NOTAT

4. september 2009

Halvarsrapport for 2009

1. Baggrund

| henhold til vedtzegterne skail selskabet udarbejde halvarsrapporten i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven og arsregnskabsliovens bestemmelser for
statslige aktieselskaber (regnskabsklasse D), samt danske regnskabsvejledninger
med de aendringer, der felger af lov om Metroselskabet I/S og Arealudviklings-
selskabet I/S.

Derudover skal selskabet ligeledes ifglge vediaegterne orientere ejerne om
udviklingen i selskabet | den forlabne periode i forhold til forretningsstrategi,
langtidsbudget og &rsbudget.

Nedenfor kommenteres resultatet for perioden og revideret forventning for aret for
moderselskabet. Der gives tillige en beskrivelse af investeringer og nettogeeld i
moderselskabet. Endelig gives en kort status for joint ventures og associerede
sefskaber,

Der henvises til halvarsrapporten for kommentering af koncernens resultat i 1.
halvar 2009.

2. Resultatopgsgrelsen
2.1 Resulfatet 1. halvar 2009

Periodens resultat for moderselskabet blev ef underskud pa 502 mio. kr. med et
underskud far markedsvaerdiregulering af geelden pa 462 mio. kr., jf. vedhasftede
tabel 1. Budget for perioden far markedsvaerdiregulering er et underskud pa 52
mio. kr. Afvigelsen pa 410 mio. kr. skyldes, at veerdiregulering af investerings-
ejendommene er 442 mio. kr. lavere end budget, og at resultatandele fra sel-
skaberne ligger 16 mio. kr. under budget. Dette opvejes i mindre grad af, at de
finansielle omkostninger ligger 40 mio. kr. under budget, og at avrige poster samlet
set har bidraget til et resultat over budget.

Arsagen til, at veerdireguleringer af investeringsejendomme ligger under budget, er,
at momsfritagelsen pa levering af fast ejendom er ophaevet | forbindelse med den
nye skattereform. Det vurderes, at det ikke vil vaere muligt at haeve priseme pa
byggeretterne til boligformal med et belgb, der svarer til momsen. Det er saledes
lagt til grund, at prisen péa byggeret til boligformal falder med 20 pct. Mht, bygge-
retten til erhvervsformal forventes forslaget ikke at have betydning, idet det er mu-
ligt at aflgfte moms i forbindelse med erhvervsmaassig udiejning.

Veerdien af investeringsejendommene er som faige af vedtagelsen af ovennasvnte
forslag i Folketinget i juni 2009 nedskrevet med 544 mio. kr. Ses der bort fra kon-
sekvenserne af indfgrelsen af moms, er der en opskrivning p& 303 mio. kr. Den
realiserede avance udgar 7 mio. kr. i 1. halvar,

Personaleomkostninger er 1,8 mio. kr. lavere end budget ved halvaret. Det for-
ventes dog, at personaleomkostningerne vil neerme sig budgettet ved udgangen af
ret, primeert pga. insourcing af opgaver vedrorende administration og drift af par-
keringsanteeggene, og i mindre grad insourcing af avrige driftsopgaver i 2. halvar af
2009.



Andre eksterne omkostninger er 3,9 mio. kr. under budget ved halvaret, hvilket
bl.a. skyides tilbageholdenhed med markedsfaringsaktiviteter. En del aktiviteter er
fiyttet til senere pé aret, bl.a. i forbindelse med klimakonferencen.

Afskrivningerne er 2,1 mio. kr. under budget; heraf skyldes 1,5 mio. kr., at af-
skrivninger pa midiertidige P-anleeg er budgetteret her, men regnskabsmeessigt
indregnet som nedskrivninger under investeringsejendomme.

Resultatandele fra joint ventures pa 13 mio. kr. har i perioden veeret 16 mio. kr.
under budget. Resuttatandelen fra Copenhagen Malmd Port AB har veeret pa 15
mio. kr. Resultatet er fortsat vigende som falge af den skonomiske krise og den
svage svenske krone. Afvigelsen ved halvaret i forhold tit budget er pd 14 mio. kr.

