FOTO:

TK DEVELOPMENT A/S | CVR-NR. 24256782
SELSKABSMEDDELELSE NR. 30/2013 | 26. SEPTEMBER 2013

DELARSRAPPORT 1. HALVAR
2013/14

K

TKedevelopment



INDHOLDSFORTEGNELSE

12

13

17

22

23

24

25

34

2 /34 | TK DEVELOPMENT A/S | DELARSRAPPORT 1. HALVAR 2013/14 | INDHOLDSFORTEGNELSE

Resume

Hoved- og nggletal for koncernen

Resultater 1. halvar 2013/14 og forventninger til 2013/14
Markedsforhold

Development

Asset management

Afviklingsaktiviteter

@vrige forhold

Ledelsespategning

Koncernregnskab

Selskabsoplysninger



RESULTATER | FGRSTE HALVAR 2013/14
B TK Development realiserede i farste halvar 2013/14 et re-

sultat fer skat pa DKK -24,3 mio. hvoraf resultat fer skat af
afviklingsaktiviteterne udger DKK -8,0 mio. Resultat fer skat
udgjorde i farste halvar 2012/13 DKK -40,0 mio.

Resultat efter skat udger DKK -30,1 mio. mod DKK -186,6
mio. i farste halvar 2012/13.

Balancen udger pr. 31. juli 2013 DKK 3.941,4 mio. mod DKK
4.009,3 mio. pr. 31. januar 2013. Koncernens egenkapital ud-
ger DKK 1.355,7 mio., svarende til en soliditet pa 34,4 %.

Periodens pengestrgmme udger DKK -3,1 mio. mod DKK
-23,6 mio. for samme periode aret fer. Netto rentebaeren-
de geeld udger pr. 31. juli 2013 DKK 2.183,4 mio. mod DKK
2.206,1 mio. pr. 31. januar 2013.

DEVELOPMENT
B TK Development harijuni 2013 solgt et ca. 20.000 m? retail-

parkprojekt i Barkarby, Stockholm, Sverige, til en fond admi-
nistreret af Cordea Savills. Salget er baseret pa forward fun-
ding. Projektet er 73 % udlejet. Optionen pa keb af jorden til
projektet er udnyttet i forbindelse med byggestart i august
2013. Indtjeningen fra salget vil blive indregnet i regnskabs-
aret 2014/15.

| Danderyd kommune naer Stockholm afleverede TK Develop-
menti2010/11 fgrste etape pa knap 13.000 m? af en retail-
park til investor. Byggeriet af anden etape pa ca. 1.800 m?
er afsluttet i marts 2013 og overdraget til investor i farste
kvartal 2013/14. Det samlede projekt er solgt til den tyske
investeringsfond Commerz Real baseret pa forward funding.

| januar 2013 blev byggeriet af ferste etape pa 7.850 mz, i
alt 136 enheder, af TK Developments boligprojekt i Bielany,
Warszawa, Polen, afsluttet. Aflevering til kebere er pabe-
gyndt i februar 2013, og der er i farste halvar 2013/14 over-
draget 61 % af enhederne til kgbere. Der er i alt solgt 88 %
(Q1 2013/14: 76 %) af enhederne i farste etape.

Der er herudover indgdet aftaler om udlejning og salg af
flere mindre retailprojekter. Indtjeningen fra disse salg for-
ventes indregnet i regnskabsaret 2014/15 i forbindelse med
overdragelse af projekterne til investorerne.

Koncernens projektportefalje inden for development udger
pr. 31. juli 2013 451.000 m? (31.1.13: 452.000 m?).

ASSET MANAGEMENT
B Den samlede portefglie af egne ejendomme under asset

management og dermed cashflow-genererende ejendomme
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BARKARBY GATE, RETAILPARK
STOCKHOLM, SVERIGE

bestar af 138.250 m2 og udger pr. 31. juli 2013 DKK 1.939,0
mio. hvoraf investeringsejendomme udger DKK 314,4 mio.
Den arlige nettoleje ved aktuel udlejning svarer til en forrent-
ning af bogfert veerdi pa 6,7 %. Forrentning af bogfart veerdi
ved fuld udlejning forventes at udgere 7,9 %.

B Driften af ejendommene forlgber generelt tilfredsstillende.
Samlet set udvikler omsaetningen i centrene sig positivt,
dog er kundetallet vigende pa enkelte centre.

AFVIKLINGSAKTIVITETER
B [juni 2013 er en mindre investeringsejendom i Tyskland solgt
og overdraget til kaber.

M Der er efter regnskabsperiodens udlgb indgaet aftale om
salg af yderligere en tysk investeringsejendom, og denne
forventes overdraget til kaber primo oktober 2013. Salgspri-
sen udger DKK 43,8 mio., svarende til bogfert veerdi.

B TK Development har i august 2013 offentliggjort at koncer-
nens projekt DomusPro Retail Park i Vilnius, Litauen, er betin-
get solgt til BPT Baltic Opportunity Fund der er under mana-
gement af BPT Asset Management. Projektet overdrages til
kagber nar saedvanlige kommercielle betingelser er opfyldt,
herunder projektets opfarelse og udlejning. Salgsprisen er
baseret pa et afkastkrav pa 8,5 %. Projektet opfares i eta-
per, og byggeriet af ferste etape pa. ca. 7.500 m? er pabe-
gyndt i august 2013 med forventet abning i foraret 2014.

MARKEDSFORHOLD
B Det er ledelsens vurdering at markedsforholdene ikke har
andret sig naevneveerdigt de seneste maneder.

B Den vaesentligste aktuelle udfordring for ejendomsbran-
chen er den vanskelige adgang til finansiering. Usikkerhe-
den pé de internationale finansielle markeder pavirker fort-
sat ejendomsbranchen negativt og medferer fortsat lange
beslutningsprocesser hos bade finansieringskilder, lejere og
investorer.
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B Igangsaetning af nye starre projekter er afhaengig af at der
kan opnas hel eller delvis finansiering heraf, samt at der fri-
gores likviditet fra salg af feerdigopfarte, betydende projek-
ter.

FINANSIELLE FORHOLD

Forhgjelse af kapitalgrundlag - styrkelse af det finansielle

beredskab

B Bestyrelsen blev pa selskabets ordinaere generalforsamling
den 22. maj 2013 bemyndiget til at gennemfgre en kapital-
udvidelse med et bruttoprovenu i niveauet DKK 210-231
mio. Kapitaludvidelsen er gennemfart i september 2013.

