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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 1. januar - 31. december
2019 for Carlsberg Byen P/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestramme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for
udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og for koncernens
og selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 5. marts 2020

Direktion:
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Jens Nyhus . Hansen
adm. direkter, CEO
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Den uafhaengige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i Carlsberg Byen P/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Carlsberg Byen P/S for regnskabséret 1. januar -
31. december 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet, samt pengestromsopgerelse for koncernen.
Koncernregnskabet og &rsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet"
(herefter benevnt "regnskaberne™). Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhzengighed

Vi er uathengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde regnskaberne uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark, altid vil afdeekke vasentlig fejlinformation, nar saddan findes. Fejlinformationer kan
opstéa som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treffer pd grundlag af regnskaberne.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne

skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
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Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne pé grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i regnskaberne eller, hvis
sddanne oplysninger ikke er tilstrekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke l&ngere kan fortsztte
driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskaberne, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sidan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnir vi tilstrekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med regnskaberne eller vores viden
opndet ved revisionen eller p anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.



Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
regnskaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 5. marts 2020
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

fd.. i W

Henrik Reedtz Kennet Hartmann
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne24830 mne40036
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Hoved- og Negletal

Hoved- og negletal for koncernen

[ikr. 2019 2018 2017 2016 2015
Hovedtal

Nettooms@tning 925.075 2.283.440 1.337.759 2.248.864 103316
Bruttoresultat 213.451 354.361 175452 221.658 -97.884
Resultat af primaer drift 173.413 314.965 129.057 185.105 -127.445
Resultat af finansielle poster -4.915 -3.458 -5.244 -8.536 -11.131
Arets resultat 169.084 312.149 124.993 178.890 -118.784
Balancesum 5.184.669 4.662.893 4.247.022 3.900.992 4.537.293
Heraf'til investering i materielle anlegsaktiver 3.296 2.822 6.205 4.149 1.782
Fgenkapital 1.624.447 2.230.363 1.918.214 1.792.702 1.602.303
Pengestrom fra driftsaktiviteten -1.188.010 373492 76.830 1.269.028 -830.377
Pengestrom fra investeringsaktiviteten -3.275 -2.808 -6.205 4.149 -1.782
Pengestrom fra finansieringsaktiviteten 422.652 21.014 -126.992 -849.013 805.520
Pengestrom i alt -768.633 391.698 -56.367 415.866 -26.639
Nogletal

Bruttomargin 23,1% 15,5% 13,1% 9,9% -94, 7%
Overskudsgrad 18,7% 13,8% 9,6% 82% -1234%
Soliditetsgrad 31,3% 47,8% 45,2% 45,8% 35,3%
Egenkapitalforrentning 8.8% 15,0% 6,7% 10,5% Neg.
Gennemsnitlige antal fuldtidsbeskzeftigede 45 46 43 36 29|

Hoved- og nogletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens online version af

"Anbefalinger & Nogletal".

De i hoved- og negletalsoversigten anforte negletal er beregnet saledes:

Overskudsgrad

Bruttomargin

Soliditetsgrad

Egenkapitalforrentning

Driftsresultat (EBIT) x 100

Bruttoresultat x 100

Nettooms @tning

Nettooms ztning

Egenkapital ultimo x 100

Passiver i alt, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital



Ledelsesberetning
Virksomhedens veesentligste aktiviteter

Om Carlsberg Byen P/S

Carlsberg Byen P/S gennemforer udviklingsprojekter i sterstedelen af Carlsberg Byen beliggende pa
Vesterbro kun 2 km fra Radhuspladsen. Det fardige kvarter bliver et levende og attraktivt bykvarter med
boliger, butikker, kontorer, caféer, restaurationer, kultur, idrat, institutioner, S-togsstation, byrum, pladser,
parker, parkering m.v.

Carlsberg Byen P/S’ ejerkreds bestéar af PFA, Carlsberg, Topdanmark og PenSam.

Carlsberg Byen P/S’ tidsplan for udvikling, byggeri, udlejning og salg af fast ejendom indebzrer bl.a., at
udviklingen af Carlsberg Byen forventes afsluttet i 2024, hvilket er i overensstemmelse med tids- og
strategiplanen fra 2013.

Udviklingen af Carlsberg Byen er inddelt i tre etaper, hvoraf Etape 1 er feerdiggjort, og Etape 2 er i gang
med at blive bygget og star feerdigt i 2021/2022. Det betyder, at over 80% af Carlsberg Byen stir ferdig
ved udgangen af 2022. Etape 3, og dermed de sidste 20%, feerdiggeres i perioden 2021-2024.

P4 hjemmesiden www.carlsbergbyen.dk er der yderligere information om Carlsberg Byens boliger, kontor-
og detaillejemal, F&B (Food & Beverage), byrumspladser, P-kldre, igangveerende byggerier,
byggeafsnitsopdeling m.v.

De egentlige udviklingsaktiviteter finder sted i Carlsberg Byen P/S’ datterselskaber. Koncernstrukturen er
vist pa Carlsberg Byens hjemmeside www.carlsbergbyen.dk.

Udbvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

2019 blev endnu et tilfredsstillende ar for Carlsberg Byen P/S, og resultatet overgik forventningerne bl.a.
som falge af flere leverede boliger og flere solgte erhvervsejendomme end forudsat.

Der er derudover fuld gang i Carlsberg Byens Etape 2-projekter, og ved indgangen til 2020 har byggeaktivi-
teten néet sit forelobige hajdepunkt, og det skrider hastigt fremad. Det betyder, at ca. 40% af Carlsberg
Byen P/S’ samlede udviklingsomrade er ferdiggjort, andre ca. 40% er i gang med at blive bygget, og ved
udgangen af 2022 vil mere end 80% af Carlsberg Byen vare ferdigbygget.

Boligsalg

Carlsberg Byens salg af boliger sammensztter sig af salg og levering af boliger i projekter, som er
ferdiggjort i indevaerende eller tidligere &r, samt salg af boliger pa projekter, som faerdiggeres i de
kommende ar (projektsalg). Salg af feerdige projekter indgar regnskabsmeessigt pa leveringstidspunktet,
mens projektsalg indgar regnskabsmassigt i de efterfolgende ar, nar den faktiske levering af de solgte
boliger finder sted.

Vi har haft stor fokus pé at fa udsolgt i de faerdige projekter. I 2019 blev der siledes udsolgt i Kabke Hus,
Scherfig Hus, Krayer Hus, Heiberg Huse og Bindesbgll Hus og senest leverede vi 57 boliger i Theodora
Hus. Herefter er der kun fa faerdige boliger tilbage i Carlsberg Byen, som endnu ikke er solgt.

12019 pabegyndte vi projektsalg pé tre nye projekter (Administrationsbygningen, Brygmester Hus og
Tuxens Tarn), og projekterne er kommet godt fra start.

Med hensyn til projektsalg i almindelighed blev det i 2019 pavirket af den generelle opbremsning pa det
kgbenhavnske boligmarked bl.a. som folge af stramningerne i 2018 i realkreditinstitutternes mulighed for
udlin og usikkerhed omkring den nye boligskatteordning. Begge dele har ramt markedet for projektsalg
sarligt hardt, men iszr usikkerheden om den nye boligskatteordning har haft stor betydning.



Ledelsesberetning (fortsat)

Opbremsningen betgd en mindre salgsaktivitet i forste halvar af 2019. I sidste kvartal af 2019 s vi dog en
klar fremgang, efter at regeringen udsked ikrafttreedelsen af boligskatteordningen fra 2021 til 2024.

Starstedelen af de projektboliger, der blev solgt i 2019, leveres forst i 2020 og 2021, og indgar derfor forst i
regnskaberne for de respektive ar.

Salg og udlejning af erhvervsejendomme

Carlsberg Byen har fortsat den positive udvikling, hvilket i 2019 resulterede i en rkke tilfredsstillende
udlejninger og salg af erhvervsejendomme. Derudover arbejder vi pa Etape 2-projekterne, hvor det naturligt
tager leengere tid at fa udlejet og solgt, idet starstedelen af projekterne forst er indflytningsklare i
2021/2022.

Et fokus salgsmessigt har veeret at styrke interessen for omradet yderligere, primart ved at markedsfore
Etape 2-projekterne for erhvervsmeaeglere, lejerradgivere og andre samarbejdspartnere. Vi har desuden
arbejdet pa at aktivere de bygninger, der er udlagt til kulturelle formal samt evrige aktiviteter, der kan
understette omréadets nuverende og fremtidige butiks- og restaurationsliv. Pé detail- og F&B-omradet
afholdt vi i september 2019 et event med mulige lejere (Blooming September), ligesom vi udbreder vores
markedsfering internationalt, bl.a. via en ny reklamefilm samt ved deltagelse pA MAPIC-konferencen i
Cannes. Helt generelt galder det, at detail- og F&B-omradet vil fa endnu sterre salgsfokus de kommende
ar.

Store udenlandske selskaber som Amazon og Facebook har i 2019 valgt Carlsberg Byen til og er flyttet ind
i Spaces i Kabke Hus. GLS er flyttet ind i Krayer Hus, Husen Advokater og Billetlugen i Christen Hus samt
Accenture i Harild Hus. Pa detailsiden er Stelling og Lampemesteren rykket ind i Harild Hus, mens Surt og
Carl’s @1 & Spisehus udbreder F&B i Carlsberg Byen yderligere i henholdsvis Laura Hus og Dipylon Hus.

Andre vasentlige transaktioner var salget af Emil Chr. Hansen Hus (ca. 20.000 m?) til den norske investor
KLP, Red Lagerbygning (ca. 6.000 m?), som blev solgt til Capman, og endelig Halmlageret (ca. 2.000 m?),
som ogsa blev solgt til en ekstern investor. Salget af Emil Chr. Hansen Hus har forst regnskabsmassig
indvirkning i 2021.