Baggrunden for, at de finansielle omkostninger ligger under budget, er en lidt lave-
re rente 1 2009 og en lavere inflationsregulering af indeksldn end budgetteret. Den
lavere rente har medfert en negativ markedsveaerdiregulering af geeldsportefaljen
pa 40 mio. kr.

2.2  Forventning til hele &ret

Forventningen til arets resultat er veasentligt zendret | forhold tHl budgettidspunktet.
P& budgettidspunkiet forventedes efter indregning af skat fra joint ventures og for
markedsvaerdiregulering af gaeld et underskud pa 80 mio. kr. Nu forventes et un-
derskud pa 473 mio. kr.

Dette skyldes primaert nedskrivningen af veerdien pa investeringsejendommene i 1.
haivar | forbindelse med andrede momsregler.

Omkostningerne forventes at vaere 4,7 mio. kr. under budget, hvoraf de 3 mio. kr.
skyldes, at en nedskrivning pa investeringsejendomme (midlertidige p-anlseg) er
budgetteret som en afskrivning.

Der forventes et fald | renteomkostningerne pé 42 mio. kr. i forhold il budget. P&
budgettidspunktet blev der budgetteret med en inflation pd 2,5 pct. p.a. Inflationen i
2000 forventes nu at blive ca.1,7 pct. p.a. Dertil kommer lidt lavere renter. P4 den
anden side indebaerer Kgbenhavns Kommunes indfrielse af grundskyldstilgode-
havendet vedrarende Nordhavnen pd 858 mio. kr. i juni 2009 en stigning i rente-
udgifterne netto. Dette tilgodehavende blev forrentet med 4,275 pot. p.a. Midlerne
er placeret kort til en rente pa 2 pct. p.a., da de skal anvendes til at deekke likvidi-
tetsbehov i 2. halvar af 2009.

2.3 AEndringer siden kvartalsrapport for 1. kvartal 2009
De vaesentligste sendringer siden kvartalsrapporten for 1. kvartal 2009 er falgende:
s Indregning af konsekvenserne af moms pa levering af fast ejendom.

® Stigning | skan over inflation, hvilket indebaerer, at forventningermne til de
finansielle omkostninger i 2009 er hgjere, men stadig under budget.

o Kebenhavns Kommune har tilbagebetalt tilgodehavendet vedrarende grund-
skyld Nordhavnen pa 858 mio. kr., hvilket har betydning for nettorente-
omkostningerne, jf. afsnit 2.2,

Side 2



3. Udviklingen i nettogaelden i 1. halvar 2009 Side 3

Den rentebasrende nettogaeld er faldet med ca. 790 mio. kr. Dette skyldes, at
Kebenhavns Kommune har indfriet 858 mio. kr. af grundskyldstiigodehaven-
det. Uden denne indfrielse ville der have veeret en stigning i den rente-
beerende nettogeeld pa ca. 70 mio. kr.

Set p& baggrund af selskabets renteomkostninger og investeringer i 1. halv-
ar er der tale om en lille stigning. Baggrunden herfor er hovedsageligt, at en
del af renteomkostningerne farst er forfaidne pa et senere tidspunkt, og at
der er sket en indfrielse af tilgodehavender vedrgrende ejendomssaiy.

4. Investeringer 2009

| vedhzeftede tabel 2 vises skennet slutforbrug pa igangveerende investeringer
sammenholdt med budget for 2009 inki. efterfalgende bestyrelsesgodkendte
investeringer, forbrug i 2009 samt investeringer, der forventes overfert fil 2010 og
senere.

Det skennede slutforbrug pa investeringer pa 1.244 mio. kr. er 27 mio. kr. lavere
end budget 2009. Byggemodning i @restad er nedsat med 12 mio. kr., hvoraf 10
mio. kr. vedrgrer en delvis udsasttelse af Skovrummet og veje i forbindelse med
Skovrummet. investeringsbelsbet til Plug i’ Play er nedsat med 3 mio, kr., idet der
er opnéet delvis ekstern finansiering. Indretning af den fiydende udstillingspavillon
pd 5 mio. kr. er taget ud af dette ars budget. Endelig er der en udszstielse af
renovering af Kalkbraenderithavnskaj med 5 mio. kr. samt andre reguleringer pa 2
mio. kr.