En vaesentlig del af provenuet fra kapitaludvidelsen er an-
vendt til nedbringelse af geeld til kreditinstitutter samt pro-
jektfinansiering pa DKK 68,5 mio. ydet af en kreds af starre
aktionaerer i selskabet og medlemmer af ledelsen.

B TK Development har en overordnet aftale med koncernens
hovedbankforbindelse om savel drifts- som projektfinansie-
ring. Engagementet er i regnskabsperioden forleenget i en
todrig periode under forudsaetning af at driftskreditrammen
nedbringes med DKK 83,5 mio. i forbindelse med gennemfg-
relsen af kapitaludvidelsen. Denne nedbringelse er gennem-
fart i september 2013.

B TK Development har siden 31. januar 2013 opndet aftaler
om refinansiering af projektkreditter p& DKK 1,2 mia. Den
vaesentligste af de projektkreditter der er refinansieret ef-
ter regnskabsperiodens udlgb, er forleenget i to ar under
forudsaetning af at kreditten nedbringes med DKK 50 mio. i
forbindelse med gennemfarelsen af kapitaludvidelsen. Den-
ne nedbringelse er gennemfart i september 2013.

Efter at de farnaevnte refinansieringsaftaler er pa plads, har
DKK 0,2 mia. udlgb i 2013/14. Der pagar labende dialog med
kreditinstitutterne herom, og det er ledelsens forventning
at disse projektkreditter enten vil blive forleenget eller refi-
nansieret pa anden vis i det omfang de ikke inden forfald er
indfriet i forbindelse med salg af projekter.

B Med gennemfgrelsen af kapitaludvidelsen har koncernen
opfyldt den strategiske malsaetning om at tilpasse balancen
og opna en soliditet pa ca. 40 %. Der er herudover opnaet
rentemarginalnedsaettelser pa flere starre kreditter.

FORVENTNINGER TIL 2013/14

B Ledelsen forventer for regnskabsaret 2013/14 et positivt
resultat fgr skat af de fortseettende aktiviteter. Timing og
forlgb for udfasning af afviklingsaktiviteterne er forbundet
med starre usikkerhed, og resultatet heraf indgadr dermed
ikke i forventningerne.

B Som tidligere oplyst har ledelsen andret salgsstrategien for
koncernens projekter og valgt at acceptere udvalgte pro-
jektsalg til reducerede priser. Ledelsen tilleegger det sale-
des betydning at der foretages salg af flere feerdigopferte
projekter og grunde i 2013/14.

De forventninger der er omtalt i denne delarsrapport, herunder
forventninger til indtjeningen, er i sagens natur forbundet med
risici og usikkerheder hvilket kan medfere afvigelser i forhold
til det forventede. Forventningerne pavirkes bl.a. af faktorer
som naevnt i afsnittet "Risikoforhold” i koncernens arsrapport
2012/13, herunder kan fremhaeves vurderingen af veerdian-
saettelsen af koncernens projektportefalje.
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

1. halvar 1. halvar Hele aret
DKK mio. 2013/14 2012/13 2012/13
HOVEDTAL:
Nettoomseetning 218,8 129,3 632,3
Veerdiregulering investeringsejendomme, netto 0,0 -24,3 -37,8
Bruttoresultat 76,7 49,4 -139,5
Resultat af primeer drift (EBIT) 29,5 -3,6 -241,1
Finansiering, m.v. -54,6 -37,5 -87,4
Resultat far skat og nedskrivninger, m.v. -21,4 -3,0 -0,3
Resultat for skat -24,3 -40,0 -326,0
Periodens resultat -30,1 -186,6 -493,3
Samlet balance 3.941,4 4.538,8 4.009,3
Materielle anleegsaktiver 491,1 4272 498,8
heraf investeringsejendomme/investeringsejendomme under opfarelse 489,5 423,6 496,3
Projektportefalje 3.002,5 3.615,2 3.030,9
Egenkapital 1.355,7 1.697,7 1.389,7
Pengestrgm fra driften 43,1 -75,0 45,6
Netto rentebaerende geeld, ultimo 2.183,4 2.327,6 2.206,1
NAGLETAL:
Egenkapitalforrentning (ROE) ? -4,4 % -20,9 % -30,2 %
Overskudsgrad (EBIT margin) 13,5% -2,8% -38,1 %
Soliditetsgrad (egenkapital) 34,4 % 37,4% 34,7 %
Indre veerdi i DKK pr. aktie 32,2 40,4 33,0
Kurs/indre veerdi (P/BV) 0,3 0,4 0,4
Antal aktier ultimo 42.065.715 42.065.715 42.065.715
Resultat i DKK pr. aktie (EPS) -0,7 -4,4 -11,7
Udbytte i DKK pr. aktie 0 0 0
Barskurs i DKK pr. aktie 9 15 13
NOGLETAL KORRIGERET FOR WARRANTS:
Egenkapitalforrentning (ROE) ? -4,4 % -20,9 % -30,2 %
Soliditetsgrad (egenkapital) 344 % 37,4 % 34,7 %
Indre veerdi i DKK pr. aktie 32,2 40,4 33,0
Resultat i DKK pr. aktie (EPS-D) -0,7 4,4 11,7

Ved beregning af nggletal er Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning 2010 anvendt.

J0mregnet til helarsbasis.
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RESULTATER 1. HALVAR 2013/14 0G

TK Development realiserede i farste halvar 2013/14 et resultat
for skat pa DKK -24,3 mio. mod DKK -40,0 mio. i ferste halvar
2012/13. Resultat efter skat udger DKK -30,1 mio. mod DKK
-186,6 mio. for samme periode aret far.

Balancen udggr pr. 31. juli 2013 DKK 3.941,4 mio. mod DKK
4.009,3 mio. pr. 31. januar 2013. Koncernens egenkapital udgar
DKK 1.355,7 mio., svarende til en soliditet pa 34,4 %.

Resultatet for ferste halvar 2013/14 og balancen pr. 31. juli
2013 inddelt i forretningsomrader fremgar af skemaerne ne-
denfor.

FORVENTNINGER TIL 2013/14

Forretningsomradet development er beskrevet pa side
13-16. Beskrivelsen omhandler bla. udviklingspotentialet
i TK Developments projektportefalje og giver en beskrivelse af
de enkelte udviklingsprojekter.

Forretningsomrédet asset management er beskrevet pa side
17-21. Beskrivelsen omhandler TK Developments egne
ejendomme under asset management og giver en beskrivelse
af drift og kundetilstremning pa de enkelte projekter.