Vi oplever generelt en stor interesse fra virksomheder, der ensker at flytte ind i de kommende ar. Det gor
sig galdende for savel kontor som detail og F&B. Vi forventer derfor en fortsat positiv udvikling indenfor
salg og udlejning af erhvervsejendomme.

Nye beboere

I lobet af 2019 afleverede vi 127 boliger til nye beboere i bykvarteret. Den fortsatte tilgang af nye beboere
beted, at Carlsberg Byen nu har passeret 1.200 beboere, hvilket skaber gget aktivitet pA omrédet og med-
virker til at transformere de tidligere byggepladser til attraktive boligomrader.

Kreyer Hus

Kroayer Hus rummer ud over 105 boliger ogsa kontor-, detail- og F&B-enheder, P-kalder samt en
berneinstitution. Vi afleverede boligerne i november 2018, og i januar 2019 stod berneinstitutionen klar til
kvarterets nye sma borgere. I tilknytning til Kreyer Hus er byrummet @sten for Humlen fardiggjort med
tilhgrende boldbane og legeplads til gleede for omradets beboere.

P-k&lderen under Krayer hus blev taget i brug i 2019 og overfort til Carlsberg Byen Parkering P/S.

I lebet af 2019 har vi udlejet en butiksenhed til GLS, og to erhvervsenheder er frasolgt. Herefter har
Carlsberg Byen kun én erhvervsenhed tilbage i Kroyer Hus.



Ledelsesberetning (fortsat)

Keobke Hus og Scherfig Hus

Kobke Hus indeholder 54 boliger, kontor- og detaillejemal samt cafélejemal. Vi afleverede boligerne til
boligejerne, detaillejemalet til Netto samt kontorlejemalet til Spaces i 2018. I tilknytning til Kebke Hus blev
ogsa byrummet Kobke Plads fardigt, hvor det tilherende forsinkelsesbassin bade optager regnvand og
fungerer som centrum for pladsens aktiviteter. Sidst i 2018 blev kontor-, detail- og caféarealerne solgt.

I forlengelse af Kabke Hus ligger Scherfig Hus med sine 104 boliger, som blev afleveret i 2017, og under
Kobke Hus og Scherfig Hus ligger P-k&lderen Kebke Plads, som blev taget i brug 2018, og i 2019 blev
overdraget til Carlsberg Byen Parkering P/S.

Boligomrade pa grzensen til Frederiksberg

Heiberg Huse, Bindesbgll Hus og Rahbek Hus I har i alt 118 boliger, der ligger pa gransen mellem
Frederiksberg og Vesterbro. Vi afleverede Rahbek Hus I til de nye beboere allerede i 2017, mens vii 2018
kunne byde de nye beboere velkommen i henholdsvis Heiberg Huse og Bindesbgll Hus. I juni 2019 flyttede
beboerne ind i Rahbek Hus II, ligesom vi i lgbet af aret kunne melde udsolgt pé de sidste fa boliger i
Heiberg Huse og Bindesbgll Hus.

Boligerne omkranser dels den bevaringsverdige bygning Halmlageret, som er udlagt til kulturelle formal
dels de omkringliggende legearealer, boldbane m.v.

Halmlageret blev i 2019 solgt til en ekstern investor.

P-kzlderen Thorvald Bindesbells Plads, som blev taget i brug i 2018, er i 2019 overdraget til Carlsberg
Byen Parkering P/S.

Ottilia Hus, Jacobsen Hus og Laura Hus

12017 fik Kammas Have ny nabo i form af 40 boliger i Ottilia Hus og Jacobsen Hus, kontor- og F&B-
enheder i Ottilia Hus, Jacobsen Hus, Dipylon Hus, Laura Hus samt byrummet Bag Elefanterne. Alle
boligerne i Ottilia Hus og Jacobsen Hus er solgt, og siden 2017 har Carlsberg Byen P/S haft kontor i Laura
Hus. I lgbet af 2019 4dbnede gourmetpizzariet Surt i Laura Hus og Carl’s @1 & Spisehus i Dipylon Hus,
hvorefter disse ejendomme er fulgt udlejet. Ejendommene blev allerede solgt i 2017.

Udlejning af de resterende lejemal er i gang.

Europaskolen & Harild Hus

Europaskolen i Carlsberg Byen blev indviet i 2018, hvor de ferste elever tog de nye faciliteter i brug. Harild
Hus er nabo til Europaskolen og rummer foruden ca. 6.000 m? kontorareal desuden butikker i stueetagen. I
starten af 2019 flyttede Accenture ind, og bygningen er efterfolgende solgt til en ekstern investor. Siden er
Stelling og Lampemesteren flyttet ind, og der er nu kun ét butikslejemal ledigt. Der er stor interesse for
dette lejemal.

P-kzlderen Franciska Clausens Plads, som blev taget i brug 2017, er i 2019 overdraget til Carlsberg Byen
Parkering P/S.

Theodora Hus

De nye beboere i Theodora Hus flyttede ind i december 2019. Boligerne ligger centralt i Carlsberg Byen
ved Bryggernes Plads med Elefantporten som nzrmeste nabo og med flere fredede, historiske bygninger i
nzrheden. Bryggernes Plads bliver en central og livlig plads i Carlsberg Byen omgivet af caféer og
restauranter.

Neste etape boliger

12020 forventer vi, at 101 boliger i de tre nye boligprojekter — Administrationsbygningen,
Mineralvandshuset og Mineralvandsfabrikken — stér klar til indflytning. Det vil skabe endnu mere aktivitet i
Carlsberg Byen.

12020 forventer vi desuden salgsstart pa 5 nye projekter, som stér klar til indflytning i 2021/2022.
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Daginstitutioner

Vi forventer, at Carlsberg Byen vil indeholde minimum fire daginstitutioner, nér bykvarteret star faerdigt.
Senest flyttede den integrerede institution Molevitten i 2018 ind i Kreyer Hus i Carlsberg Byens ostlige
ende ud mod Vesterfxlledvej, hvorefter tre daginstitutioner er taget i brug. I efteréret 2021 star endnu en
daginstitution fardig i Brygmester Hus.

Dagligvarebutikker
Der findes tre dagligvarebutikker i Carlsberg Byen. Netto og Fatex ved Tapperitorvet samt Netto ved
Kobke Plads.

Status pa byggeriet

Der er fuld gang i Carlsberg Byens Etape 2-projekter. Ved indgangen til 2020 har byggeaktiviteten néet sit
forelabige hegjdepunkt, og det skrider hastigt fremad. Det viser aktiviteten pa de 25 byggepladser, antallet af
kraner og ikke mindst de mere end 1.500 handvarkere, der har deres daglige gang pa byggepladserne.
Etape 2-projekterne star faerdige i 2021/22, hvor mere end 80% af Carlsberg Byen vil vare ferdigbygget.

Theodora Hus

Byggeafsnit 2 bestar udover de afleverede boliger i Theodora Hus af kontorenheder, to restaurant-
/cafélejemél og en parkeringskalder, som endnu ikke er faerdiggjort. Totalentrepreneren pa Theodora Hus
er i januar 2020 gaet konkurs. Carlsberg Byen P/S faerdigger selv byggerierne.

Caroline Hus & Dahlerups Tarn

Byggeafsnit 2 Syds Caroline Hus & Dahlerups Téarn pé i alt ca. 36.000 m? bestar af en kombination af i alt
180 boliger, detailhandel, mindre kontorenheder og en P-k&lder. Projektet indeholder et af Carlsberg Byens
tarne pa 80 meter, Dahlerups Tarn. De kommende boliger vil pa den ene side have den rolige park, Carl
Jacobsens Have, og pa den anden side den livlige plads, Bryggernes Plads og den fredede bygning
Lagerkzlder 3 (Hotel Ottilia). Totalentrepriseaftalen blev indgéet i 2018, og ved udgangen af 2019 var de
nederste etager af rahuset etableret, og tarnet var pa vej op.

Brygmester Hus

Brygmester Hus i Byggeafsnit 5 er pa ca. 12.000 m? og bestér af 54 boliger, kontorenheder og
daginstitution. Totalentrepriseaftalen blev indgaet i 2018, og ved udgangen af 2019 er dele af kaelderen
etableret.

Carlsberg Byens hgjeste boligtarn — Pasteurs Tarn — samt Bennecke Hus og Rothe Hus

Byggeafsnit 6 gst er pa ca. 77.000 m2. Det bestar af Carlsberg Byens hgjeste boligtarn, Pasteurs Térn, pa
120 meter med 172 boliger og Bennecke Hus og Rothe Hus med i alt 133 boliger, kontorlejemal samt
detailbutikker og en P-keldre i tre niveauer. Byggerierne ligger med en unik placering ud mod den fredede
J.C. Jacobsens Have. Totalentrepriseaftalen blev indgéet i 2018, og ved udgangen af 2019 var starstedelen
af keelderen under Bonnecke Hus etableret, og Pasteurs Tarns betonkerne var oppe i 10. etages hgjde.

I forleengelse af byggeriet feerdiggeres ogsa et af Carlsberg Byens mange byrum, som vil blive
samlingspunkt for omradets beboere samt indgangen til J.C. Jacobsens Have.

