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Refshalegen Holding A/S

Virksomhedsoplysninger

Virksomhed
Refshalegen Holding A/S
Refshaleveg 151, 1. sdl
1432 K gbenhavn K

CVR-nr.: 31784921
Hjemsted: Kgbenhavn
Regnskabsar: 01.01.2015 - 31.12.2015

Telefon: 32543221
Telefax: 32966035

Bestyrelse

Kim Simonsen, formand
Hasse Jargensen

Michagl Nellemann Pedersen
Michael Bruhn

Lars Wallberg

Harald Barsting

Direktion
Christian Herskind, administrerende direktar

Revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnersel skab
Weidekampsgade 6

Postboks 1600

0900 K gbenhavn C
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L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015 for Refshalegen Holding A/S.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

L edelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Kgbenhavn, den 21.04.2016

Direktion

Christian Herskind
administrerende direktar

Bestyrelse

Kim Simonsen Hasse Jargensen Michagl Nellemann Pedersen
formand

Michael Bruhn Lars Wallberg Harald Barsting
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalgernei Refshalegen Holding A/S

Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Refshalegen Holding A/S for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rs-
regnskabsioven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlasst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lag til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 21.04.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Lars Kronow Bjern Winkler Jakobsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

CVR-nr. 33963556



Refshalegen Holding A/S 4

L edel sesberetning

Hovedaktivitet

Selskabet er moderselskab til Refshalegens Ejendomsselskab A/S, CVR-nr. 78 87 01 17. Der henvises til le-
delsesheretningen i arsrapporten for Refshalegens Ejendomsselskab A/S for beskrivelse af aktiviteterne i dat-
tersel skabet.

Selskabet beskattes efter sel skabsskattel ovens 8§ 3A og er dermed skattemaessigt transparent.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Resultatet for regnskabsaret 2015 udviser et underskud p& 109 t.kr. og en egenkapital pa 1.049.439 t.kr.

Der er foretaget en opskrivning, jeevnfer veardiansadtelsen af selskabets kapitalandel vist i note 2 i regnskabet,
med 35.000 t.kr. Der forventes et regnskabsmaessigt resultat for regnskabsaret 2016 pa samme niveau som i
2015.

Usikker hed vedr grende indregning og maling

Selskabets ledel se er bevidst om, at vaadifastsadtel sen af selskabets kapitalandel er forbundet med usikkerhed.
Det er ledelsens klare opfattelse, at denne usikkerhed er indregnet i det angivne niveau. Der er en rakke fakto-
rer, som har primaa betydning for aktivernes vaadifastsadtelse, og det er ledelsens opfattelse, at fal gende pa-
rametre er sagligt centrale:

A.  Udviklingen i bebyggel sesprocenter — hvor der tillades stadigt hgjere bebyggel sesprocenter.

B.  Udviklingen i byggeretskvadratmeterpriser — hvor det vurderes, at der handlestil stadigt hgjere priser.

C.  Udviklingen i plangrundlaget — hvor der udvises imadekommenhed fra de regul erende myndigheder, og
hvor beslutningen om de ngdvendige infrastrukturprojekter til stette for Refshalegens uadvikling frem-
rykkes.

Der henvises til &rsregnskabets note 1 og note 2 vedregrende usikkerhed relateret til indregning og maling af
kapitalandele til dagsveadi.

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmel ser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.
Der udarbejdes ikke koncernregnskab med henvisning til arsregnskabslovens § 110.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, n&r det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtel se, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan méles palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkradfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerel sen indregnes indtasgter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
|gb, der vedrarer regnskabsaret.

Resultatopger elsen
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til sel skabets daglige |edel se og administration.

Andrefinansielleindtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter samt amortisering af finansielle aktiver.

Andrefinansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gedd til tilknyt-
tede virksomheder samt amortisering af finansielle forpligtel ser.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat

Selskabets aktionagrer er skattepligtige efter selskabsskattelovens § 3A (den danske pens onsafkastbeskatnings-
lov). Da aktivernei dattersel skaberne, malt som et gennemsnit over aret, for mere end 90% vedkommende har
bestaet af fast jendom, pahviler beskatningen de enkelte aktionaaer.

Da selskabet sdledes ikke er selvstaandigt skattepligtigt, er der ikke beregnet og afsat skat af arets skattepligtige
indkomst i &rsrapporten.

Der afsadtes udskudt skat af forskellen mellem den regnskabs- og skattemaessige vaardi pa tidspunktet, hvor
selskabet blev omfattet af selskabsskattelovens § 3A.