Afviklingsaktiviteterne er beskrevet pa side 22 og beskriver
naermere TK Developments ejendomme og projekter i de lande

hvor ledelsen har besluttet at udfase aktiviteterne.
Aktiviteterne for hvert enkelt forretningsomrade er naermere
beskrevet pa side 13-22. Regnskabsberetningen nedenfor er alene en beskrivelse af re-

sultat og balance pa koncernniveau.

RESULTAT FORSTE HALVAR 2013/14 (DKK MIO.)

1. halvar Asset
Resultat 2013/14 Development management Til afvikling Ikke fordelt
Omseetning 218,8 144,8 66,7 7,3
Bruttoresultat 767 203 579 15
.(.j.r‘ﬁkostninger 63 - - 3,5
Resultat af primeer drift 295 20,3 57,9 50
Efﬁansiering, netto 546 107 ........ —336 """""" -3,2
Resultat for skat 243 101 244 -8,0
Skat af periodens resultat 58 -
Eéfiodens resultat 301
BALANCESTRUKTUR PR. 31.7.13 (DKK MIO0.)
Asset
Balance 31.7.13 Development management Til afvikling Ikke fordelt
Aktiver
Investeringsejendomme 469,8 - 314,4 155,4 -
iﬁ@ésteringsejendomme under opferelse 19,7 o S -
Elf'\‘/'i'ige langfristede aktiver 1706 - 1e37
.Ié‘eta‘ngvaarende og feerdige projekter 30025 231,0
ﬁéodehavender 2234 21,2
[ﬁ&ider, deponeringskonti, m.v. 554 0,4
Aktiver 39414 408,0
Passiver
Egenkapital 1.355,7 606,1 696,2 209,3 -155,9
Kreditinstitutter 22523 5238 12404 186,2 301,9
Geeldsforpligtelser i pvrigt 3334 120 1631 12,5 458
Passiver 39414 12419 20997 408,0 1918
Soliditet 344 % 48,8 % 332% 51,3% -81,3%
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RESULTATER 1. HALVAR 2013/14 OG FORVENTNINGER TIL 2013/14

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delérsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34,
Praesentation af delarsregnskaber, som godkendt af EU og dan-
ske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med de standar-
der (IFRS/IAS) og fortolkningsbidrag (IFRIC) der geelder for regn-
skabsar der begynder 1. februar 2013.

Implementeringen af nye og andrede standarder samt fortolk-
ningsbidrag som er tradt i kraft i 2013/14, har ikke pavirket
indregning og maling i koncernregnskabet og har séaledes ingen
effekt pa resultat pr. aktie og udvandet resultat pr. aktie.

Bestyrelsen har i marts 2013 besluttet at &endre den interne
rapportering. Segmentfordelingen er i den forbindelse andret
og omfatter nu development-, asset management- og afvik-
lingsaktiviteter. Sammenligningstallene er tilpasset i overens-
stemmelse hermed.

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i forhold til &rsrapporten
for 2012/13. Der henvises til denne arsrapport for en fuldstaen-
dig beskrivelse af koncernens anvendte regnskabspraksis.

Der er ikke udarbejdet delarsregnskab for moderselskabet.
Delarsrapporten aflaegges i DKK der er praesentationsvaluta
for koncernens aktiviteter og den funktionelle valuta for mo-
derselskabet. Delérsrapporten er ikke revideret eller reviewet
af selskabets revisorer.

REGNSKABSMASSIGE SKAN OG VURDERINGER
De vaesentligste regnskabsmaessige skan og vurderinger som
ledelsen har foretaget i forbindelse med anvendelsen af kon-
cernens regnskabspraksis og den vaesentligste skansmaessige
usikkerhed forbundet hermed, er de samme som ved udarbej-
delsen af arsrapporten for 2012/13. For en neermere beskrivel-
se henvises derfor til denne.

RESULTATOPG@GRELSEN

Omseetning

Omsaetningen er realiseret med DKK 218,8 mio. mod DKK 129,3
mio. i farste halvar 2012/13.

Omsaetningen vedrgrer salg af projekter, lejeindtaegter og ho-
norarer, m.v.

Afleverede projekter

Retailpark, Enebyangen, Danderyd, Sverige

| Danderyd kommune neer Stockholm afleverede TK Develop-
ment i 2010/11 retailparkens ferste etape pa knap 13.000 m?
til investor. Byggeriet af anden etape pa ca. 1.800 m? er af-
sluttet i marts 2013 og overdraget til investor i forste kvartal

LEDELSESBERETNING |

2013/14. Anden etape er fuldt udlejet til Plantagen (2012/13:
100 %). Det samlede projekt er solgt til den tyske investerings-
fond Commerz Real baseret pa forward funding.

Residential Park, Bielany, Warszawa, Polen

Farste etape pa 7.850 m?, i alt 136 enheder, blev i januar 2013
feerdigopfart og i februar 2013 pabegyndt overdraget til keber-
ne. Der er solgt 88 % (Q1 2013/14: 76 %) af enhederne, og der
er i forste kvartal 2013/14 overdraget 50 % af enhederne til
kagbere og i andet kvartal 2013/14 yderligere 11 %. Boligerne
saelges som ejerlejligheder til private brugere.

Bruttoresultat

Bruttoresultatet udger DKK 76,7 mio. mod DKK 49,4 mio. i ferste
halvar 2012/13. | bruttoresultatet indgar drift af koncernens
feerdigopferte projekter, drift og veerdiregulering af koncernens
investeringsejendomme og avancer fra afleverede projekter.

Veerdireguleringen af koncernens investeringsejendomme ud-
gor netto DKK 0,0 mio. fordelt med DKK -0,6 mio. vedrgrende
de tyske investeringsejendomme og DKK 0,6 mio. vedrgrende
de gvrige investeringsejendomme. Veerdireguleringen udgjorde
i farste halvar 2012/13 DKK -24,3 mio.

Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger
Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger udgar
DKK 46,3 mio. mod DKK 51,8 mio. i fgrste halvar 2012/13, sva-
rende til en reduktion pé ca. 11 %.

Personaleomkostninger udger DKK 32,8 mio. mod DKK 36,2
mio. i samme periode aret fer og svarer til et fald pa ca. 9 %. An-
tal medarbejdere udger 102 pr. 31. juli 2013 (31.1.2013: 112),
inkl. medarbejdere ansat pa centre i drift.

Andre eksterne omkostninger er realiseret med DKK 13,5 mio.
og er et fald pa ca. 13 % i forhold til ferste halvar 2012/13.