Omdannelse af den fredede bygning Mineralvandsfabrikken samt Mineralvandshuset

Byggeafsnit 7 indeholder nybyggeriet Mineralvandshuset og ombygningen af den fredede bygning
Mineralvandsfabrikken med et samlet areal pa ca. 17.000 m?. Bygningerne kommer til at rumme en
blanding af 69 boliger, erhverv og detail. Der blev indgéet totalentrepriseaftale i 2018, og ved udgangen af
2019 var Mineralvandshuset lukket med vinduer og let facade, og i Mineralvandsfabrikken var indvendig
aptering og reparationer af den fredede facade i gang. Byggerierne forventes at sti ferdige ved udgangen af
2020.
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Nyt stort byggeafsnit — Djerup Hus, Forchhammer Hus, Kjeldahl Hus og Vogelius Téarn

Byggeafsnit 9 indeholder bl.a. byggerierne Djerup Hus, Forchhammer Hus og Kjeldahl Hus. Byggerierne er
pa samlet ca. 47.000 m? og bestér af en kombination af 216 boliger, detailhandel, kontorenheder og en P-
keelder i to niveauer. Projektet indeholder desuden et af Carlsberg Byens tarne pa 80 meter, Vogelius Tarn.
Desuden indeholder projektet en af Carlsberg Byens markante pladser, Kildepladsen. Totalentrepriseaftalen
blev indgéet i 2018, og ved udgangen af 2019 var store dele af bundpladen udfert, og etablering af
kalderetagerne i rahuset under trnet var i gang.

Endnu et boligtirn — Winge Hus og Grenlunds Tarn

Byggeafsnit 10.3 omfatter Grenlunds Térn, som er et 50 meter hgjt boligtdrn med i alt 45 boliger fordelt pa
ca. 4.400 m? samt erhvervsbyggeriet Winge Hus pa ca. 6.350 m?, som udover kontor indeholder detail- og
F&B-enheder i stueetagen mod Kildepladsen. Totalentrepriseaftalen blev indgéet i 2018, og ved udgangen
af 2019 var rahuset til karréen og tarnet mere end halvvejs opfert.

Carlsberg Byens storste kontordomicil — Emil Christian Hansens Hus

Emil Christian Hansen Hus i Byggeafsnit 11 er et kontordomicil pa ca. 20.000 m? beliggende pa hjernet af
Vesterfelledvej og Ny Carlsberg Vej. Totalentrepriseaftalen blev indgéet i 2018, og ved udgangen af 2019
var rahuset stort set faerdigt, og installationsarbejder i de nederste etager var i gang.

Nyt boligomride op mod Frederiksberg — Fristrup Hus og Tuxens Térn

Byggeafsnit 15 bestar af 108 boliger, kontorenheder og en P-kelder fordelt pa ca. 33.000 m? I
byggeafsnittet indgar Fristrup Hus og Tuxens Téarn — et af Carlsberg Byens to 50 meter tirne. I forlengelse
af byggeriet anleegges Kammas Have, som er en helt ny park for omradets beboere. Der blev indgéet
totalentrepriseaftale i 2018, og ved udgangen af 2019 var rahuset til karréen halvvejs, og massivet under
tarnet faerdigmonteret.

Carlsberg Byens Etape 3

Byggeafsnittene 6 Vest, 10 og 14 udger Carlsberg Byens tredje og sidste etape, og bestir af en kombination
af boliger, detailhandel, kontorenheder og P-kaldre og projekterne indeholder et af Carlsberg Byens tirne
pé 100 meter og to tarne pa 80 meter. Projekteringen af de tre projekter er i gang.

Almene boliger

Foruden de mange ejerboliger vil Carlsberg Byen ligeledes rumme 600 almene boliger fordelt pa 400
ungdomsboliger og 200 familieboliger. De almennyttige boliger forventes etableret i Byggeafsnit 9, 10 og
11. Vi har indgaet betinget kabsaftale med AAB omkring salg af byggeretter til almennyttige boliger i
Byggeafsnit 11.

Der er lobende forhandlinger om salg af de gvrige byggeretter til almennyttige boligprojekter.

Carlsberg Byen Parkering

Carlsberg Byen Parkering P/S blev stiftet i 2018 og selskabet vil over tid rade over i alt ca. 3.000 P-pladser,
som vi etablerer under jorden for at minimere trafikken pa gadeplan. Ved udgangen af 2019 er P-kaldrene
Humletorvet, Franciska Clausens Plads, Thorvald Bindesbglls Plads, Kabke Plads og Osten for Humlen
taget i brug med deres i alt 882 pladser. En stor del af de gvrige P-pladser opforer vi i Etape 2, og de vil std
feerdig i 2021/22. De resterende P-pladser indgér i Etape 3, der star ferdig i 2024.

Aktivering af fredede og bevaringsvaerdige bygninger
Carlsberg Byen P/S har en reekke fredede og bevaringsvaerdige bygninger. Heraf er tre bygninger —
Kedelhallen, Halmlageret og Maskincentralen — delvist udlagt til kulturelle formal.

Savel de kulturelle ejendomme som de gvrige fredede og bevaringsvardige bygninger er vigtige
bestanddele i det fremtidige bykvarter, og de vil indga som en integreret del af Carlsberg Byen.
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Den tidligere maltsilo Dipylon Hus blev i 2017 omdannet til moderne kontorlokaler, s& arkitektvirksom-
heden Arkitema kunne flytte sit hovedkontor ind i bygningen. 12019 er Carl’s @1 & Spisehus flyttet ind i
den nederste del af bygningen, sa bygningen nu er fuldt udlejet.

Ombygningen af Lagerkzlder 3 og Maltmagasinet blev faerdiggjort i 2018, sa de fredede bygninger fra
starten af 2019 kunne rumme Hotel Ottilia med tilherende konferencelokaler, restaurant, spaomrade og
butikker.

Administrationsbygningen i Byggeafsnit 11 er under ombygning, og i 2019 indgik vi totalentrepriseaftale.
Vi forventer, at bygningen er frdig i 2. kvartal 2020, og den vil fremadrettet rumme falleshus for
Carlsberg Byens beboere samt 32 studios (1- og 2-varelses boliger). Totalentreprenoren pa
Administrationsbygningen er i januar 2020 géet konkurs. Carlsberg Byen P/S fardigger selv byggeriet.

Mineralvandsfabrikken er under ombygning, s bygningen ultimo 2020 vil indeholde 20 boliger, kontor og
butikker.

Endelig blev Rod Lagerbygning og Halmlageret i 2019 solgt til henholdsvis Capman og en anden ekstern
investor.

Byrum

Carlsberg Byen vil, nir den stér ferdig, indeholde 25 byrum fordelt over hele bykvarteret. Byrummene vil
have forskellige udtryk og funktioner og blive indrettet med bl.a. legeredskaber, aktivitetsrum, banke, gront
og caféliv. Indtil videre er byrummene Tapperitorvet, Humletorvet, Bag Elefanterne, Kebke Plads, Vesten
for Humlen, @sten for Humlen, den nordlige del af Fransiska Clausens Plads, Thorvald Bindesbells Plads
samt storstedelen af Bryggernes Plads etableret. I starten af 2020 forventer vi, at Ottilia Jacobsens Plads er

etableret.

Okonomiske forhold

Koncernens omsztning for 2019 blev som ventet noget lavere end i 2018 og kan henfores til et par sterre
enkelttransaktioner i 2018. Arets resultat blev pa 169 mio. kr. — et resultat, som var vasentligt bedre end
forventet.

I konsekvens af, at Etape 1-projekterne er realiseret hurtigere end forventet, og at Etape 2-projekterne, helt
efter planen, forst leveres i 2021/2022 forventer koncernen et mindre underskud i 2020. I forhold til Etape 2
galder det i ovrigt, at der pa nuveerende tidspunkt er indgaet bindende salgsaftaler indenfor erhverv og
projektsolgte boliger, hvis levering og dermed regnskabsmaessige indregning sker i de kommende éar.

Koncernens egenkapital udger 1.624 mio. kr. pr. 31. december 2019 svarende til en soliditet pd 31,3%.

Koncernens balance udger 5.185 mio. kr. pr. 31. december 2019 sammenholdt med 4.663 mio. kr. pr. 31.
december 2018. P4 aktivsiden er der en stigning i materielle anlegsaktiver og projektbeholdninger og pa
passivsiden en stigning i byggelan. Stigningerne kan henfores til projektudviklingen.

I koncernens pengestremme kan vi primeert henfore den negative pengestrom fra driftsaktiviteter til om-
kostninger til projekter, vi forst realiserer i 2020 eller senere. I den negative pengestrom er modregnet
indtagter fra salg af boliger og erhvervsejendomme i 2019.

Carlsberg Byen P/S har i starten af 2020 indgaet en yderligere aftale med Pensionskassernes Administration
A/S (PKA). Aftalen betyder, at kreditrammen hos PKA er udvidet til 6 mia. kr., og er samtidig tidsmassigt
udbygget, si den tager hgjde for finansieringen af Carlsberg Byen P/S’ sidste etape, Etape 3. Herefter udger
de samlede kredit- og garantirammer til rddighed for projektudvikling i alt 6,8 mia. kr. Kreditrammerne
reduceres, nar Etape 2-projekterne er fardige.
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Koncernens samlede likviditets- og kreditberedskab pr. 31. december 2019 er tilfredsstillende.
Der er i 2019 i alt udbetalt 775 mio. kr. i udbytte.

Det er besluttet ikke at indstille udlodning af udbytte til godkendelse pa generalforsamlingen.
Indregning og miling af projektomkostninger m.v.

I forbindelse med aflzggelsen af arsrapporten har ledelsen foretaget en reekke skan og vurderinger, der har
betydelig indflydelse pa arsrapporten, herunder vedrerende projektbeholdninger og de underliggende
byggeretter.

Den regnskabsmassige vardi af materielle aktiver samt projektbeholdninger vurderes for indikation pa
vardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Betydningsfulde hoendelser efter regnskabsdrets afslutning

Efter arsafslutningen er der indgéet en yderligere aftale med Pensionskassernes Administration A/S (PKA)
som n&rmere beskrevet ovenfor.

Totalentreprengren pa Theodora Hus og Administrationsbygningen er i januar 2020 gaet konkurs. Carlsberg
Byen P/S ferdigger selv byggerierne.