Balancen

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til dagsveadi. Dagsvaadireguleringer, der over-
stiger kostprisen, bindes som en saaskilt reserve under egenkapitalen. Anvendte forudsagninger for opgerelse
af dagsvaardi fremgér af note 4.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestéender.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaadi.
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Resultatopger else for 2015

Administrationsomkostninger
Driftsresultat

Andre finansielle indtasgter
Andre finansielle omkostninger
Resultat af ordinaere aktiviteter far skat

Skat af ordinaat resultat
Aretsresultat

Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat

2015 2014
Note t.kr. t.kr.
(86) (90)
(86) (90)
0 1
(23 (22)
(109) (1112)
0 0
(109) (111)
(109) (1112)
(109) (111)
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Balance pr. 31.12.2015

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle anlasgsaktiver

Anlaegsaktiver

Likvide beholdninger
Omsaningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note t.kr. t.kr.
1.050.000 1.015.000

2 1.050.000 1.015.000
1.050.000 1.015.000

389 524

389 524

1.050.389 1.015.524
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Balance pr. 31.12.2015

Virksomhedskapital

Reserve for opskrivninger
Overfart overskud eller underskud
Egenkapital

Gadd til tilknyttede virksomheder
Anden gadd
Kortfristede gaddsforpligtelser

Gaddsfor pligtel ser

Passiver

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualforpligtel ser

Pantsagninger og sikkerhedsstillel ser
Ejerforhold

2015 2014

Note t.kr. t.kr.

3 111.324 111.324

70.345 35.345

867.770 867.879

1.049.439 1.014.548

927 906

23 70

950 976

950 976

1.050.389 1.015.524
1
4
5
6
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Egenkapitalopger else for 2015
Overfort
Reservefor overskud
Virksom- opskriv- eller un-
hedskapital ninger derskud | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 111.324 35.345 867.879 1.014.548
Arets opskrivninger 0 35.000 0 35.000
Arets resultat 0 0 (109) (109)
Egenkapital ultimo 111.324 70.345 867.770 _ 1.049.439




Refshalegen Holding A/S 11

Noter

1. Usikker hed ved indregning og maling
Der er betydelig usikkerhed knyttet til veardiansadtelsen af kapitalandele i tilknyttede virksomheder, som ind-
regnes og males il dagsveadi.

Der henvisestil omtale af forudsagningerne for indregning og maling i arsregnskabets note 2 samt omtalen i
| edel sesberetningen under af snittet ” Usikkerhed ved indregning og maling”.

Kapital-
andelei
tilknyttede
virksom-
heder
t.kr.

2. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 979.655
Kostprisultimo 979.655
Opskrivninger primo 35.345
Opskrivninger 35.000
Opskrivninger ultimo 70.345
Regnskabsmaessig vaer di ultimo 1.050.000

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter Refshalegens Ejendomsselskab A/S, der gjes 100%.

| henhold til selskabets regnskabspraksis indregnes og méales kapitalandele i tilknyttede virksomheder til dags-
vedi.

Dagsveadien af kapitalandelene vedrarer primaeart grunde og bygninger i dattersel skaber til Refsha egens Ejen-
domsselskab A/S. Refsha egen omfatter et areal paca. 500.000 m2, som forventes udviklet til en ny bydel i
K gbenhavn pasigt.
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Noter

Dagsvazdien af grunde og bygninger er opgjort af ledelsen ved anvendelse af en DCF-model. Ved opgerelsen
har |edel sen anvendt f@l gende centrale forudsadninger:

o En forventet salgspris pa 3.850 kr. pr. m2

o En gennemsnitlig bebyggel sesprocent pa 180%

o Et afkastkrav pa 9,5%

. En forventet prisstigning pa 2,0%

o Det forudsadtes, at 25% af area et kan afhaandesi ar 2026, 50% i & 2031 og 25% i ar 2036.

Ud over overstaende forudsaaninger er vaardien salig falsom over for bl.a. udformningen og vedtagel se af
lokal planen for omradet, udbygning af infrastrukturen samt den tidsmaessige horisont for omradets udvikling.

| tillagy til den af ledelsen udarbejdede DCF-model har ledelsen, som sammenligningsgrundlag for veardiansed-
telsen, indhentet en vurdering af de enkelte forudsagninger fra en ekstern valuar. Der er pa visse parametre
enkelte forskelle mellem forudsadningerne anvendt af ledelsen og den eksterne valuar. Ledelsen har vurderet,
at disse forskelle ikke har en vassentlig indvirkning pa den skennede dagsveadi.

Der vurderes ikke at vaae et aktivt marked eller sket tilsvarende transaktioner, som kan anvendes ved vurde-

ringen af dagsvaadien.

Der er knyttet en betydelig usikkerhed til opgarelse af dagsvaerdien, og selv mindre amdringer i de centrale
forudsagninger vil medfere vaesentlige aandringer i den opgjorte dagsvaardi i sdvel positiv som negativ retning.

Ejer- Egenkapi-

andel tal Resultat
Hjemsted % t.kr. t.kr.

Dattervirksomheder:
Ref shalegens Ejendomsselskab A/S K gbenhavn 100,00 238.983 7.163

3. Virksomhedskapital
Aktiekapitalen bestdr af 111.324.470 aktier a1 kr. Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Der er ikke foretaget aandringer i aktiekapitalen siden stiftelsen i 2008.

4. Eventualfor pligtelser
Der pahviler selskabet en mindre forpligtel se vedrarende indl@sning af minoritetsaktionagrer.
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Noter

5. Pantsaetninger og sikker hedsstillelser
Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for Refshalegens Ejendomsselskab A/S bankgadd. Pr. 31.12.2015

udger gadden O kr.

6. Ejerforhold
Selskabet har registreret fglgende aktionsaer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller

palydende vaadi:

Kommunernes Pensionsforsikring A/S
Pensionskasser under PKA

L gnmodtagernes Dyrtidsfond

PFA Pension, Forsikringsaktiesel skab