Der er iveerksat en reekke tiltag til nedbringelse af omkost-
ningsniveauet med i niveauet 20 % i forhold til 2012/13 hvoraf
halvdelen fremkommer som fglge af nedlukning af aktiviteter-
ne i Tyskland, Finland og Baltikum.

Udvikling i omkostninger:
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RESULTATER 1. HALVAR 2013/14 0G FORVENTNINGER TIL 2013/14

Finansiering

TK Development har realiseret nettofinansieringsudgifter pa
DKK 54,6 mio. mod DKK 37,5 mio. i farste halvar 2012/13. Stig-
ningen er bl.a. en felge af ggede finansieringsomkostninger pa
enkelte projektkreditter og en fglge af at omfanget af projekter
hvorpa der aktiveres renter, er faldet efter beslutningen om at
gennemfgre en reekke grundsalg i koncernen.

Skat

Skat af periodens resultat udger DKK 5,8 mio. Skatten er ne-
gativt pavirket af en nedskrivning af koncernens danske skat-
teaktiv pa DKK 8,5 mio. som fglge af vedtagelsen af en gradvis
nedseettelse af selskabsskatten idet tidshorisonten for udnyt-
telse af koncernens danske skatteaktiv dermed bliver laengere.

BALANCEN
Koncernens balance udger DKK 3.941,4 mio. og er dermed fal-
det med DKK 67,9 mio. i forhold til 31. januar 2013.

Goodwill

Goodwill er ueendret i forhold til 31. januar 2013 og udger DKK
33,3 mio. Goodwill vedrgrer koncernens development- og asset
management-aktiviteter i Polen og Tjekkiet. Der er ikke indikati-
oner pa at der skal foretages nedskrivning af vaerdien.

Investeringsejendomme og investeringsejendomme under

opfarelse

TK Developments investeringsejendomme bestar af

B Futurum Hradec Krélové, shoppingcenter, Tjekkiet (20 %
ejerandel).

B Galeria Tarnovia, shoppingcenter, Tarnéw, Polen (30 % eje-
randel).

B Tyske investeringsejendomme.

Den samlede veerdi af koncernens investeringsejendomme ud-
gor DKK 469,8 mio. mod DKK 479,4 mio. pr. 31. januar 2013. Af
vaerdien pr. 31. juli 2013 vedrgrer DKK 155,4 mio. koncernens
tyske investeringsejendomme som er naermere omtalt i afsnit-
tet "Afviklingsaktiviteter” nedenfor. De to gvrige investerings-
ejendomme hgrer under asset management-aktiviteterne og er
neermere beskrevet der.

Veerdiansaettelsen af den tjekkiske investeringsejendom, shop-
pingcentret Futurum Hradec Krélové, var pr. 31. januar 2013
foretaget med baggrund i den igangvaerende salgsproces. Veer-
dien er pr. 31. juli 2013 fastholdt.

TK Developments 30 % ejerandel af Galeria Tarnovia er veerdi-
ansat til dagsveerdi med udgangspunkt i det i december 2012
aftalte afkast pa ejendommen i forbindelse med salg af 70 %
heraf til Heitman. Det er ledelsens vurdering at det i december
2012 aftalte afkastkrav fortsat er markedskonformt.

TK Developments investeringsejendomme under opfarelse be-
star af koncernens ejerandel af udviklingsprojektet i Jelenia
Gora, Polen. Der er ikke pr. 31. juli 2013 foretaget veerdiregu-
lering heraf idet dette afventer opfyldelse af betingelserne i
aftalen med investor og dermed igangsaetning af projektet.

Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver i balancen udger DKK 128,1 mio. mod
DKK 127,0 mio. pr. 31. januar 2013.

Veerdiansaettelsen af skatteaktiverne er foretaget pa bag-
grund af foreliggende budgetter og resultatfremskrivninger for
en femarig periode. De ferste tre ar er budgetteret ud fra en
vurdering af konkrete projekter i koncernens projektportefalje.
De efterfelgende to ar er baseret pa resultatfremskrivninger
som er underbygget dels af konkrete projekter i projektporte-
faljen med en leengere tidshorisont end tre ar, dels af en raekke
projektmuligheder.

Som fglge af de vaesentlige usikkerheder der er knyttet hertil,
er der indregnet reservationer til imgdegaelse af risikoen for
manglende projektgennemfgrelse, udskydelse af projekter og
risikoen for reducerede projektavancer i forhold til det forven-
tede. Safremt vilkarene og forudsaetningerne for budgetter og
resultatfremskrivninger, herunder de tidsmaessige forventnin-
ger, &ndres kan veerdien af skatteaktiverne vaere lavere end
vaerdien opgjort pr. 31. juli 2013 hvilket kan have en negativ be-
tydning for koncernens resultater og finansielle stilling.

Projektbeholdning

Den samlede projektbeholdning udger DKK 3.002,5 mio. mod
DKK 3.030,9 mio. pr. 31. januar 2013. Faldet er en kombinati-
on af en stigning i projektbeholdningen relateret til koncernens
igangveerende projekter og et fald som falge af salg af projek-
ter.

De samlede forudbetalinger baseret pa forward funding-aftaler
udger DKK 6,3 mio. mod DKK 369,6 mio. pr. 31. januar 2013.
Faldet er en fglge af aflevering af projekter til investorer i farste
halvar 2013/14. Pr. 31. juli 2013 udger forward funding 18,8 %
af den bogfarte veerdi af solgte projekter, brutto.

Koncernens samlede portefalje af faerdigopfarte projekter og
investeringsejendomme udger pr. 31. juli 2013 DKK 2.126 mio.
(31.1.13: DKK 2.132 mio.), og koncernens netto rentebaerende
geeld udger DKK 2.183 mio. (31.1.13: DKK 2.206 mio.).
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RESULTATER 1. HALVAR 2013/14 OG FORVENTNINGER TIL 2013/14

Samlet portefalje og rentebaerende geeld:
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B Netto rentebaerende geeld, DKK mio.

M nvesteringsejendomme og feerdigopfarte projekter, DKK mio.

al

Tilgodehavender

De samlede tilgodehavender udgar DKK 223,4 mio. og er et fald
i forhold til 31. januar 2013 pa DKK 17,6 mio., primeert vedraren-
de andre tilgodehavender.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger udger DKK 27,5 mio. mod DKK 31,2 mio.
pr. 31. januar 2013. Koncernens samlede likviditetsberedskab,
jf. note 4, udger DKK 64,8 mio. mod DKK 70,1 mio. pr. 31. januar
2013.