Endelig er der efter arsafslutningen stiftet nye selskaber med henblik péa Carlsberg Byen P/S’ Etape 3.

Der er ikke derudover indtruffet begivenheder efter statusdagen af vaesentlig betydning for regnskabséret 1.
januar — 31. december 2019.

Redegorelse for samfundsansvar

Carlsberg Byen P/S er bygherre pa en reekke udviklingsprojekter i Carlsberg Byen og har til opgave at
udvikle Carlsbergs tidligere bryggeriomrade. Selskabets forretningsmodel er baseret pd samarbejder med
entreprengrer, ingenigrer, arkitekter m.v. samt en lang reekke leveranderer med salg af alle projekter for gje.

Carlsberg Byen P/S er en betydelig interessent i lokalomradet, og udviklingen af Carlsberg Byen atha&nger
bl.a. af tilliden fra beboere, kunder, leveranderer, medarbejdere, samarbejdspartnere og omverdenen i
ovrigt. | denne forbindelse indgér overvejelser om forretningsetik, klima- og miljeforhold samt
grundlzggende ansattelsesvilkir som vasentlige elementer i Carlsberg Byen P/S’ vardisat.

I takt med at bykvarteret udvikles, vil andre akterer, lejere og ejere, som ligger uden for Carlsberg Byen
P/S’ formelle regi, fylde mere i omradet. Som folge af denne naturlige udvikling vil Carlsberg Byen P/S’
indflydelse og ansvarsomrade gradvist blive reduceret og over tid helt forsvinde. Indholdet i denne
redegorelse omfatter derfor alene de forhold, Carlsberg Byen P/S kan pévirke.

Carlsberg Byen anerkender, at der kan vare risici forbundet med at bruge eksterne entreprenerer og
samarbejdspartnere, som selskabet har begrenset kontrol over. De vasentligste risici for Carlsberg Byen er
forbundet med uetisk forretningsadfeaerd og brud pa menneskerettigheder blandt entreprenarer,
underentreprengrer og evrige leveranderer, pavirkning af miljo og klima fra byggeri f.eks. i relation til
genanvendelse af byggematerialer samt trivsel og udvikling blandt egne medarbejdere.
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For at mindske risici har selskabet udarbejdet en Code of Conduct, som forpligter vasentlige leveranderer,
samarbejdspartnere, ledelsen og medarbejderne pa et falles verdisat, ligesom selskabets personalehandbog
nedfelder retningslinjer herom. Formélet er en definition af felles normer og regler for adfeerden, som
understetter veerdisettet. I det forgangne regnskabsér har Carlsberg Byen P/S fortsat arbejdet med lebende
at kommunikere selskabets Code of Conduct til alle implicerede parter. Formalet er at sikre, at selskabets
politikker for bl.a. forretningsetik, overenskomstforhold, klima- og miljeforhold samt menneskerettigheder
overholdes.

Forretningsudovelse og konkurrencedygtighed
Carlsberg Byen P/S’ forretningsudevelse og konkurrencedygtighed er baseret pa ekonomiske, juridiske og
etiske forretningsprincipper.

Carlsberg Byen P/S deltager ikke i nogen form for unfair handel eller ulovlige karteller, og Carlsberg Byen
P/S vil hverken direkte eller indirekte tage imod bestikkelse eller deltage i andre ulovlige metoder. Desuden
vil Carlsberg Byen P/S hverken tilbyde eller modtage nogen form for gave eller anden form for betaling,
som kan opfattes som bestikkelse.

Ovenstéende vil vere et brud pa Carlsberg Byen P/S’ Code of Conduct og kan have konsekvenser for
samarbejdet eller anszttelsesforholdet.

12019 fortsatte Carlsberg Byen P/S sin praksis med at vare i lobende dialog med entreprengrer om
Carlsberg Byen P/S’ vardisazt som beskrevet i Code of Conduct. Der er i den forbindelse ikke observeret
overtradelser af politikken pé dette omrade.

Krav til vaesentlige kunder, leveranderer og samarbejdspartnere

Carlsberg Byen P/S behandler alle kunder, leveranderer og samarbejdspartnere pa lige vilkér og retfaerdigt.
Valget heraf sker bl.a. pa baggrund af produkter eller ydelsers egnethed, kvalitet, pris og
leveringsbetingelser.

Alle leveranderer og samarbejdspartnere i direkte kontraktuelt forhold med Carlsberg Byen P/S, der er
involveret i opfarelse af byggerier, skal overholde Carlsberg Byen P/S’ Code of Conduct, herunder sikre, at
ansatte, der er involveret i opferelse af byggeri i Carlsberg Byen og leverancer hertil, har len- og
ansattelsesforhold, der ikke er mindre gunstige end de len- og ansattelsesvilkér, som galder i henhold til
kollektiv overenskomst, national lovgivning eller administrative forskrifter for arbejde af samme art inden
for vedkommende fag eller industri.

Som defineret i selskabets Code of Conduct accepterer Carlsberg Byen P/S ingen brud pa
menneskerettighederne herunder tvangsarbejde og bernearbejde, som er defineret i geldende ILO-
konventioner. I det omfang national lovgivning stiller hgjere krav, overholdes disse.

Som et led i arbejdet med at sikre overholdelsen af menneskerettighederne blandt samarbejdspartnere og
leveranderer dreftes bl.a. len- og ansettelsesvilkar lebende ud fra konkrete vurderinger. 1 2019 har
selskabet fortsat denne praksis.

Der er i forbindelse med den lgbende dialog om len- og ansattelsesvilkér og andre menneskeretslige
forhold ikke observeret overtreedelser af Carlsberg Byen P/S’ vardisat, herunder grundleggende krav om,

at minimumsgraenser for lenninger, arbejdstid og ansattelsesvilkar i evrigt skal overholdes.

Carlsberg Byen P/S kan valge at afbryde samarbejdet, hvis kunder, leveranderer og samarbejdspartnere
ikke lever op til Carlsberg Byen P/S’ Code of Conduct.
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Leerlingepladser i Carlsberg Byen

Carlsberg Byen P/S er i dialog med entreprengrerne i Carlsberg Byen og har gennem &rene haft et godt
samarbejde med bl.a. NEXT Uddannelse Kebenhavn. Vi har tilskyndet til, at entreprengrerne ansatter
lerlinge i byggeriet, sa de bidrager til at fa udlert neste generation af handverkere. Pé trods af at
ordningen har varet frivillig at deltage i, har den fert til et stort antal praktikanter pa Carlsberg Byen P/S’
byggepladser.

Milje- og klimaforhold

Carlsberg Byen arbejder pa lebende at mindske milje- og klimapavirkningen bl.a. gennem opferelse af
miljerigtigt byggeri. Alle nye byggerier opfert af Carlsberg Byen P/S er opfort efter de geeldende standarder
for miljerigtigt byggeri. Ligeledes er der anlagt solceller pa tagene, og der er gronne tage, som optager
regnvand med positiv effekt pa sével klima som natur.

Carlsberg Byen P/S har i samarbejde med Frederiksberg Fjernkeling anlagt et fjernkelingsanlaeg, som skal
forsyne sterstedelen af kvarterets kontor- og detailejendomme med komfortkaling, hvilket reducerer CO»-
pavirkningen betydeligt i forhold til, hvis der skulle etableres decentrale anleg pé hver enkelt bygning.
Ligeledes reducerer fiernkelingen driftsudgifterne for de kommende ejere, lejere og brugere. Sterstedelen af
erhvervsejendommene er forpligtet til at blive koblet pa fjernkelingsanlegget. I 2019 er bide Harild Hus,
Theodora Hus og Carlsbergs nye hovedsade blevet koblet pa fjernkoling.

I forhold til genanvendelse af byggematerialer genbruges storstedelen af de nedbrudte byggematerialer
enten pa byggerier i Carlsberg Byen eller andre steder. Flere huse i Carlsberg Byen er muret op med
genbrugsmursten, hvilket bidrager med CO:-reduktion sammenlignet med brug af nye mursten.

Ogs4 i forhold til de anormale mangder regnvand, der opstir ved skybrud, er der foretaget tiltag til at
afhjlpe dette ved hjlp af forsznkninger, som opsamler og tilbageholder dele af regnvandet, indtil det kan
ledes videre ud i kloaksystemet. Tiltagene er integreret i byen, sa de ogsé fungerer som legepladser,
amfiteater m.v. I Carlsberg Byen er der ultimo 2019 udfert forsinkelsesanlag, der samlet kan tilbageholde
op til 3.000 m? regnvand.

Carlsberg Byen P/S’ egne medarbejdere

Carlsberg Byen P/S stotter medarbejdernes ret til et godt arbejdsmilje jf. selskabets Code of Conduct. For at
sikre trivsel blandt koncernens ca. 45 medarbejdere har Carlsberg Byen P/S gennemfort en rakke tiltag af
lebende karakter, som f.eks. medarbejdersamtaler og evrige dialogmeder samt medarbejderarrangementer.
Ansatte i Carlsberg Byen P/S har ifolge deres kontrakter ret og pligt til at efteruddanne sig, sa
medarbejderne hele tiden udvikler sig, og selskabets hoje faglighed bevares.

Carlsberg Byen P/S’ Code of Conduct bliver lobende opdateret og udsendt til alle medarbejdere, ligesom
den udleveres til nyansatte. Selskabets medarbejdere er derfor kladt pa til at reagere, hvis de observerer
brud pa de etiske retningslinjer, som er fastlagt i Code of Conduct.

Redegarelse for ligestilling
Carlsberg Byen P/S tilstreber en medarbejdersammensatning, der afspejler det omgivende samfund i
forhold til bl.a. ken, alder, uddannelsesniveau, oprindelse og arbejdsevne.

