NOTAT BY&HAVN

By & Havns kvartalsrapport for 3. kvartal 2010 — supplerende 8. november 2010
bemeerkninger

1. Indledning og resume

| henhold til vedteegterne skal selskabet udarbejde kvartalsrapporten i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven og arsregnskabslovens bestemmelser for
statslige aktieselskaber (regnskabsklasse D), samt danske regnskabsvejledninger
med de eendringer, der falger af lov om Metroselskabet I/S og Arealudviklings-
selskabet I/S.

Kvartalsrapporten er godkendt af selskabets bestyrelse og er fremsendt til
selskabets ejere med henblik pa, at ejerne behandler kvartalsrapporten pa det
efterfalgende kvartalsmede.

Kvartalsrapporten er indsendt til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og offentliggjort
pa selskabets hjemmeside.

I indstilling vedrerende halvarsrapporten, der blev forelagt pa bestyrelsesmedet
den 26. august 2010, blev der redegjort for, at meget tydede pa dels, at Budget
2010 vil blive holdt, dels at de af bestyrelsen opsatte besparelsesmal for 2010 vil
blive opnaet. Regnskabet for 3. kvartal 2010 viser en fortsat gunstig udvikling og
bekraefter dermed, at de opsatte mal for resultatet i 2010 kan nas.

Nedenfor kommenteres resultatet for perioden (afsnit 2) samt forventningen for
resultatet for hele 2010 for moderselskabet (afsnit 3). Der gives tillige en
beskrivelse af investeringer og veesentligste bevasgelser pa balancen.

2. Resultat for moderselskabet efter 3. kvartal 2010

Resultatet af den primaere drift efter 3. kvartal 2010 udgar 362 mio. kr. Som det var
tilfzeldet efter 1. halvar af 2010, ligger resultatet lidt bedre end budgetteret og
vaesentligt bedre end resultatet for den tilsvarende periode i 2009. Den steerke
forbedring i forhold til 2009 skyldes naturligvis de negative veerdireguleringer af
investeringsejendommene, der matte foretages i 2009. Forbedringen i forhold til
budget vedrorer bade veerdireguleringer af investeringsejendommene, der ligger
15 mio. kr. over budget, og et mindre omkostningstraek end forventet.

Resultatet for markedsvaerdiregulering af geelden er pa 14 mio. kr., hvilket ogsa er
14 mio. kr. bedre end budget og vaesentlig bedre end samme periode i 2009.

Inkl. periodens markedsveerdiregulering af geelden p& 538 mio. kr. udger det
samlede resultat -524 mio. kr.

De samlede indteegter udger efter 3. kvartal 2010 i alt 521 mio. kr., hvilket er 17
mio. kr. hgjere end forventet. Storstedelen af den positive afvigelse pa 17 mio. kr.
vedrerer veerdireguleringer af investeringsejendommene. Som det blev rapporteret
i indstillingen vedrerende halvarsrapporten, foretages veerdireguleringerne pa
baggrund af de hidtidige veerdianseettelsesprincipper, herunder det lavvaekst-
alternativ, der tidligere er beskrevet for bestyrelsen. | veerdiansaettelsen kommer
ogsé de gunstige licitationsresultater vedrgrende bl.a. den nyligt igangsatte
investering i et parkeringshus i @restad til udtryk.

Lejeindtaegterne ligger som tidligere p& aret lidt under det forventede, hvilket ma
ses som en konsekvens af det pressede marked, der igen afspejler de generelle



ekonomiske konjunkturer. Selve lejeindteegterne ligger ca. 4 mio. kr. under for- Shigeals
ventet, mens der til gengeeld er opkraavet 3 mio. kr. mere i ejendomsskatter hos
lejerne end forventet.

Den evrige omsaetning udger 20 mio. kr. efter 3. kvartal 2010, hvilket er 3 mio. kr.
bedre end budgetteret, som bl.a. vedrerer mindre stigninger i viderefaktureringer
samt arbejder for fremmede og udferte arbejder pa egne investeringer.

De samlede omkostninger ligger efter 3. kvartal 2010 hele 8 mio. kr. under budget.
En del af afvigelsen skyldes dog periodiseringer, sdledes at omkostningerne ved
arets udgang ventes at ligge testtere pa budget.

Driftsomkostningerne ligger efter 3. kvartal 2010 hele 5 mio. kr. under budget.
Heraf vedrarer ca. 2 mio. kr. ejendomsskatter, der har veeret budgetteret for
forsigtigt, mens den evrige del af differencen mod budget primaert skyldes, at
vedligeholdelsesarbejderne vedrarende broerne er pabegyndt forholdsvist sent pa
aret, hvortil kommer, at det har vist sig, at det ikke har vaeret nedvendigt at
foretage oprensninger af vandarealer i 2010.