Egenkapital
Koncernens egenkapital udger DKK 1.355,7 mio. mod DKK
1.389,7 mio. pr. 31. januar 2013.

Egenkapitalen er siden 31. januar 2013 bl.a. eendret med peri-
odens resultat og negative kursreguleringer efter skat pa DKK
4,2 mio., relateret til udenlandske dattervirksomheder og sik-
ringsinstrumenter.

Soliditeten udger 34,4 %.

Egenkapital og soliditet:

2.000

31.1.09 31.1.10 31111 31112 31113 31.7.13

W Egenkapital, DKK mio. [l Soliditet

Langfristede forpligtelser

Koncernens langfristede forpligtelser udger DKK 96,3 mio. mod
DKK 141,0 mio. pr. 31. januar 2013. Faldet vedrgrer primaert
geeld til kreditinstitutter der er overfart til kortfristede forplig-
telser.

LEDELSESBERETNING |

Kortfristede forpligtelser
De kortfristede forpligtelser udggr DKK 2.489,4 mio. mod DKK
2.478,6 mio. pr. 31. januar 2013.

PENGESTROMSOPG@RELSE

Koncernens pengestramme fra driftsaktivitet er positive med
DKK 43,1 mio. (Q1 2013/14: positive med DKK 46,1 mio.). Bela-
bet er en kombination af en reduceret pengebinding i projekter
i forbindelse med salg, nyinvestering i projekter, nedbringelse
af tilgodehavender, betalte renter og skat samt drift i gvrigt.

Pengestramme fra investeringsaktivitet er positive med DKK
6,8 mio. (Q1 2013/14: negative med DKK 1,0 mio.) hvilket er
en kombination af salg af en af koncernens tyske investerings-
ejendomme og yderligere investering i koncernens investe-
ringsejendomme og investeringsejendomme under opfarelse.

Periodens pengestrgmme fra finansieringsaktivitet er negative
med DKK 53,0 mio. (Q1 2013/14: negative med DKK 49,6 mio.).
De negative pengestremme er en kombination af nedbringel-
se af mellemvaerender med kreditinstitutter og optagelse af
finansiering til investering i projekter.

EKSEKVERING AF UDMELDT STRATEGI

Som beskrevet i selskabsmeddelelse nr. 6/2013 og arsrappor-
ten for 2012/13 vedtog ledelsen i marts 2013 en justeret stra-
tegi og forretningsmodel, herunder et justeret markedsmees-
sigt fokus.

Som udmeldt er det malsaetningen at disse tilpasninger skal
veere gennemfert inden for en periode pa to ar. Det er ledelsens
opfattelse at eksekveringen heraf forlgber tilfredsstillende og
i henhold til planerne.

De besluttede tiltag og en kort status herpa fremgar nedenfor:

B Aktiviteterne skal alene bero i Danmark, Sverige, Polen og
Tjekkiet.

+ TK Developments aktiviteter i Tyskland, Finland og Bal-
tikum er under afvikling, og afviklingen forlagber tilfreds-
stillende. De tyske aktiviteter er nedbragt ved salg af
investeringsejendomme. | Baltikum er der indgdet betin-
get aftale om salg af koncernens retailparkprojekt Do-
musPro i Vilnius, og projektet overdrages til kaber efter
at byggeriet er faerdiggjort. Afdelingskontorerne i Berlin,
Tyskland, og Helsinki, Finland, lukker inden udgangen af
2013.

B Portefaljen af ikke-igangsatte projekter (grunde) skal ned-
bringes fra ca. DKK 1,1 mia. til i niveauet DKK 500 mio.
+ Nedbringelsen forlgber tilfredsstillende og i henhold til
planerne.
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RESULTATER 1. HALVAR 2013/14 0G FORVENTNINGER TIL 2013/14

B Balancen skal tilpasses med en soliditet pa ca. 40 %.
e  Efter gennemfarelsen af kapitaludvidelsen i septem-
ber 2013 udggr soliditeten ca. 40 %.

B De faste omkostninger skal nedbringes med i niveauet 20
% i forhold til 2012/13 hvoraf halvdelen fremkommer som
folge af nedlukning af aktiviteterne i Tyskland, Finland og
Baltikum.

o Tiltag til nedbringelse af omkostningerne er effektue-
ret, og fuld effekt forventes opnaet i lgbet af 2014/15.

B Finansieringsomkostningerne skal normaliseres pa bag-
grund af de gennemfarte tiltag.

o | forbindelse med gennemfarelsen af kapitaludvidel-
sen er der opnaet aftale om reduktion af rentesatsen
pa flere starre kreditter, og der pagar forhandlinger om
rentenedsaettelser pa andre kreditter.

Ved gennemfarelse af ovenstdende tiltag er det ledelsens vur-
dering at der er skabt grundlag for en normaliseret indtjening.

FINANSIELLE FORHOLD

Forhgjelse af kapitalgrundlag

Bestyrelsen blev pa selskabets ordinaere generalforsamling
den 22. maj 2013 bemyndiget til at gennemfare en kapitaludvi-
delse med et bruttoprovenu i niveauet DKK 210-231 mio. Kapi-
taludvidelsen er gennemfart i september 2013.

Af tekniske arsager er der forud for kapitalforhgjelsen gennem-
fart en kapitalnedseettelse hvorved stykstarrelsen af alle ak-
tier er nedsat fra DKK 15 til DKK 1. Kapitalnedseettelsen udger
DKK 588,9 mio. som er overfgrt til en seerlig fond under egen-
kapitalen. Denne saerlige fond kan efterfalgende kun anvendes
efter beslutning fra generalforsamlingen.

Kapitalforhgjelsen er gennemfart ved udstedelse af 56.087.620
stk. nye aktier a nom. DKK 1 til kurs 4,11 og dermed et brut-
toprovenu pa DKK 230,5 mio. Nettoprovenuet efter fradrag af
omkostninger udger DKK 218,7 mio.

En vaesentlig del af provenuet fra kapitaludvidelsen er anvendt
til nedbringelse af geeld til kreditinstitutter samt projektfinan-
siering pa DKK 68,5 mio. ydet af en kreds af starre aktionzerer i
selskabet og medlemmer af ledelsen.

Regulering af warrants

Som felge af den gennemfarte kapitalnedsaettelse og kapital-
forhgjelse har bestyrelsen i overensstemmelse med selskabets
vedteegter besluttet at regulere det antal warrants der er til-
delt selskabets direktion og ledende medarbejdere, og teg-
ningskursen for udnyttelse af optionerne. Reguleringen fore-
tages for at sikre at veerdien for medarbejderne af de tildelte

warrants bevares efter gennemfarelsen af de naevnte andrin-
ger i TK Developments kapitalforhold.

