.878.842 13.954  16.092.799

Kreditinstitutter

Rentebindingsperioder vedrgrende finansielle forpligtelser over for kreditinstitutter og veerdien af obligationer kan
yderligere specificeres saledes:

0-1ar 124 2-3ar 34 ar 4534  Mereend5ar  lalt Dagsveerdi

Mio. kr.

Lan -1.140 -2.818 -828 -1.400 -4.800 -2.150 -13.136 -14.021
Renteswaps -231 838 295 -469 3.200 -3.653 20 -1.258
Valutaswaps -2.401 1.230 0 0 1.200 0 29 149
lalt -3.112 -750 -533 -1.869 -400 -5.803 13127 -15.130

Gaelden til kreditinstitutter og veerdien af obligationer er fordelt pa felgende rentetyper:

Variabel rente 28,0 pct
Fast rente 37,7 pct
Real rente 34,3 pct

100,0 pct

Selskabets geeld til kreditinstitutter er optaget inkl. vaerdien af rente- og valutaswaps. Den samlede veerdi af rente-
og valutaswaps udger pr. 30. juni 2013 i alt 1.109 mio. kr. Den samlede veerdi af rente- og valutaswaps udgjorde
pr. 31. december 2012 i alt 1.515 mio. kr.
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21 Geeldsforpligtelser (fortsat)

Geeld til Kebenhavns Kommune

Geeld til Kebenhavns Kommune vedrgrer tilskud til etablering af Nordhavnsvejen samt gzeld vedrgrende
Bryggebroen. 1/3 af lanet vedrgrende vejgeeld forfaldt ved anleegsarbejdets igangsaettelse i 2010. De resterende
2/3 forfalder, nar vejen ibrugtages, forventelig i 2015. Gaelden indekseres med udviklingen i Danmarks Statistiks
indeks for anlaeg af veje og er i regnskabet optaget til tilbagediskonteret nutidsveerdi. Geeld vedrgrende
Bryggebroen forfalder med 163.000 kr. arligt og er tilbagebetalt i 2014.

30. juni 2013  31.dec. 2012

DKK 1.000 DKK 1.000
Leasingforpligtelser
Forpligtelser fra finansiel leasing kan opgeares til falgende:
Forfalder inden for 1 ar 5.866 5.794
Forfalder mellem 1 og 5 ar 24.868 24.661
Forfalder efter 5 ar 52.634 55.897
83.368 86.352
Fremtidige finansieringsomkostninger, finansiel leasing 24.633 24.096

Koncernens finansielle leasingaftaler vedrgrer en bilterminal samt en administrations- og personalebygning, der er
udlejet til Copenhagen Malmé Port AB. Leasingkontrakten indeholder en kabsoption ved leasingperiodens udigb.
Begge leasingaftaler udlgber i 2025.

Lobetid pa langfristet geeld

Finansiel Geeldtil Kbh.  Kredit-

Deposita  leasinggeeld Kommune  institutter | alt
Kortfristet geeld 0 2.734 163 931.147 934.044
Forfalder mellem 1 0g 5 ar 0 12.293 509.397 10.065.235  10.586.925
Forfalder efter 5 &r 32.999 56.364 0 4133617 4.222.980

32.999 71.391 509.560 15.129.999  15.743.949

Side 26 af 36



Side 27 af 36

Noter til arsrapporten

22

23

Anden geeld

Anden geeld indeholder skyldige renter vedrarende geeld til kreditinstitutter pr. 30. juni 2013 pa 399 mio. kr. Pr.
31. december 2012 var belgbet 162 mio.kr.

Eventualforpligtelser mv.