For sa vidt angar administrationsudgifterne ligger de realiserede omkostninger efter
3. kvartal 2010 ca. 2 mio. kr. under budget, hvilket alene kan henfares til besparel-
ser pa advokat- og konsulenthonorarer. Igen ventes en del af afvigelsen dog ind-
hentet i lsbet af &rets sidste maneder.

| resultatet for 3. kvartal 2010 indgar afskrivninger pa 21 mio. kr., hvilket er ca. 2
mio. kr. lavere end budget. Afvigelsen skyldes som tidligere rapporteret, at tre pak-
huse, der blev "tilbageleveret” fra CMP efter budgettets udarbejdelse, nu ikke
leengere indgér i afskrivningsgrundlaget, da de er omklassificeret til investe-
ringsejendomme.

Resultatet af ejerandele i joint ventures mv. er efter 3. kvartal 2010 opgjort til 27
mio. kr., hvilket er 7 mio. kr. lavere end forventet. Nedgangen i resultatandelene
kan primeert henferes til en mindre resultatandel fra CMP end forventet.

De finansielle nettoomkostninger udgjorde i de farste tre kvartaler af 2010 375 mio.
kr., hvilket stort set svarer til budget. Geelden er hidtil i 2010 forrentet med 4,4 pct.,
hvilket er lidt lavere end forudsat i budgettet. Til gengeeld belastes resultatet af dels
en ekstraordinger omkostning som felge af en andret regnskabsmeaessig opgerelse
af momstilgodehavende for byggegrunde | Grestad, jf. indstillingen vedrerende
halvarsregnskabet, dels af, at indekseringen af selskabets gzeld vedrgrende Nord-
havnsvej hidtil i 2010 er indekseret vaesentligt hejere end forudsat | budgettet. De
naevnte poster udligner det fald i finansieringsomkostningerne, der er opnéet som
folge af renteudviklingen i 2010.

3. Forventet resultat 2010

Som det fremgér af vedhaeftede bilag 2 forventes et resultat af den primzere drift for
hele 2010 pa 486 mio. kr., hvilket er 24 mio. kr. hgjere end budgetteret og ca. 23
mio. kr. hejere end forventet ved halvarsskiftet. Baggrunden for fremgangen i for-
hold til sidste rapportering er en opskrivning af forventningerne til veerdiregulerin-
gerne pa 20 mio. kr. Ses der bort fra veerdireguleringerne og udviklingen i ejen-
domsskatterne, peger tallene p4, at de forudsatte omkostningsreduktioner, netto i
forhold til niveauet i 2009 vil blive opnaet i 2010.

De gvrige omseetningsposter, Lejeindtagter og Andre indteegter, forventes at folge
den udvikling, der er set i de forste tre kvartaler af 2010. Lejeindteagterne ligger lidt



under budget, men dog over niveauet i 2009. Fremgangen i forhold til 2009 vedrg-
rer isaer parkeringsindteegterne.

De andre indteegtsposter ventes at ligge over 7 mio. kr. hgjere end budget ved
arets udgang. Salg af tienester og arbejder for fremmed, der til dels ogsa giver sig
udslag pa omkostningssiden, er blandt de veesentligste arsager til forbedringen.

De samlede omkostninger ventes pa baggrund af resultatet for 3. kvartal 2010 at
udgere 211 mio. kr. ved arets udgang. Der er tale om en stigning i forhold til budget
pa 1 mio. kr. Stigningen skal dog ses i relation til de ovenfor naevnte ggede indtaeg-
ter.

Som det fremgér af vedhaeftede bilag 2 forventes resultatandelene fra dattersel-
skaber og joint ventures mv. at udgere hele 185 mio. kr. mod et budget pa 45 mio.
kr. Fremgangen kan alene henfares til det 100 pct. ejede datterselskab FN-Byen
P/S, der star for opferelse og udlejning af kontorbygning til Udenrigsministeriet
(Campus 1). Inden arets udgang skal By & Havn i henhold til joint venture-aftale
med Nordkranen indskyde det areal, hvorpa kontorbygningen til FN skal opfores.
Arealet indskydes til en veerdi af 168 mio. kr., hvilket svarer til den bogferte veerdi i
By & Havns regnskaber. By & Havn skal endvidere overdrage lejekontrakten med
Udenrigsministeriet til selskabet. Ved arets udgang skal FN-By-selskabet veerdire-
gulere sine investeringsejendomme efter samme principper, som anvendes i By &
Havn. P& den baggrund ventes en opskrivning af selskabets investeringsejen-
domme med ca. 142 mio. kr., hvilket vil vaere selskabets resultat i 2010, og som
derfor kan indga som resultatandel i moderselskabets resultatopgerelse.