Reguleringen medferer at medarbejderne tildeles et yderligere
antal warrants og at tegningskursen ved udnyttelse nedseet-
tes. Der henvises i gvrigt til selskabsmeddelelse nr. 26/2013.

dvrige finansielle forhold

Som folge af manglende salg af faerdigopferte projekter har
koncernen bundet en betydelig del af de finansielle ressourcer
i disse projekter. Ved salg af faerdigopfarte projekter vil der fri-
gores likviditet som vil sikre en vigtig styrkelse af koncernens
finansielle beredskab, og der sikres finansielle ressourcer til
fornyet fremdrift og dermed synliggarelse af det betydelige
udviklingspotentiale som et antal af koncernens projekter in-
deholder.

Koncernens muligheder for at gennemfare udviklingen af de
planlagte projekter og dermed realisere de forventede resul-
tater, forudsaetter at der fortsat kan opnas hel eller delvis fi-
nansiering af eksisterende og nye projekter, enten hos kredi-
tinstitutter eller hos investorer i form af forward funding, og
at der friggres likviditet fra salg af faerdigopferte, betydende
projekter.

TK Development har en overordnet aftale med koncernens ho-
vedbankforbindelse om savel drifts- som projektfinansiering.
Engagementet er i regnskabsperioden forleenget i en toarig pe-
riode under forudseetning af at driftskreditrammen nedbringes
med DKK 83,5 mio. i forbindelse med gennemfgrelsen af kapi-
taludvidelsen. Denne nedbringelse er gennemfart i september
2013.

TK Development har siden 31. januar 2013 opnaet aftaler om
refinansiering af projektkreditter pa DKK 1,2 mia. Den vaesent-
ligste af de projektkreditter der er refinansieret efter regn-
skabsperiodens udlab, er forleenget i to ar under forudsaetning
af at kreditten nedbringes med DKK 50 mio. i forbindelse med
gennemfgrelsen af kapitaludvidelsen. Denne nedbringelse er
gennemfart i september 2013.

Efter at de farnaevnte refinansieringsaftaler er pa plads, herun-
der afdrag, har DKK 0,2 mia. udlgb i 2013/14. Der pagar lgbende
dialog med kreditinstitutterne herom, og det er ledelsens for-
ventning at disse projektkreditter enten vil blive forlaenget eller
refinansieret pa anden vis i det omfang de ikke inden forfald er
indfriet i forbindelse med salg af projekter.
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FORVENTNINGER TIL 2013/14

Ledelsen forventer fortsat for regnskabsaret 2013/14 et po-
sitivt resultat for skat af de fortsaettende aktiviteter. Timing
og forlgb for udfasning af afviklingsaktiviteterne er forbundet
med starre usikkerhed, og resultatet heraf indgar dermed ikke
i forventningerne.

Som tidligere omtalt har ledelsen aendret salgsstrategien for
koncernens projekter og valgt at acceptere udvalgte projekt-
salg til reducerede priser. Ledelsen tilleegger det saledes be-
tydning at der foretages salg af flere feerdigopferte projekter
og grunde i 2013/14.

De forventninger der er omtalt i denne delarsrapport, herunder
forventninger til indtjeningen, er i sagens natur forbundet med
risici og usikkerheder hvilket kan medfgre afvigelser i forhold
til det forventede. Forventningerne pavirkes bl.a. af faktorer
som naevnt i afsnittet "Risikoforhold” i koncernens arsrapport
2012/13, herunder kan fremhaeves vurderingen af veerdian-
saettelsen af koncernens projektportefealje.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIO-
DENS UDL@B

Kapitaludvidelsen med et bruttoprovenu pa DKK 230,5 mio. er
gennemfart i september 2013, jf. omtale foran.

Der er efter regnskabsperiodens udlgb indgéet aftale om salg
af yderligere en tysk investeringsejendom, og denne forventes
overdraget til kaber primo oktober 2013. Salgsprisen udgar
DKK 43,8 mio., svarende til bogfert veerdi.

TK Development har endvidere indgaet betinget aftale om salg
af 80 % af koncernens planlagte shoppingcenterprojekt pa
14.800 m?i Frydek Mistek, Tjekkiet, jf. omtale nedenfor.

Der er ikke herudover indtradt andre vaesentlige selskabsspe-
cifikke begivenheder efter regnskabsperiodens udlgb end de i
ledelsesberetningen naevnte.
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MARKEDSFORHOLD

Det er ledelsens vurdering at markedsforholdene for koncernen
ikke har eendret sig neevneveerdigt de seneste maneder. Mar-
kedsforholdene medferer fortsat langtrukne beslutningspro-
cesser hos bade investorer, lejere og finansieringskilder. Seer-
ligt det danske marked er fortsat preeget af usikkerhed, bl.a.
som folge af en svaekket finansiel sektor. Der er efter ledelsens
opfattelse ikke tegn pa markant bedring i den kommende pe-
riode.

Adgangen til finansiering af projekter er fortsat vanskelig og er
den vaesentligste aktuelle udfordring for ejendomsbranchen.
Den finansielle sektor er svaekket og har gget fokus pa kreditri-
sici samtidig med at nye regler har medfert hgjere kapitalkrav i
bankerne. Dette bevirker at kreditinstitutterne fortsat er tilba-
geholdende med at yde lan til finansiering af fast ejendom hvil-
ket pavirker ejendomsbranchen og dermed ogsa TK Develop-
ment negativt. TK Development er afhaengig af at der fortsat
kan opnas hel eller delvis finansiering af projekter, enten hos
kreditinstitutter eller hos investorer i form af forward funding,
og at der frigares betydelig likviditet fra salg af flere af de feer-
digopfarte, betydende projekter.

P& investorsiden har det seneste ar budt péa en forsigtig opti-
misme og en gget interesse for investering i udvalgte segmen-
ter inden for retailprojekter hvor beliggenhed, afkast og kvalitet
er afggrende elementer for investorerne. Det ma dog konstate-
res at beslutningsprocesserne, bl.a. som falge af investorernes
krav om lavere risici i projekterne, fortsat er lange.

De institutionelle investorer har behov for placering af kapi-
tal. Dette giver muligheder for etablering af partnerskaber pa
nye projekter hvor projekterne gennemfares i samarbejde med
disse investorer. Disse muligheder er i trdd med koncernens
forretningsmodel hvor TK Development gnsker at indgd part-
nerskaber omkring feerdigopferte ejendomme og nye udvik-
lingsprojekter for derigennem at opna en mere optimal alloke-
ring af selskabets egenkapital, en starre risikospredning og en
bedre udnyttelse af koncernens udviklingskompetencer.