Af lov om Metroselskabet I/S og Arealudviklingsselskabet I/S fremgar, at By & Havn skal tilrettelaegge og
gennemfgre omdannelsen af de havneomrader i Kebenhavn, som ikke leengere anvendes til havnedrift. Ved
vurderingen af ejendommene er der taget hensyn til omkostninger, der er forbundet med udviklingen af de
omrader, som ikke leengere skal anvendes til havnedrift. For at kunne leve op til lovens intentioner kan det blive
negdvendigt, at By & Havn bidrager til szerlige foranstaltninger i relation til infrastruktur og vandmiljg mv., som ikke
vil indebeere en stigning i By & Havns aktiver.

Tidligere medarbejdere har via seerskilt pensionskasse ret til tienestemandspension. Det sidste aktive medlem gik
pa pension i 2010, hvorfor der ikke leengere indbetales pensionspreemie af By & Havn, da pensionskassen er en
afviklingskasse og ikke optager nye medlemmer. By & Havn er forpligtet til ekstraordinegert at indbetale den til
enhver tid vaerende underdaekning i pensionskassen baseret pa en aktuarmaessig opgerelse. Pensionskassens
aktiver pr. 30. juni 2013 udger 269 mio kr. (mod 275 mio. kr. pr. 31. december 2012) og pensionsforpligtelsen inkl.
4 pct. solvensmargin udgjorde 171 mio. kr. (mod 174 mio. kr. pr. 31. december 2012). Overdaekningen i
pensionskassen udger 96 mio. kr. Det vurderes, at der i pensionskassens levetid ikke bliver behov for, at By &
Havn indbetaler ekstraordinzere bidrag til eventuel underdaekning.

Kontraktlige forpligtelser

By & Havn har indgéet kontrakter med entreprengrer om byggemodning og etablering af parkeringshus i Grestad,
opfyldning i Nordhavnen, etablering af krydstogtkaj og renoveringsopgaver i Nordhavnen med en restveerdi pa ca.
402 mio. kr.

Selskabet har modtaget garantistillelser vedrgrende entreprisekontrakter for ca. 320 mio. kr.

| forbindelse med indgaede salgsaftaler i Drestad er By & Havn forpligtet til at etablere infrastruktur i restad og
har seerlige forpligtelser til at vedligeholde infrastruktur i form af veje og bolvaerker generelt. Der findes ogsa visse
retlige forpligtelser til at vedligeholde fredede ejendomme i ejendomsportefeljen.

Selskabet har ved salg/option af et ca. 145.500 etagemeter stort areal i Drestad aftalt, at betaling af salgsprisen

afhaenger af kebers gkonomiske udnyttelse af arealet. Der kan udelukkende blive tale om merbetaling til By &
Havn.

Selskabet modtager garantistillelser ved indgaelse af lejekontrakter. Pr. 30. juni 2013 er der modtaget
garantistillelser for i alt 93 mio. kr.

Selskabet har indgéet operationelle leasingaftaler pa karende materiel. Aftalerne lgber i 3-7 ar.



Side 28 af 36

Noter til arsrapporten

24 Neertstaende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse Hjemsted Grundlag
Kgbenhavns Kommune Kgbenhavn Interessent
Den Danske Stat Danmark Interessent

@vrige nzertstaende parter
By & Havns neertstdende parter omfatter datterselskaber, joint ventures og associerede selskaber, jf. note 13,14
og 15.

Endvidere anses selskabets ejere, bestyrelse og direktion som nzertstdende parter.

Transaktioner
Samhandel med nzertstdende parter sker pa markedsvilkar.

By & Havn har haft indtaegter og omkostninger fra Copenhagen Malmo Port AB i form af lejeindteegter og
betalinger for serviceydelser i 2013 pa netto 13 mio. kr.

By & Havn har opfert en bilterminal samt en administrations- og personalebygning til Copenhagen Malmé Port AB
via leasing. Leasingaftalen er etableret som en aftale mellem parterne med en lgbetid minimum frem til 2025.

Derudover er der transaktioner mellem moderselskabet og datterselskaber, joint ventures samt associerede
selskaber i form af salg af investeringsejendomme, administrationsbidrag og tjenesteydelser.