Selskabet lzgger vagt pa, at de bedst kvalificerede veelges til bestyrelsesposterne. Bestyrelsen bestér af fem
medlemmer, hvoraf alle pt. er mand. Det tilstraebes, at mindst 20% af bestyrelsen inden udgangen af 2021
bestér af kvinder. 2017 var det forste &r, hvor virksomheden fastlagde et maltal for den kensmassige
sammensatning af bestyrelsen. Ved valg til bestyrelsen i 2019 var der ikke kvinder iblandt de opstillede
kandidater.

Direktion og ovrige ledere udgeres af fire kvinder og seks mand, mens den gvrige organisation fordeles

ligeligt mellem kvinder og mand. Carlsberg Byen har under 50 ansatte og er dermed ikke omfattet af
lovkravet om at rapportere om politikker for ligestilling blandt evrig ledelse.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Carlsberg Byen P/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for stor klasse C-virksomhed.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Carlsberg Byen P/S og dattervirksomheder, hvori
Carlsberg Byen P/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden
méde har bestemmende indflydelse. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtagter
og omkostninger, aktiebesiddelser, ejerbeviser, interne mellemvarender og udbytter samt realiserede og
urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af dattervirksomhedens
dagsvardi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske ressourcer vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
omkostninger, der er atholdt for at opnd arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og
hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regnskabsmassige skon af belob, der
tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsatning omfatter indtagter fra salg af fardiggjorte projekter, grunde og bygninger samt
eksisterende bygninger, lejeindtaegter samt anden omsatning. Indtagter indregnes, nar de kan opgeres
palideligt, og betalinger er sandsynlige.

Lejeindtagter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at ydelsen leveres til lejer og med de beleb, der
vedrorer regnskabsaret.

Indtagter fra salg af feerdiggjorte projekter, grunde og bygninger samt eksisterende bygninger, indregnes pa
overdragelsestidspunktet (salgsmetoden).

Anden omsatning indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at ydelsen leveres til kunder og med de belab,
der vedrerer regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

I moderselskabet omfatter nettoomsatning i al vasentlighed viderefakturerede lenninger mellem
koncernselskaber.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter savel direkte som indirekte omkostninger, der atholdes for at opna arets
omstning.

Produktionsomkostninger bestar blandt andet af omkostninger til projektudvikling og byggeri, herunder
gager, afskrivninger, nedskrivninger (medtaget under andre produktionsomkostninger), lineomkostninger i
byggeperioden og hensattelse til tab pa igangsatte byggeprojekter samt udgifter til drift af ejendomme,
herunder skatter og afgifter, forsikring, vedligeholdelse, gager m.v.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter blandt andet markedsferingsomkostninger, omkostninger atholdt i
aret til ledelse og administration, herunder administrativt personale, kontorlokaler og kontoromkostninger
samt afskrivninger.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter skat og efter forholdsmassig eliminering af intern avance/tab og fradrag
af afskrivning pa goodwill.

Finansielle indtzegter og omkostninger
Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter samt amortisering af finansielle aktiver og
forpligtigelser.

Laneomkostninger fra bade specifik og generel lantagning, der direkte vedrerer projektudviklings- og
byggeperioden, henfores til kostprisen for sadanne aktiver.

Selskabsskat
Moderselskabet og visse datterselskaber er partnerselskaber, og er derfor ikke selvstendige skattesubjekter,
hvorfor der hverken indregnes aktuel eller udskudt selskabsskat.

I datterselskaber, der er selvstendige skattesubjekter, bestar arets skat af arets aktuelle selskabsskat og
@ndringer i udskudt skat, samt regulering vedrerende tidligere ar. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlzegsaktiver

Grunde og bygninger samt inventar og driftsmateriel méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Bygninger omfatter faerdigopferte parkeringsanlaeg taget i brug. Afskrivningsgrundlaget er
kostprisen med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Grunde afskrives ikke.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivcet cr klar til brug. For cgenfremstillede aktiver omfatter kostprisen dirckte og indircktc
omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer og lon samt l&neomkostninger fra specifik og
generel lantagning, der direkte vedrarer opferslen af det enkelte aktiv.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa
de enkelte bestanddele er forskellige.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid og eventuelle restvardier, baseret pa
falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Inventar og driftsmidler 2-5 ar
Grunde og bygninger op til 30 ar

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets restveerdi og reduceres med eventuelle
nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restvardien fastsattes pd anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger restvardien aktivets regnskabsmaessige verdi, opherer afskrivning.

Ved &ndring i afskrivningsperioden eller restvardien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en &ndring i regnskabsmeessigt skon.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis produktions- og
administrationsomkostninger.

Fortjeneste og tab ved salg af materielle aktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmassige vardi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder méles ved forste indregning til kostpris og efterfelgende til den
forholdsmassige andel af virksomhedens indre vardi opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis
med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfores under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode, i det omfang den
regnskabsmassige vardi overstiger anskaffelsesvardien.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objektiv
indikation p4, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, foretages
nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse pa individuelt
niveau, vurderes pa portefoljeniveau for objektiv indikation for verdiforringelse. Portefaljerne baseres
primart pé debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncernens
kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefoljer, er fastsat baseret pa
historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgares som forskellen mellem den regnskabsmeessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvardien af de forventede pengestrsmme, herunder realisationsvardi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefolje.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Projekt- og salgsbeholdninger
Projektbeholdninger omfatter grunde og bygninger anskaffet med henblik pa udvikling og salg, herunder
igangverende byggeprojekter for egen regning.

Salgsbeholdninger omfatter grunde og bygninger, som er faerdigudviklede, og hvorpa der er aktive
salgsbestrabelser.

Projekt- og salgsbeholdninger males til kostpris eller nettorealisationsvardien, sdfremt denne er lavere. For
igangsatte byggeprojekter indregnes det forventede tab i resultatopgerelsen, nér de samlede projekt- og
byggeomkostninger forventes at overstige de samlede salgsindtzgter med fradrag af salgsomkostninger.
Forudbetaling fra kunder vedrerende igangverende byggeprojekt er modregnet i kostprisen.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen fra det tidspunkt,
hvor projektudviklingen igangsettes og indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til salg eller levering.

Direkte omkostninger omfatter omkostninger til projektudvikling og byggeri, herunder direkte henforbare
gager.

Ombkostninger til f.eks. ejendomsskatter, som vedrerer perioden forud for igangstning af
projektudviklingssagen, udgiftsfores lobende under produktionsomkostninger.

Laneomkostninger til finansiering af igangsatte projekter indregnes i kostprisen, séfremt de vedrerer
projektudviklings- og byggeperioden.

Ejendomme, der er bestemt for salg, méles til den laveste vardi af den regnskabsmessige verdi pa
tidspunktet for klassifikation som “bestemt for salg” eller dagsvardien med fradrag af salgsomkostninger.

Nedskrivninger, som opstir ved den ferste klassifikation som “bestemt for salg”, og gevinster eller tab ved
efterfolgende maling til laveste vardi af den regnskabsmassige vardi eller dagsvaerdi med fradrag af
salgsomkostninger, indregnes i resultatopgerelsen under de poster, de vedrerer. Gevinster og tab oplyses i
noterne.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgrensningsposter indregnet under aktiver omfatter betalte omkostninger vedrerende efterfolgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Veardiforringelse af aktiver
Den regnskabsmassige veerdi af materielle anlegsaktiver samt projektbeholdninger vurderes érligt for
indikationer pa vaerdiforringelse, ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmassige vardi.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
dattervirksomheder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af
kapitalandele eller &ndring i regnskabsmassige skon.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belab.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udbytte

Foresléet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzre
generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Geld til kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
ved anvendelse af “den effektive rentes metode”, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle
veerdi indregnes i resultatopgerelsen under finansielle omkostninger over laneperioden.

@vrige geldsforpligtelser méles til nettorealisationsvardi.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat vedrerende datterselskaber, der er selvstendigt
skattesubjekter, indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat
af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto skatter. Der afsattes ikke udskudt skat
vedrarende moderselskabet og de datterselskaber, der ikke er selvstendige skattesubjekter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende poster, hvor midlertidige forskelle
— bortset fra virksomhedsovertagelser — er opstiet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat
eller skattepligtig indkomst. I de tilfelde, hvor opgerelse af skattevardien kan foretages efter forskellige
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettigede skattemassige underskud,
indregnes med den vardi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og
jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrarende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne
avancer og tab.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nir den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger, der er opstaet i forbindelse med salg af ejendomme
samt henferbare omkostninger til byggeri m.v. Hensatte forpligtelser indregnes, nir koncernen som folge af
en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af
forpligtelsen vil medfore et forbrug af koncernens gkonomiske ressourcer. Hensatte forpligtelser méles til
nettorealisationsveerdi eller til dagsverdi. Hvis opfyldelse af forpligtelsen tidsmassigt forventes at ligge langt
ude i fremtiden, males forpligtelsen til dagsvardi.

PENGESTROMSOPGOURELSE
Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pé drifts-, investerings- og

finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider og koncernens likvider ved érets begyndelse og
slutning.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Pengestrem fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante
driftsposter, @ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrem fra investeringsaktivitet
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og
aktiviteter samt keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet
Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter &ndringer i storrelse eller ssmmensatning af koncernens
selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebzrende gzld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og deponerede midler som uden hindring kan omszittes til likvide
beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdizndringer.

Undladelse af pengestremopgerelse i moderselskab

Med henvisning til arsregnskabsloven §86, stk. 4 udarbejdes ikke pengestremsopgerelse for
moderselskabet, da virksomhedens pengestremme indgar i den samlede pengestromsopgarelse for
koncernen.