Pa udlejningssiden inden for retail er lejernes fokus fortsat pa
den rette beliggenhed. TK Development oplever en god inte-
resse for velbeliggende projekter, og flere steerke nationale og
internationale kasder ekspanderer, om end beslutningsproces-
serne under indtryk af den fortsat svage gkonomiske vaekst, er
langtrukne.

Lejeniveauet forventes fremadrettet at vaere nogenlunde sta-
bilt. Dog ma det forventes at lejeniveauet pa sekundeere place-
ringer vil vaere under pres.

Inden for boligsegmentet i Warszawa i Polen er omfanget af
igangsatte projekter faldende, og udbuddet af boliger er ved

at stabilisere sig. Efter den prismaessige korrektion der som
omtalt i TK Developments arsrapport 2012/13 har fundet sted,
opleves nu en bedring i efterspargslen efter boliger, og der ind-
gas lebende aftaler om salg af lejligheder i koncernens faerdig-
opfarte boligprojekt i Bielany. Det er derfor ledelsens vurdering
at det igen vil blive attraktivt at udvikle boliger i Polen, primaert
i Warszawa-omradet.
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Koncernens primeere forretningsomrade er udvikling af fast
ejendom, benaevnt development.

Strategi for forretningsomrade - Development

Udvikling af projekter fra idéfase til feerdigopfert projekt hvor de
kan gennemfares efter en af flere modeller:

Udviklingen i koncernens projektportefalje kan skitseres sale-
des:
31.1.2012

31.1.2013 31.7.2013

DKK mio.

e Solgte projekter (forward funding/forward purchase). Solgte
. Projekter med partner. Feerdigopfarte 0 15 14
. | eget regi med hgj grad af tillid til udlejning og salgbarhed. Under opfarelse 17 17 0
D Serviceydelse for tredjemand. lkke pabegyndte 10 6 12
Total 27 38 26

Lande: Danmark, Sverige, Polen og Tjekkiet Gvrige
Omsztning: H1 2013/14: DKK 144,8 mio. Feerdigopfarte 0 38 16
(H1 2012/13: DKK 43,9 mio.) Under opfarelse 286 198 194
Bruttoresultat: H1 2013/14: DKK 20,3 mio. lkke pabegyndte 938 901 911
(H1 2012/13: DKK 2,6 mio.) Total 1.224 1.137 1.121

Balancesum: 31.7.13: DKK 1.241,9 mio.

(31.1.13: DKK 1.284,5 mio.) Projektportefalje, netto 1.251 1.175 1.147
TK Development har i development-segmentet fokus pa gen- O ER T 28 e 9
Projektportefalje, brutto 1.544 1.545 1.153

nemfarelse af de eksisterende projekter i portefgljen, herunder
sikring af en staerk forhandsudlejning eller salg inden pabegyn-
delse af byggeri. Herudover arbejder koncernen labende pa nye
projektmuligheder.

lgangsaetning af nye, starre projekter er afhaengig af at der kan
opnas hel eller delvis finansiering heraf, samt at der frigares li-
kviditet fra salg af feerdigopferte, betydende projekter.

Bruttoresultatet i ferste halvar 2013/14 for development ud-
ger DKK 20,3 mio. mod DKK 2,6 mio. i farste halvar 2012/13.

Pa koncernens retailprojekter med igangvaerende byggeri eller
neert forestdende byggestart oplever koncernen fortsat en god
lejerinteresse, og der er ogsa i denne periode indgaet lejeafta-
ler pa flere af disse projekter.

Der er endvidere indgaet aftaler om udlejning og salg af flere
mindre retailprojekter. Indtjeningen fra disse salg forventes ind-
regnet i regnskabsaret 2014/15 i forbindelse med overdragelse
af projekterne til investorerne.

Udviklingspotentialet i projektportefgljen udger pr. 31.juli 2013
451.000 m?, fordelt med 22.000 m? solgte projekter og 429.000
m? gvrige projekter. Det samlede udviklingspotentiale udgjorde
pr. 31. januar 2013 452.000 m2.
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Forward funding i % af bog-
fort veerdi af solgte projek-
ter, brutto 91,6 % 91,1% 18,8 %

Tabel 1

Ved anvendelse af forward funding reducerer koncernen pen-
gebindingen i den solgte projektportefalje. Forward funding er
i forhold til 31. januar 2013 faldet som fglge af aflevering af
projekter til investorer.

Udviklingspotentialet i koncernens projektportefglje i kvadrat-
meter fremgar nedenfor:

('000) m? 31.1.2012 31.1.2013 31.7.2013
Solgte

Feerdigopfarte 4 2
Under opferelse 3 0
Ikke pabegyndte 29 0 20
Total 36 7 22
@vrige

Feerdigopfarte 0 3 1
Under opfarelse 39 20 19
Ikke pabegyndte 560 422 409
Total 599 445 429
Total projektportefalje 635 452 451
Antal projekter 50 37 36
Tabel 2




Projektoverblik

Oversigten nedenfor viser de vaesentligste projekter i projektportefeljen inden for development.

TKD’s ejer- Byggestart/ Abning/
andel af TKD’s forventet forventet

Projekt Segment areal (m?) ejerandel byggestart abning
Feerdigopforte
Residential Park, Bielany, etape | Warszawa PL Boliger/service 2.950 100% Medio 2011 Januar 2013
Under opfarelse
Amerika Plads, p-keelder Kabenhavn DK P-keelder 16.000 50% 2004 Lgbende
Vasevej Birkerad DK Mix 3.400 100% - -
Ikke pabegyndte
Citycenter BROEN, shoppingcenter Esbjerg DK Butik 29.800 100% Efterar 2013 Efterar 2015
@stre Teglgade Kgbenhavn DK Kontor/bolig 32.700 9100% Lgbende Lgbende
Amerika Plads, felt C Kgbenhavn DK Mix 6.500 50% 2014 2016
Amerika Plads, felt A Kabenhavn DK Kontor 5.900 50% 2014 2016
Aarhus Syd, etape Il Aarhus DK Butik 2.800 100% 2013 2014
Ejby Industrivej Kabenhavn DK Kontor 12.900 100% - -
@stre Havn/Stuhrs Brygge Aalborg DK Mix 36.000 Y 50% Legbende Lebende
Retailpark, Marsvej Randers DK Butik 5.200 100% 2013 2014
Udvikling af centrum Kege DK Mix 26.500 100% 2013 Lebende
Handelskvarteret Kulan Goteborg SE Mix 45.000 100% 2014 2016
Barkarby Gate, retailpark Stockholm SE Butik 20.000 100% August 2013 Efterar 2014
Retailpark, Soderhamn Soderhamn SE Butik 10.000 100% 2014 2015
Retailpark, Gavle, etape Il Gavle SE Butik 15.800 100% Lgbende Lgbende
Shoppingcenter, Jelenia Géra Jelenia Géra PL Butik 7.200 30% 2013 2015
Residential Park, Bielany, gvrige etaper ~ Warszawa PL Boliger/service 48.350 100% Legbende Legbende
Bytom Retail Park Bytom PL Butik 25.800 100% Lgbende Lebende
Shoppingcenter, Frydek Mistek Frydek Mistek CZ Butik 14.800 100% 2013 2014
Most Retail Park, etape Il Most Ccz Butik 2.000 100% - -
Development, totalt areal ca.370.000