Der er 1 2008 gennemfert investeringer for 94 mio. kr. Der forventes gennemfart
investeringer i 2. halvar 2009 pa 171 mio. kr., hvoraf byggemodning mv. | @restad
udgar 49 mio. kr., renovering af bygninger samt lejemalsindretninger 34 mio. kr.,
etablering af udstillinger 14 mio. kr., magelaeg pa Teglholmen 11 mio. kr., planleeg-
ning Nordhavnen @ mio. kr., renovering af bolvaerker 7 mio. kr. og @vrige investe-
ringer 47 mio. kr., hvoraf #N-By udger en vassentlig del.

979 mio. kr. af investeringsbudgettet forventes overfart til de kommende ar. Langt
hovedparten af denne post relaterer sig til FN-byggeriet.

5. Joint venfures og associerede selskaber

By & Havn ejer 50 pct. af Copenhagen Malmd Port AB samt felgende joint
ventures, der alle pro rata-konsolideres med moderseiskabet:

Udviklingsselskabet Provestenen
Kommanditaklieselskabet DanLink-Udvikling
Byggemodningsselskabet Sluseholmen
Byggemoadningsselskabet Marmormolen.

¢ @ & @

Desuden ejer By & Havn 50 pct. af falgende associerede virksomheder,
) Kommanditakiieseiskabet DLU pr. 1.

Herudover gjer By & Havn 50 pct. af de dertl knyttede komplementarselskaber.
Formalet med komplementarselskaberne er alene at vaere komplementar i oven-



nagvnte kommanditaktieselskaber, hvorfor kapitalen i selskaberne er meget Side 4

begraenset. Derfor omtales de ikke videre i det felgende.

Copenhagen Malmo Port AB havde et resuftat i 1. halvar 2009 pa 29 mio. kr.,
hvoraf By & Havns andel udgar 15 mio. kr. Olie- og krydstogtomradet udgar
den starste del af resultatet. Krydstogtorradet har hgjsaeson i 3. kvartal. Der
forventes derfor et bedre resultat i 2. halvar.

Udviklingsselskabet Pravestenen havde et underskud i 1. halvar 2000 pa 4,8
mio. kr., hvoraf By & Havns andel udger 2,4 mio. kr. Selskabet har et
beskedent driftsresultat, idet der kun modtages et beskedent omfang jord.
Resultatet er ikke tilstraskkeligt til at deskke afskrivningerne pa anleegget.

DanlLink-Udvikling har stadig to byggefelter tilbage. En del af parkerings-
keelderen pa Amerika Plads er i drift og har et positivt resultat, men som falge
af ejendomsskatter pa de to resterende byggefelter er resultatet beskedent.

De @vrige selskaber havde beskedne resultater i 1. halvar 2009. Det forven-
tes, at der indledes likvidation af Byggemodningsselskabet Sluseholmen i 2.
halvar 2009.

6. Forretningsstrategi

Seiskabets aktiviteter har i perioden fulgt selskabets forretningsstrategi. Der er en
udvikling af selskabets areater i gang i Nordhavnen og pa Marmormolen samt
fortsat byggemodning | @restad. Investering i veerdiskabelse pa selskabets arealer
sker i takt med forventet afseetning af byggeretter samt de muligheder plangrund-
laget for omraderne abner op for. Der er fortsat fokus pa fastholdelse af en fornuftig
pris pa byggeretter, der er til salg pa nuveerende tidspunkt, samt at investeringer i
byggemodning kun gennemferes, hvis investeringerne pa nuveaerende tidspunkt
skgnnes at gge vasrdien af arealerne.

7. Langtidshudget

Selskabets officielle langtidsbudget blev fremsendt til gjerne i juni 2009. Langtids-
budgettet er udarbejdet pd grundlag af kvartalsrapporten fra marts 2009. Den
veesentligste sendring i forudszetningerne siden da er Kegbenhavns Kommunes
indfrielse af et grundskyldstilgodehavende vedrarende Nordhavnen pa 858 mio. kr.
Derudover er der mindre gendringer til de finansielle poster og igangveerende
projekter. Resultatet af sendringerne medfarer en forventet reduktion i nettogaeiden
i 2018 pé& ca. 1 mia. kr. Faldet i nettogaelden skyldes primzert indfrielsen af oven-
naevnie grundskyldstilgodehavende.
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