SEGMENTOPLYSNINGER
Virksomheden har ikke forskellige aktiviteter eller geografiske markeder.
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2019

Resultatopgerelse
2019 2018
Note tkr. tkr.
1 NETTOOMSAZATNING 925.075 2.283.440
2,3,4 Produktionsomkostninger -711.624 -1.929.079
BRUTTORESULTAT 213.451 354.361
3,4,5 Administrationsomkostninger -40.038 -39.396
RESULTAT AF PRIMZAR DRIFT 173.413 314.965
6 Finansielle indtagter 318 88
7 Finansielle omkostninger -5.233 -3.546
RESULTAT FOR SKAT 168.498 311.507
8 Skat af drets resultat 586 642
9 ARETS RESULTAT 169.084 312.149
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2019

Balance
2019 2018
Note AKTIVER tkr. tkr.
ANLAGSAKTIVER
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER
Grunde og bygninger 404.885 272.269
Inventar og driftsmidler 4.980 7.346
10 MATERIELLE ANLAGSAKTIVERI ALT 409.865 279.615
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER
Deposita 1.374 1.336
Tilgodehavender 14.944 14.656
11 FINANSIELLE ANLAGSAKTIVERI ALT 16.318 15.992
ANLAGSAKTIVERI ALT 426.183 295.607
OMSATNINGSAKTIVER
12 Projektbeholdninger 4.560.268 3.415.579
Tilgodehavender 56.385 28.417
Andre tilgodehavender 11.144 24.078
13 Periodeafgransningsposter 931 821
4.628.728 3.468.895
14 LIKVIDE BEHOLDNINGER I ALT 129.758 898.391
OMSZATNINGSAKTIVER I ALT 4.758.486 4.367.286
AKTIVERIALT 5.184.669 4.662.893
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2019

Balance

Note

15
16

17
18

17

19
20
21
22

PASSIVER

EGENKAPITAL
Selskabskapital
Overfort resultat
Forslag til udbytte

EGENKAPITAL I ALT

HENSATTE FORPLIGTELSER
Udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser

HENSATTE GALDSFORPLIGTELSER I ALT

LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Kreditinstitutter m.v.

Deposita

Anden geld

LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSERI ALT
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Kreditinstitutter m.v.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Leverandergeld

Anden geld

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT
GZALDSFORPLIGTELSER I ALT
PASSIVERTIALT

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Neartstdende parter
Pengestromsopgerelse - &ndring i driftskapital
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2019 2018

tkr. tkr.
17.000 17.000
1.607.447 1.513.363
0 700.000
1.624.447 2.230.363
127.216 127.802
192.712 190.910
319.928 318.712
2.768.503 1.222.289
3.103 1.631
1.277 0
2.772.883 1.223.920
115.281 465.120
20.779 10.656
225.355 178.678
105.996 235.444
467.411 889.898
3.240.294 2.113.818
5.184.669 4.662.893




Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2019

Egenkapitalopgerelse

Foreslaet
Overfort udbytte for
Selskabskapital resultat  regnskabséret Lalt
tkr. tkr. tkr. tkr.
Egenkapital pr. 01.01.2019 17.000 1.513.363 700.000 2.230.363
Betalt ordinrt udbytte 0 0 -700.000 -700.000
Betalt ekstraordinaert udbytte 0 -75.000 0 -75.000
Overfort jf. resultatdisponering 0 169.084 0 169.084
Egenkapital pr. 31.12.2019 17.000 1.607.447 0 1.624.447
Selskabskapitalen pa 17.000 tkr. er fordelt pa andele a 1 kr.
Zndringer af selskabskapitalen specificeres saledes:
2019 2018 2017 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.
Saldo 01.01 17.000 17.000 17.000 17.000 17.000
Saldo 31.12 17.000 17.000 17.000 17.000 17.000

-26 -



Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2019

Pengestromsopgorelse

Note

22

14

Resultat af primeer drift
Af- og nedskrivninger

Pengestrom fra primeer drift for &ndring i driftskapital
Zndring i driftskapital

Pengestrom fra primer drift
Renteindtegter, betalt
Renteomkostninger, betalt

Pengestrem fra driftsaktivitet

Kob af materielle anlagsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver

Pengestrem til investeringsaktivitet

Fremmedfinansiering:

Afdrag til realkreditinstitutter
Afdrag pa byggelan

Foragelse af gzld pa byggelan
Udbetalt udbytte

Anden gzld

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrem

Likvider, primo
Likvider, ultimo
Likvider, ultimo fordeler sig som folgende:

Frie likvider
Deponerede likvider

Koncern
2019 2018
tkr. tkr.
173.413 314.965
17.544 30.672
190.957 345.637
-1.374.052 31.313
-1.183.095 376.950
318 88
-5.233 -3.546
-1.188.010 373.492
-3.296 -2.822
21 14
-3.275 -2.808
-6.169 -40.048
-492.653 -1.120.980
1.695.197 1.182.042
-775.000 0
1.277 0
422.652 21.014
-768.633 391.698
898.391 506.693
129.758 898.391
60.883 863.498
68.875 34.893
129.758 898.391

Pengestromsopgerelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets ovrige bestanddele.
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2019

Noter

Nettoomsatning 2019 2018
tkr. tkr.

Salg af ejendomme 875.505 2.235.327
Udlejning af ejendomme 49.570 48.113
925.075 2.283.440

Produktionsomkostninger

Omkostninger ifm. salg af ejendomme 686.695 1.892.943
Omkostninger ifm. udlejning af ejendomme 6.441 9.269
Andre produktionsomkostninger 18.488 26.867

711.624 1.929.079

Personaleomkostninger

Gager 51.639 51.696
Pensioner 4.460 4334
Andre omkostninger til social sikring 332 338

56.431 56.368

Personaleomkostninger er medtaget som folger:

Produktionsomkostninger 18.601 16.295
Administrationsomkostninger 37.830 40.073

56.431 56.368
Gennemsnitlige antal fuldtidsbeskaftigede 45 46

I personaleomkostninger 56.431 tkr. (2018: 56.368 tkr.) indgér gager, pension, bonus og hensattelser
til fastholdelsesaftaler til selskabets direktion med i alt 9.688 tkr. (2018: 11.622 tkr.), og honorar til
selskabets bestyrelse med 1.275 tkr. (2018: 1.275 tkr.).

Afskrivninger

Materielle anlegsaktiver 5.858 5.393

Gevinst ved salg af materielle anlegsaktiver -7 -12
5.851 5.381

Afskrivninger er medtaget som folger:

Produktionsomkostninger 2.106 881

Administrationsomkostninger 3.745 4.500
5.851 5.381
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2019

Noter
2019 2018
5 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor tkr. tkr.
Honorar vedrerende lovpligtig revision 841 609
Skattemaessig radgivning 358 345
Erklaringsopgaver med sikkerhed 109 119
Andre ydelser 515 564
1.823 1.637
6 Finansielle indtaegter
Bankrenter 0 6
Andre finansielle indtagter 318 82
318 88
7 Finansielle omkostninger:
Realkreditlan 1.506 2.009
Bankrenter 1.542 937
@vrige finansielle omkostninger 2.185 600
5.233 3.546
8 Skat
Skat af drets resultat er sammensat som folger:
Arets regulering af udskudt skat 586 642
586 642
9 Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 700.000
Overfort til egenkapitalreserver 169.084 -387.851
169.084 312.149
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Noter

10

11

Materielle anlaegsaktiver

Anskaffelsessum 01.01

Overforsel fra projektbeholdninger
Tilgang
Afgang

Anskaffelsessum 31.12

Af- og nedskrivninger 01.01
Arets afskrivninger
Afgang afskrivninger

Samlet af- og nedskrivning 31.12

Regnskabsmassig vardi 31.12.2019

Regnskabsmaessig vardi 31.12.2018

Finansielle anlegsaktiver

Anskaffelsesvardi 01.01
Tilgang i arets lob
Anden regulering

Anskaffelsesvardi 31.12

Grunde og Inventar og
bygninger driftsmateriel Total
tkr. tkr. tkr.
273.750 20.150 293.900
132.827 0 132.827
1.895 1.401 3.296
0 -365 -365
408.472 21.186 429.658
-1.481 -12.804 -14.285
-2.106 -3.752 -5.858
0 350 350
-3.587 -16.206 -19.793
404.885 4.980 409.865
272.269 7.346 279.615
Deposita  Tilgodehavender Total
tkr. tkr. tkr.
1.336 14.656 15.992
38 288 326
0 0 0
1.374 14.944 16.318
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Noter
2019 2018
12 Projektbeholdninger tkr. tkr.
Kostpris 01.01 3.430.579 3.609.455
Tilgang i arets lob 1.976.237 1.647.469
Afgang i érets lob -713.721 -1.697.272
Overforsel til materielle anlegsaktiver -132.827 -129.073
Kostpris 31.12 4.560.268 3.430.579
Forudbetalinger 01.01 15.000 100.000
Tilgang i arets lob 0 15.000
Afgang i rets lob -15.000 -100.000
Forudbetalinger 31.12 0 15.000
Regnskabsmassig vardi 31.12 4.560.268 3.415.579

Projektbeholdninger med en bogfart veerdi pa 772 mio. kr. (2018: 760 mio.kr.) er stillet til sikkerhed
for prioritetsgaeld pa 168 mio. kr. (2018: 175 mio. kr.) jf. note 17 og 19.

I projektbeholdninger indgér finansieringsomkostninger pa 99 mio. kr. (2018: 73 mio. kr.).

I projektbeholdninger indgér ejendomme bestemt for salg pa 357 mio. kr. (2018: 402 mio. kr.)