For de gvrige resultatandele forventes en mindre nedgang i forhold til det budgette-
rede.

For de finansielle poster netto ventes et resultat pa 2 mio. kr. bedre end budget.
Den gunstige udvikling pa kapitalmarkedet slér igennem i tallene, men modvirkes
af de ekstraordinasre poster neevnt under afsnit 2 ovenfor.

Resultatet fer markedsveerdiregulering af gaelden ventes pa denne baggrund at
udgere 177 mio. kr.

Der er ikke indlagt andre forventninger til markedsveerdiregulering af gaelden end
forudsat pa budgettidspunktet. Til og med september maned har markedsveerdire-
guleringerne af geelden udgjort 538 mio. kr. Det er selvsagt vanskeligt at forudsige,
hvilket niveau markedsveerdireguleringerne vil have ved arets udgang. Og selv om
de seneste maneder mest har tydet pa, at det gér i retning af lavere markedsvzerdi-
regulering resten af aret, sa er det ikke usandsynligt, at markedsveerdireguleringer-
ne vil ende pa et niveau, der indebzerer, at det samlede resultat vil blive negativt og
dermed mindsker egenkapitalen yderligere.

4, Investeringer

Vedhzeftede bilag 3 indeholder en oversigt over status pr. 30. september 2010 for
investeringsbudgettet. Det samlede budget inkl. overferte investeringsprojekter fra
2009 er pa 2.418 mio. kr. Det samlede slutforbrug pa investeringsprojekterne
skennes at blive ca. 100 mio. kr. lavere end budgetteret, hvilket primaert skyldes
besparelser for parkeringshuset p&4 Edvard Thomsens Vej og FN-Byen Campus 1.

Pr. 30. september 2010 var det samlede forbrug pa 193 mio. kr. Siden rapporterin-
gen ved halvarsskiftet har der saledes veeret afholdt ca. 110 mio. kr. pa investe-
ringsprojekterne.
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Af det samlede investeringsbudget ventes ca. 1.900 mio. kr. overfart til 2011 eller
senere.

For sa vidt angér de enkelte projekters udvikling i forhold til budget er der i forhold
til tidligere rapporteringer ikke saerskilt nyt at rapportere.

5. Balancen

Den samlede balance udgjorde pr. 30. september 2010 11,7 mia. kr., hvilket er en
nedgang siden arsskiftet p& 1,7 mia. kr. Nedgangen i den samlede balancesum
skyldes naturligvis hovedsageligt, at Kebenhavns Kommune har indfriet sin grund-
skyldsgzeld pa 2,5 mia. kr.

Pa aktivsiden er investeringsejendommene siden &rsskiftet aget i veerdi med ca.
400 mio. kr., der dels kommer fra gennemferte investeringer, dels fra dagsveerdire-
guleringer, der blev foretaget ved halvarsskiftet.

De finansielle anlaegsaktiver er faldet fra knap 3,0 mia. kr. til 0,4 mia. kr. som folge
af Kebenhavns Kommunes indfrielse af sin grundskyldsgzeld til By & Havn.

Tilgodehavender pr. 30. september 2010 er steget med ca. 300 mio. kr., hvilket
primeaert vedrarer periodisering af rentetiigodehavende vedrsrende finansielle in-
strumenter. By & Havns finansiering af investeringsaktiviteterne i savel byggemod-
ningsselskabet som i FN-By-selskabet har ligeledes bidraget til at ege de samlede
tilgodehavender. | begge tilfeelde er der tale om udleeg, der forrentes pa markeds-
niveau.

Pa passivsiden er der naturligvis sket en nedskrivning af egenkapitalen med godit
600 mio. kr., svarende til periodens resultat. Egenkapitalen er nu -1,8 mia. kr.,
hvoraf knap 1 mia. kr. kan henfares til markedsveerdiregulering af geelden, som kun
far betydning for selskabets langsigtede gkonomi, hvis de fastforrentede lan for-
tidsindfries.

Den langsigtede geeld til kreditinstitutter er steget med ca. 1 mia. kr. siden arsskiftet
og vedrerer bade forgget oplaning og den ovenfor neevnte markedsvaerdiregule-
ring. Den kortfristede del af de langfristede geeldsforpligtelser er siden arsskiftet
faldet fra 2,9 mia. kr. til 0,2 mia. kr., idet Kebenhavns Kommunes indbetaling pa
2,5 mia. kr. for en meget stor dels vedkommende er blevet anvendt til at indfri
geeldsposter, der stod til udlsb i november 2010.

Endelig er Anden gzeld eget med ca. 0,5 mia. kr. som felge af renteperiodisering
vedrerende finansielle instrumenter.
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