By & Havn er stiftet med en geeld til Kebenhavns Kommune vedrgrende bidrag til vejforbindelse til Nordhavnen.
Pr. 31. december 2013 er geelden optaget i regnskabet til 509 mio. kr., som udger hovedstolen samt indeksering
og markedsveerdiregulering.

By & Havn har haft en aftale med datterselskabet FN-Byen P/S om finansiering af opferelse af en
udlejningsejendom. Pr. 31. december 2012 har By & Havn kabt ejendommen af FN byen P/S. By & Havn har
herefter en geeld til selskabet pr. 30. juni 2013 pa 114 mio. kr

Ejerforhold
Keobenhavns Kommue (55 pct.)
Den Danske Stat (45 pct.)
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Pengestromsopgerelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Markedsveerdiregulering af geeld

Veerdireguleringer af investeringsejendomme

Gevinst ved salg af anlaegsaktiver

Periodens af- og nedskrivninger

Indtaegt af kapitalandele i associerede selskaber efter skat
Indteegt af kapitalandele i joint ventures efter skat

Pengestromsopgerelse - a&ndring i driftskapital

AEndring i tilgodehavender
AEndring i andre hensatte forpligtelser

AEndring i leverandgrer mv.

30.juni 2013 31. dec. 2012
DKK 1.000 DKK 1.000
-364.055  -651.076
542913  1.121.674
-538.607 282.120
112.817 279.775
0 5
45.212 52.985
123 720
-103.659 -13.899
530.890  1.072.294
77.047  -319.243
3.078 -3.351
165.449  -262.370
91480  -584.964
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Anvendt regnskabspraksis
Generelt

By & Havn er som interessentskab omfattet af arsregnskabslovens bestemmelser
om aflaeggelse af arsrapport for regnskabsklasse A-virksomheder. Halvarsrappor-
ten er derfor aflagt i overensstemmelse hermed.

By & Havn har herudover valgt at anvende indregnings- og malingskriterier samt
noteoplysninger mv. i henhold til bestemmelserne for regnskabsklasse D-virksom-
heder for statslige aktieselskaber, som ikke er barsnoteret. Dette sker for at opna
starre gennemsigtighed og informationsveerdi, end kravene er til regnskabsklasse
A-virksomheder.

Da virksomheder omfattet af regnskabsklasse A ikke er omfattet af pligten til at ud-
arbejde koncernregnskab, har By & Havn valgt at undlade at udarbejde koncern-
regnskab.

Generelt om indregning og maling

Alle indteegter indregnes i resultatopgarelsen i takt med, at de indtjenes — baseret
pa falgende kriterier:

levering har fundet sted inden regnskabsperiodens udlab,

der foreligger en forpligtende salgsaftale,

salgsprisen er fastlagt, og

pa salgstidspunktet er indbetalingen modtaget eller kan med rimelig sik-
kerhed forventes modtaget.

o=

Indteegter indregnes herudfra i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Her-
under indregnes veerdireguleringer af investeringsejendomme, finansielle aktiver
og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere ind-
regnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna periodens
indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefarsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skon af belgb, der tidli-
gere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige askonomiske for-
dele vil tilga selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Halvarsrapporten er aflagt efter det historiske kostprisprincip. Dog ikke for sa vidt
angar investeringsejendomme, veerdipapirer, finansielle aktiver og forpligtelser.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males
aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkom-
mer, inden halvarsrapporten aflaegges, og be- eller afkreefter forhold, der eksisterer
pa balancedagen.
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Behandling af kapitalandele i datterselskaber, joint ventures og associerede aesia

selskaber i moderselskabet

Kapitalandele i datterselskaber, joint ventures og associerede selskaber indregnes
og males efter den indre veerdis metode.