13 Periodeafgransningsposter
Forudbetalte IT-omkostninger 563 475
Forudbetalte forsikringsomkostninger 120 166
Forudbetalte messeomkostninger 97 85
Dvrige 151 95

931 821

14 Likvide beholdninger
I likvide beholdninger indgar et deponeret belgb pa 69 mio. kr. (2018: 35 mio. kr.) vedrorende salg af
ejendomme. Efter arsafslutningen er der frigivet 44 mio. kr.
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15

16

17

18

Udskudt skat

Udskudt skat omfatter projektbeholdninger, tilgodehavender, léneomkostninger samt skattepligtigt

underskud til fremfersel.

2019 2018

tkr. tkr.

Udskudt skat pr. 01.01 127.802 128.444

Arets regulering af udskudt skat -586 -642

Udskudt skat pr. 31.12 127.216 127.802
Udskudt skat vedrorer:

Regnskabs- Skattemassige Midlertidige

n‘lzsrzlig; vardier forskelle

tkr. tkr. tkr.

Projektbeholdninger 1.505.402 839.819 665.583

Laneomkostninger 52 17 35

Underskud til fremforsel 0 87.365 -87.365

1.505.454 927.201 578.253

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser bestar af forpligtelser, der er opstaet i forbindelse med salg af ejendomme
samt henferbare omkostninger til byggeri.

Kreditinstitutter m.v. Afdrag Restgzld
Geld i alt forste ar efter 5 ar

tkr. tkr. tkr.

Realkreditinstitutter 168.338 9418 121.854
Byggelan 2.715.427 105.844 0
Kreditinstituter 19 19 0
2.883.784 115.281 121.854

2019 2018

Deposita tkr. tkr.
Anskaffelsesvaerdi 01.01 1.631 5.899
Tilgang i rets lob 1.498 844
Afgang i arets lob -26 -5.112
Anskaffelsesvaerdi 31.12 3.103 1.631
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19

20

21

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Geeld til realkreditinstitutter jf. note 17 pé i alt 168 mio. kr. er etableret med sikkerhed i en andel af
den bogforte vaerdi af projektbeholdninger jf. note 12.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Som led i en finansieringsaftale har byggelangiver, eller er i proces med at f&, indtredelsesret i
totalentrepriseaftalerne samt transport i entreprisegarantierne fra totalentrepreneren vedrerende
byggeafsnit 2, 5, 60, 7,9, 10.3, 11 og 15.

Carlsberg Byen P/S har stillet en garanti om tilslutning og minimumsaftag overfor Frederiksberg
Fjernkeling A/S, som Igber indtil udgangen af 2039.

I forlengelse af en spaltning i 2009, hvorved datterselskabet Carlsberg Byen I A/S blev etableret,
hefter Carlsberg Byen I A/S sammen med Carlsberg Danmark A/S subsidizrt og solidarisk for
forpligtelser, der bestod p4 tidspunktet for spaltningsplanens offentliggerelse, dog hgjest med den
tilferte nettoveerdi svarende til 424 mio. kr. Som led i koncernens erhvervelse af Carlsberg Byen I A/S
i april 2012, er det aftalt, at Carlsberg skal skadeslasholde Carlsberg Byen I A/S for eventuelle
forpligtelser.

Som folge af universalsuccessionen ved spaltning hfter Carlsberg Byen Ejendomme P/S (CVR 35 24
85 79) og Carlsberg Byen Ejendomme I P/S (CVR 35 24 85 52) subsidizrt og solidarisk for
forpligtelser (indregnede og ikke-indregnede) i det ophersspaltede Carlsberg Byen Ejendomme P/S
(CVR 33 64 85 02), som bestod pa tidspunktet for spaltningsplanens offentliggerelse.

Carlsberg Byen I A/S og Carlsberg Byen Komplementar ApS, Komplementar Carlsberg Byen BA 11
ApS, Komplementar Carlsberg Byen BA 9 ApS, Komplementar Carlsberg Byen BA 10.3 ApS,
Komplementar Carlsberg Byen BA 9 Bolig I ApS, Komplementar Carlsberg Byen BA 9 Bolig II ApS,
Komplementar Carlsberg Byen BA 9 Bolig Téarn ApS, Komplementar Carlsberg Byen BA 10.3 Tarn
ApS, Komplementar Carlsberg Byen Administrationsbygning ApS og Komplementar Carlsberg Byen
BA 11 Kontor ApS indgdr i tvungen national sambeskatning og ha&fter solidarisk og ubegranset for
betaling af selskabsskat opstéet inden for sambeskatningskredsen.

Carlsberg Byen har indgaet operationelle leje- og leasingaftaler med en samlet restforpligtelse pr. 31.
december 2019 pa 29.603 tkr. (2018: 33.348 tkr.). Restlgbetiden varierer fra 6-93 mdr. med en
ménedlig gennemsnitlig ydelse pa 355 tkr. i 2020 (2019: 353 tkr.).

Der er indgéet endelig lejeaftale med Visma e-conomic A/S om leje af den samlede ejendom Emil
Chr. Hansen Hus, nér denne star faerdig i 2021.

Der er indgéet en aftale om salg og levering af en bernehave til Kebenhavns Kommune samt Emil
Chr. Hansen Hus til KLP.

Der er indgéet operateraftaler med Apcoa Parkering Danmark A/S, der udlgber i 2021.
Der er indgéet aftale om salg og levering af projektboliger i de kommende ér.

Lejegarantier samt normale forpligtelser ved salg af grunde og ejendomme.

Nz=rtstiende parter

Der har veret samhandel med Carlsberg koncernen, Topdanmark og PFA, som tillige er aktionzr i
moderselskabet Carlsberg Byen P/S. Koncernen anvender arsregnskabslovens § 98C, stk. 7. Alle
transaktioner i regnskabséret er foregaet pa markedsvilkér.
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22

Pengestremsopgerelse - zendring i driftskapital
Andring i finansielle anlegsaktiver

Zndring i projektbeholdninger

Zndring i andre hensatte forpligtelser

Zndring i langfristede gaeldsforpligtelser

Zndring i tilgodehavender og periodeafgransningsposter
Zndring i kortfristede geldsforpligtelser
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2019 2018

tkr. tkr.

-326 6
-1.289.209 -60.488
1.802 93.078
1.472 -4.268
-15.144 8.446
-72.647 -5.461
-1.374.052 31.313




Arsregnskab (moderselskab) 1. januar - 31. december 2019

Resultatopgorelse
Note
23 NETTOOMSATNING
24 Produktionsomkostninger

24, 25,
26

27

28
29

30

BRUTTORESULTAT

Administrationsomkostninger

RESULTAT FOR KAPITALANDELE OG

FINANSIELLE POSTER

Resultat i dattervirksomheder

RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

Finansielle indtagter
Finansielle omkostninger

ARETS RESULTAT

2019 2018
tkr. tkr.
47.623 46.308
-206 -675
47417 45.633
-75.953 -74.108
-28.536 -28.475
199.729 342.127
171.193 313.652
0 6
-2.109 -1.509
169.084 312.149
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Balance
2019 2018
Note AKTIVER tkr. tkr.
ANLAGSAKTIVER
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER
31 Andre anleg, driftsmateriel og inventar 4.980 7.346
MATERIELLE ANLAGSAKTIVERI ALT 4.980 7.346
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER
32 Kapitalandele i dattervirksomheder 1.820.154 2.339.537
33 Deposita 1.374 1.336
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVERIALT 1.821.528 2.340.873
ANLZAGSAKTIVERIALT 1.826.508 2.348.219
OMSATNINGSAKTIVER
Tilgodehavender 2.823 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 424.380 332.956
Andre tilgodehavender 4.333 4.193
34 Periodeafgraensningsposter 875 821
432.411 337.970
LIKVIDE BEHOLDNINGER I ALT 60.863 863.498
OMSZATNINGSAKTIVER I ALT 493.274 1.201.468
AKTIVERTIALT 2.319.782 3.549.687
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Balance
2019 2018
Note PASSIVER tkr. tkr.
EGENKAPITAL
Selskabskapital 17.000 17.000
Overfort resultat 1.607.447 1.513.363
Forslag til udbytte 0 700.000
EGENKAPITAL I ALT 1.624.447 2.230.363
LANGFRISTEDE GZALDSFORPLIGTELSER
Anden gzld 973 0
LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT 973 0
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Leverandergzld 1.866 2.250
Geld til tilknyttede virksomheder 668.923 1.300.208
Anden gzld 23.573 16.866
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT 694.362 1.319.324
GALDSFORPLIGTELSER I ALT 695.335 1.319.324
PASSIVERIALT 2.319.782 3.549.687
35 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
36 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
37 Nertstaende parter
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Egenkapitalopgerelse
Foreslaet
Overfort udbytte for
Selskabskapital resultat  regnskabséret I alt
tkr. tkr. tkr. tkr.
Egenkapital pr. 01.01.2019 17.000 1.513.363 700.000  2.230.363
Betalt ordinart udbytte 0 0 -700.000 -700.000
Betalt ekstraordinart udbytte 0 -75.000 0 -75.000
Overfort jf. resultatdisponering 0 169.084 0 169.084
Egenkapital 31.12.2019 17.000 1.607.447 0 1.624.447
Selskabskapitalen pa 17.000 tkr. er fordelt pa andele a 1 kr.
Andringer af selskabskapitalen specificeres siledes:
2019 2018 2017 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.
Saldo 01.01 17.000 17.000 17.000 17.000 17.000
Saldo 31.12 17.000 17.000 17.000 17.000 17.000
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Noter

23

24

25

26

Nettoomsaetning
Nettoomsatning omfatter i al vasentlighed viderefakturerede lenninger mellem koncernselskaber.

Sterstedelen af koncernens medarbejdere er ansat i moderselskabet ligesom selskabet afholder en
vasentlig del af koncernens omkostninger til administration, salg og markedsfering m.v. P4 denne
baggrund beregner Carlsberg Byen P/S et administrationshonorar fra de operationelle datterselskaber.