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af periodens resultat
med fradrag af afskrivning af goodwill under posterne "Resultat af kapitalandele i
joint ventures og datterselskaber” og "Indtaegt af kapitalandele i associerede sel-
skaber”.

| balancen indregnes under posten "Kapitalandele i joint ventures og dattersel-
skaber” og "Kapitalandele i associerede selskaber” den forholdsmaessige ejerandel
af selskabernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i periodens lgb omregnet til transaktionsdagens
kurs. Gevinster og tab, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopgarelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er
afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem
balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopgerelsen
som en finansiel post.

Séafremt selskabets udenlandske datterselskaber, associerede selskaber og joint
ventures er selvstaendige enheder, omregnes resultatopgarelsen til gennemsnitlige
valutakurser, mens balanceposterne omregnes til balancedagens kurs.

Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af selvstaendige udenlandske
selskabers egenkapitaler primo aret, samt valutakursreguleringer, der opstar som
falge af omregning af selvsteendige udenlandske selskabers resultatopgerelser til
gennemsnitlige valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter. Oplysninger om forretningsseg-
menter er baseret pa selskabets afkast og risici samt ud fra den interne gkonomi-
styring. Segmentoplysningerne findes i ledelsesberetningen.

Der er kun ét geografisk segment.

Der sker fordeling af de poster, som indgar i periodens resultat, til og med resultat
for finansielle poster. Der er tale om poster, som direkte kan henfares til segmen-
terne.

Aktiver i segmentet omfatter de aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift.
Segmentforpligtelser omfatter ikke-rentebaerende forpligtelser, der er afledt af
segmentets drift, herunder leverandarer af varer og tjenesteydelser samt anden
geeld.

Resultatet af primeer drift for selskabet er opdelt i fire forretningssegmenter:
Arealudvikling, Udlejning, Parkering og Havnedrift. Forretningssegmenterne er
sammenfaldende med de segmenter, der vil blive udarbejdet delregnskaber for i
henhold til regnskabsreglementet for selskabet.
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Arealudvikling bestar af:

o Udviklingsselskabet By og Havn I/S’ andel af posterne i gvrige joint ventu-
res, der vedrgrer arealudvikling

o Indtaegter ved salg af ejiendomme, herunder veerdiregulering af investe-
ringsejendomme, der er bestemt for udvikling

o Aktiviteter, som i bred forstand er knyttet til arealudviklingen, f.eks. om-
kostninger til fremme af den rekreative anvendelse af selskabets ejen-
domme

) @vrige poster, der ikke falder ind under de gvrige forretningssegmenter.

Udlejning bestar af:

. Indtaegter ved udlejning af bygnings-, areal- og vandareallejemal

o Indteegter ved salg af udlejningsejendomme, herunder veerdiregulering af
udlejningsejendomme

. Omkostninger ved drift og vedligehold af By & Havns bygninger og arealer,
der udlejes eller som forventes udlejet

) Afskrivninger pa de faste anlaeg, der vedrgrer udlejning.

Havnedrift bestar af:

o By & Havns andel af posterne i joint venture (Copenhagen Malmé Port AB)

. By & Havns indtaegter ved udleje af faste anleeg til joint venture (Copenha-
gen Malmd Port AB)

. Afskrivninger pa faste anleeg udlejet til joint venture (Copenhagen Malmé
Port AB)

) Havneindteegter i By & Havn og de omkostninger, der er forbundne her-
med.

Parkering bestar af:

. Indteegter fra parkering pa By & Havns parkeringsanlaeg
. Omkostninger ved drift og vedligehold af By & Havns parkeringsanleeg
o Parkeringsaktiviteterne i joint venture, K/S DanLink-Udvikling.

Resultatopgerelsen

Indteegter

Omseetning ved salg indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risiko-
overgang til keber har fundet sted inden regnskabsperiodens udgang. Omsaetning
indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtaegter er opgjort ekskl. omkostningsrefusioner fra lejerne vedrarende
varme, idet dette mellemveaerende indregnes i balancen.