2019 2018
Personaleomkostninger tkr. tkr.
Gager 43.050 42.795
Pensioner 3.564 3.843
Andre omkostninger til social sikring 253 322
46.867 46.960

Personaleomkostninger er medtaget som folger:
Administrationsomkostninger 46.867 46.960
46.867 46.960
Gennemsnitlige antal fuldtidsbeska&ftigede 33 35

I personaleomkostninger 46.867 tkr. (2018: 46.960 tkr.) indgar gager, pension, bonus og hensattelser
til fastholdelsesaftaler til selskabets direktion med i alt 9.688 tkr. (2018: 11.622 tkr.), og honorar til
selskabets bestyrelse med 1.275 tkr. (2018: 1.275 tkr.).

Afskrivninger

Materielle anlagsaktiver 3.752 4.512

Gevinst ved salg af anlegsaktiver -7 -12
3.745 4.500

Afskrivninger er medtaget som folger:

Administrationsomkostninger 3.745 4.500
3.745 4.500

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

I henhold til arsregnskabslovens § 96, stk. 3 er der ikke oplyst om honorarer til selskabets
generalforsamlingsvalgte revisor. Honorarer er specificeret i koncernregnskabet for Carlsberg Byen
P/S.
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27 Andel af resultat i dattervirksomheder 2019 2018
tkr. tkr.
Andel af resultat efter skat i dattervirksomheder 200.422 344.231
Afskrivning koncerngoodwill -693 -2.104
199.729 342.127
28 Finansielle indtzaegter
Bankrenter 0 6
0 6
29 Finansielle omkostninger
Bankrenter 1.519 909
Finansielle udgifter til tilknyttede virksomheder 17 17
Ovrige finansielle omkostninger 573 583
2.109 1.509
30 Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 700.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vardis metode 0 -337.337
Overfort til egenkapitalreserver 169.084 -50.514
169.084 312.149
31 Driftsmateriel og inventar
Anskaffelsessum 01.01 20.150 17.360
Tilgang 1.401 2.822
Afgang -365 -32
Anskaffelsessum 31.12 21.186 20.150
Af- og nedskrivninger 01.01 -12.804 -8.322
Arets afskrivninger -3.752 -4.512
Tilbageforte afskrivninger pa afgang 350 30
Samlet af- og nedskrivning 31.12 -16.206 -12.804
Regnskabsmassig verdi 31.12 4.980 7.346
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32

2019 2018

Kapitalandele i dattervirksomheder tkr. tkr.
Anskaffelsessum 01.01 1.660.073 1.659.473
Tilgang 285.888 600
Anskaffelsessum 31.12 1.945.961 1.660.073
Vardireguleringer 01.01 679.464 337.337
Udbetalt udbytte -1.005.000 0
Arets resultat 200.422 344.231
Afskrivning koncerngoodwill -693 -2.104
Vardireguleringer 31.12 -125.807 679.464
Regnskabsmassig verdi 31.12 1.820.154 2.339.537
Koncerngoodwill indregnet i regnskabsmassig vardi 8.570 9.262

Tilgang i arets Iab kan henfores til apportindskud/aktieoverdragelse i Carlsberg Byen Parkering P/S
samt kapitalforhejelse i datterselskaber.

I kapitalandele indgar en samlet bogfert veerdi pa 530 mio. kr., som er stillet til sikkerhed overfor
byggelansgiver i de bagvedliggende selskabers byggeldn (2018: 571 mio. kr.).

Stemme- og
Navn og hjemsted ejerandel
Dattervirksomheder
Carlsberg Byen Ejendomme I P/S 100%
Carlsberg Byen I A/S 100%
Carlsberg Byen Ejendomme P/S 100%
Carlsberg Byen 20D P/S 100%
Carlsberg Byen BA 2 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 3 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 4.2 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 5 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 60 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 6V P/S 100%
Carlsberg Byen BA 7 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 9 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 10 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 10.3 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 11 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 12 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 13 P/S 100%
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32 Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Navn og hjemsted Stemme- og ejerandel
Dattervirksomheder

Carlsberg Byen BA 14 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 15 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 16 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 16.3 P/S 100%
Carlsberg Byen BA 17 P/S 100%
Carlsberg Byen Ejendomsdrift P/S 100%
Carlsberg Byen Ejendomssalg P/S 100%
Carlsberg Byen Parkering P/S 100%
Carlsberg Byen Administrationsbygning P/S 100%
Carlsberg Byen BA 11 Kontor P/S 100%
Carlsberg Byen Ejendomme Téarn P/S 100%
Carlsberg Byen Ejendomme Tarn Salg P/S 100%
Carlsberg Byen Ejendomme Térn Udlejning P/S 100%
Carlsberg Byen BA 9 Bolig I P/S 100%
Carlsberg Byen BA 9 Bolig II P/S 100%
Carlsberg Byen BA 9 Tarn P/S 100%
Carlsberg Byen BA 10.3 Tarn P/S 100%
Carlsberg Byen BA 2 Bolig P/S 100%
Carlsberg Byen BA 2 Tarn P/S 100%
Carlsberg Byen BA 5 Bolig P/S 100%
Carlsberg Byen BA 60 Bolig I P/S 100%
Carlsberg Byen BA 60 Bolig Il P/S 100%
Carlsberg Byen BA 60 Térn P/S 100%
Carlsberg Byen BA 7 Bolig P/S 100%
Carlsberg Byen BA 15 Bolig P/S 100%
Carlsberg Byen BA 15 Térn P/S 100%
Carlsberg Byen Komplementer ApS 100%
Carlsberg Byen Komplementar I ApS 100%
Carlsberg Byen Komplementar Byggefelt 8 ApS 100%
Carlsberg Byen Komplementar 20D ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 2 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 3 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 4.2 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 5 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 60 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 6V ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 7 ApS 100%
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32 Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Navn og hjemsted Stemme- og ejerandel
Dattervirksomheder

Komplementar Carlsberg Byen BA 9 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 10 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 10.3 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 11 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 12 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 13 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 14 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 15 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 16 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 16.3 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 17 ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen Ejendomsdrift ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen Ejendomssalg ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen Parkering ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen Administrationsbygning ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 11 Kontor ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen Ejendomme Tarn ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen Ejendomme Térn Salg ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen Ejendomme Téarn Udlejning ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 9 Bolig I ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 9 Bolig II ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 9 Térn ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 10.3 Térn ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 2 Bolig ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 2 Téarn ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 5 Bolig ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 6 Bolig I ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 60 Bolig II ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 60 Térn ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 7 Bolig ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 15 Bolig ApS 100%
Komplementar Carlsberg Byen BA 15 Tarn ApS 100%

Alle ovennvnte selskaber har hjemsted i Kebenhavn, Danmark
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33

34

35

36

2019 2018
Deposita tkr. tkr.
Anskaffelsesverdi 01.01 1.336 1.298
Tilgang i arets lob 38 38
Anskaffelsesverdi 31.12 1.374 1.336
Periodeafgrznsningsposter
Forudbetalte IT-omkostninger 563 475
Forudbetalte forsikringsomkostninger 120 166
Forudbetalte messeomkostninger 97 85
Jvrige 95 95
875 821

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Moderselskabets kapitalandele med en bogfert veerdi pa 530 mio. kr. (2018: 571 mio. kr.), er pantsat
overfor byggelansgiver i de bagvedliggende selskabers byggelén.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Carlsberg Byen P/S har stillet en garanti om tilslutning og minimumsaftag overfor Frederiksberg
Fjernkeling A/S, som lgber indtil udgangen af 2039.

Carlsberg Byen P/S har indgéet operationelle leje- og leasingaftaler med en samlet restforpligtelse pr.
31. december 2019 pa 29.424 tkr. (2018: 33.255 tkr.). Restlobetiden varierer fra 6-93 mdr. med en
ménedlig gennemsnitlig ydelse pa 349 tkr. i 2019 (2018: 347 tkr.).

Selskabet indgar i fxlles momsregistrering med en rakke af koncernens evrige selskaber. Selskabet
haefter solidarisk for moms som vedrerer fellesregistreringen.

Som led i byggefinansieringen har moderselskabet stillet ubetinget selvskyldnerkautioner overfor
byggelansgiverne i folgende byggeafsnit:

- Byggeafsnit 2 i Carlsberg Byen BA 2 P/S,

- Byggeafsnit 5.1 i Carlsberg Byen BA 5 P/S,

- Byggeafsnit 60 i Carlsberg Byen BA 60 P/S,

- Byggeafsnit 7 i Carlsberg Byen BA 7 P/S,

- Byggeafsnit 9 i Carlsberg Byen BA 9 P/S,

- Byggeafsnit 10.3 i Carlsberg Byen BA 10.3 P/S,

- Byggeafsnit 11.1 i Carlsberg Byen BA 11 P/S,

- Byggeafsnit 15 i Carlsberg Byen BA 15 P/S.

Selvskyldnerkautionerne omfatter ethvert geeldsforhold, som de nzvnte selskaber métte fa over for
byggelangiverne. Derudover har selskabet afgivet selvskyldnerkaution for en garantiramme pé op til
720 mio. kr. knyttet til byggeaktiviteten.

Selskabet deltager i cashpool pa kassekreditten hos hovedbankforbindelsen og heefter herfor sammen
med koncernens gvrige selskaber
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Nertstiende parter
Folgende selskaber har betydelig indflydelse:

PFA Pension Forsikringsselskab, Sundkrogsgade 4, 2100 Kebenhavn @
Carlsberg Ejendomme Holding A/S, Ny Carlsberg Vej 100, 1799 Kebenhavn V
Topdanmark Livsforsikring A/S, Borupvang 4, 2750 Ballerup

Pensam Liv Forsikringsaktieselskab, Jorgen Knudsens Vej 2, 3520 Farum

- 45 -