Veerdireguleringer af investeringsejendomme bestar af realiserede avancer ved
ejendomssalg samt periodens beregnede vaerdireguleringer. For opgorelse af
veerdireguleringer henvises til afsnit vedrarende investeringsejendomme.

Avance ved salg af investeringsejendomme omfatter fortjeneste i forhold til den
skannede markedsvaerdi for ejendomme, der anses for solgt pa aftaletidspunktet.

Andre driftsindtaegter indeholder indteegter af sekundeer karakter i forhold til
selskabets hovedaktivitet.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opgjort som
forskellen mellem evt. salgssum og bogfart vaerdi indgar under "Andre
driftsindtaegter”.
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Omkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgnninger, vederlag, pensionsbidrag og gvrige
personaleomkostninger til selskabets ansatte, herunder direktion og bestyrelse.

Andre eksterne omkostninger omfatter reparation og vedligeholdelse af faste
anlaeg og maskiner, renholdelse af faste anlaeg og bygninger, forsikringer, ejen-
domsskatter, administrationsomkostninger m.m.

Afskrivninger
Materielle anleegsaktiver afskrives linezert over den forventede brugstid. De
forventede brugstider er som falger:

Broer, bolvaerker og andre havneindretninger ...........ccccoeveevieennnen. op til 67 ar
BYGNINGEr MV. ..o s op til 40 ar
Leasede anlaegSaktiVer........cuioiiieiiie i 30 ar
Flydende driftsmateriel ..........ccooiiiiiiiii e 10-25 ar
@vrigt materiel 0g UASTYF .....oooiiiee e 4-10 ar

Smaaktiver under 50.000 kr. aktiveres ikke.
Der afskrives ikke pa arealer og investeringsejendomme.
Afskrivningsgrundlaget er anskaffelsessum med fradrag af eventuel scrapveerdi.

Bygninger, der anvendes til havnedriftsaktiviteter i moderselskabet eller lejes ud til
havnedriftsaktiviteter i CMP, samt bygninger, der udlejes til produktions- og lager-
virksomhed, afskrives som udgangspunkt til 0. @vrige bygninger afskrives til en
scrapveerdi pa 50 pct.

Finansielle poster

Finansielle poster indeholder renteindtaegter og —omkostninger vedrgrende veerdi-
papirer, likvide beholdninger samt gaeldsforpligtelser og indregnes med det belgb,
der vedrarer regnskabsperioden.

Balancen

Materielle anleegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver er vaerdiansat efter falgende principper.

Investeringsejendomme

| forbindelse med selskabets stiftelse blev investeringsejendomme defineret som
ejendomme, der ikke anvendes i selskabets drift, og som besiddes med henblik pa
at opna lejeindteegter og/eller kapitalgevinster ved salg.

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi efter de modeller, der, ved inddragel-
se af ekstern professionel valuar, blev anvendt ved selskabets stiftelse under hen-
syntagen til eiendommenes seerlige karakteristika:

o Dagsveerdien af udlejningsejendomme males til den kapitaliserede veerdi
af nettolejen for de enkelte udlejningsejendomme

o Dagsveerdien af udviklingsarealer males til den tilbagediskonterede vaerdi
af de forventede cash-flow for de enkelte udviklingsarealer.

Veerdireguleringer af investeringsejendommene indregnes i resultatopggrelsen.
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Qvrige materielle anleegsaktiver

@vrige materielle anlaegsaktiver bestar af grunde og bygninger, havneindretninger,
driftsmateriel og inventar. Den bogfgrte vaerdi bestar af aktivernes anskaffelsessum
med fradrag af foretagne af- og nedskrivninger.

Veerdiforggende hovedistandsaettelser og andre starre renoveringsarbejder aktive-
res som forbedringer.

Finansielle anlagsaktiver
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Nedskrivningsvurdering af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas periodisk
for at afgare, om der er en indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtryk-
kes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfaeldet, foretages der nedskrivning til
aktivets lavere genindvindingsveaerdi.

Genindvindingsveerdien for aktivet opgares som den hgjeste veerdi af nettosalgs-
veerdien og kapitalveerdien.

Safremt det ikke er muligt at fastsaette genindvindingsveerdien for det enkelte aktiv,
vurderes nedskrivningsbehovet for den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en
samlet vurdering kan fastsaettes en palidelig genindvindingsveerdi.

Hovedkontorejendomme og andre aktiver, hvor det ikke er muligt at opgare nogen
kapitalveerdi som folge af, at aktivet ikke i sig selv genererer fremtidige penge-
stramme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den gruppe af aktiver,
hvortil de kan henfares.

Tilgodehavender

Tilgodehavender, der holdes til udlgb, veerdianseettes til amortiseret kostpris, der i
al vaesentlighed svarer til nominel veerdi, eller en lavere nettorealisationsveerdi,
hvilket svarer til palydende veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af
tab. Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra salg tillige med en generel
nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer.

Vaerdipapirer
Veerdipapirer bestar af bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til Fondsbarsens
salgsveaerdi pa balancedagen. Obligationer, der er udtrukket, optages til pari.

Der sker indregning af kab og salg af veerdipapirer pa tidspunktet for handels-
dagen.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som fglge af en begivenhed ind-
truffet for eller pa balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Langfristede gaeldsforpligtelser og afledte finansielle instrumenter

Geeld til finansieringsinstitutter, herunder afledte finansielle instrumenter, der an-
vendes til afdaekning af renterisiko, males pa tidspunktet for laneoptagelse til
kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag for afholdte trans-
aktionsomkostninger. Efter farste indregning males geeld til finansieringsinstitutter,
herunder afledte finansielle instrumenter til markedsveerdi p4 samme made som
investeringsejendomme. /Endringer i dagsveerdien indregnes i resultatopgarelsen.
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Kortfristet del af langfristet gaeld indregnes under "Kortfristet del af langfristede
geeldsforpligtelser”.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter opfart som aktiver omfatter afholdte omkostninger
vedrgrende efterfglgende regnskabsperiode.

Periodeafgreensningsposter opfart som forpligtelser omfatter hovedsageligt
opkraevninger vedrgrende indtaegter i de efterfglgende regnskabsperioder.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser, der omfatter bankgeeld, kreditorer og anden geeld,
males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopgarelsen viser selskabets pengestramme for perioden opdelt pa
drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, periodens forskydning i likvider samt
selskabets likviditet ved periodens begyndelse og udgang.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestramme fra driftsaktiviteten opgares som periodens primaere drift reguleret
for ikke kontante resultatposter som af- og nedskrivninger, hensatte forpligtelser
samt aendring i driftskapitalen, renteind- og udbetalinger og betalt selskabsskat.
Driftskapitalen omfatter omsaetningsaktiver minus kortfristede gaeldsforpligtelser,
ekskl. de poster, der indgar i likvider.

Pengestromme fra investeringsaktivitet
Pengestramme fra investeringsaktiviteten omfatter pengestramme fra keb og salg
af materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestremme fra optagelse
og tilbagebetaling af langfristede gaeldsforpligtelser samt pengestramme til og fra
ejerne.

Likvider
Likvide midler bestar af posterne "Likvide beholdninger” og "Veerdipapirer” under
omsaetningsaktiver samt kortfristet bankgaeld.

Pengestramsopgearelsen kan ikke udledes direkte af resultatopgerelsen og balan-
cen.
Hoved- og nagletal

De i hoved- og n@gletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Resultat af primaer drift x 100
Overskudsgrad = Indtaegter i alt

Resultat af primaer drift x 100
Afkastningsgrad = Gennemesnitlige aktiver
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Egenkapital x 100 ide 36 a

Soliditetsgrad = Passiver i alt

Resultat efter skat x 100
Egenkapitalforrentning = Gennemsnitlig egenkapital
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