Y Avanceandel pa udvikling udger 70 %.

Geografisk segmentering af udviklingspotentialet i kvadratmeter:

Danmark

Tjekkiet
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FARDIGOPF@ORTE PROJEKTER

Residential Park, Bielany, Warszawa, Polen

TK Development ejer et areal i Warszawa hvor der er mulighed
for at opfare et boligbyggeri pa ca. 56.200 m? bestaende af
900-1.000 enheder. Projektet planlaegges opfert i fire etaper.
Forste etape omfatter 7.850 m2 og bestar af 136 enheder. Byg-
geriet heraf er afsluttet i januar 2013. Forhandssalget har vae-
ret preeget af traeghed pa det polske boligmarked. Salget forlg-
ber nu tilfredsstillende, og 88 % af enhederne i farste etape (Q1
2013/14: 76 %) er solgt. Boligerne saelges som ejerlejligheder
til private brugere, og pr. 31. juli 2013 er 61 % (Ql 2013/14:
50 %) af enhederne overdraget til kaberne. Det er ledelsens
forventning at de resterende lejligheder kan saelges i lgbet af
regnskabsaret 2013/14.

PROJEKTER UNDER OPF@RELSE

Amerika Plads, p-kalder, Kebenhavn, Danmark
Kommanditaktieselskabet Danlink Udvikling (DLU) som ejes
ligeligt af Udviklingsselskabet By og Havn I/S og TK Develop-
ment, ejer tre projekter pa Amerika Plads: felt A, felt C og en
parkeringskaelder. Parkeringskeelderen pa Amerika Plads-om-
radet er delvist opfart, og efter feerdiggerelse af det samlede
parkeringsanlaeg forventes dette solgt. For beskrivelse af Ame-
rika Plads, felt A og C henvises til afsnittet "Ikke pabegyndte
projekter” nedenfor.

Vasevej, Birkergd, Danmark

TK Development ejer en ejendom pa knap 3.000 m? pa Vasevej i
Birkergd med SuperBest som lejer. Der arbejdes med renovering
af den eksisterende ejendom og en mindre tilbygning omfatten-
de bl.a. enkelte butikker og boliger. Det samlede projekt forven-
tes at udgere ca. 3.400 m2.

IKKE PABEGYNDTE PROJEKTER

Citycenter BROEN, shoppingcenter, Esbjerg, Danmark

| Esbjerg ejer TK Development et areal hvor der planlaegges op-
fort et nyt shoppingcenter, Citycenter BROEN, pa ca. 29.800
m2 ved Esbjerg Station. Centret forventes at bestd af ca. 70
butikker. Den aktuelle udlejningsgrad udger 72 % (Q1 2013/14:
74 %) og omfatter lejere som bl.a. H&M, Kvickly, Aldi, Imerco,
Skoringen, Sport-Master, Bahne, Panduro Hobby, Kong Kaffe og
Gina Tricot. Fitness-delen er lejet ud til Fitness World. Bygge-
start forventes i efteraret 2013 med forventet dbning i efter-
aret 2015. Der arbejdes aktuelt med planlaegning, opstart og
salg af projektet.

@stre Teglgade, Kebenhavn, Danmark

TK Development ejer et projektareal med en attraktiv beliggen-
hed pa Teglholmen. Projektarealet udger ca. 32.700 m2. Aktuelt
arbejdes der med muligheder for etablering af en kirke og even-
tuelt et plejecenter pa en del af arealet. Herudover er der draf-
telser med flere interessenter om et boligprojekt pa arealet.
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Amerika Plads, felt A og C, Kebenhavn, Danmark
Kommanditaktieselskabet Danlink Udvikling (DLU) som ejes
ligeligt af Udviklingsselskabet By og Havn I/S og TK Develop-
ment, ejer tre projekter p& Amerika Plads: felt A, felt C og en
parkeringskaelder. Pa felt A planlaegges opfart et bygningskom-
pleks indeholdende ca. 11.800 m? kontorer, og pa felt C plan-
leegges opfart et bygningskompleks indeholdende ca. 13.000
m? erhverv og boliger. Opfarelse sker i takt med udlejningen.

@stre Havn/Stuhrs Brygge, Aalborg, Danmark

Pa de tidligere Aalborg Veerft-arealer pa Stuhrs Brygge udvik-
ler TK Development gennem et faellesejet selskab (50/50) med
Frederikshavn Maritime Erhvervspark en business- og boligpark
pa ca. 72.000 m2. Arealet er erhvervet af det feelles selskab
hvor der sker lgbende betaling for de erhvervede byggeretter
i takt med at der udvikles og gennemfares konkrete projekter.
En ny lokalplan omfattende ca. 31.000 m? boliger, kontorer og
parkering er igangsat.

Retailpark, Marsvej, Randers, Danmark

P& Marsvej i Randers har koncernen i oktober 2010 overtaget en
grund med henblik pa udvikling af et projekt pa 5.200 m2 butik-
ker. Udlejningen er igangsat, og der opleves en tilfredsstillende
lejerinteresse for projektet.

Udvikling af centrum, Kege, Danmark

TK Development arbejder med en projektmulighed i Kage. Kage
Kyst og TK Development har i februar 2012 indgaet en betinget
kagbsaftale hvor TK Development kgber et areal med henblik
pa opfarelse af et projekt pa ca. 26.500 mz2. Projektet opferes
i umiddelbar tilknytning til Kege Station og butiksomradet i by-
midten og omfatter ca. 11.500 m2 butikker, ca. 8.700 m? offent-
lige funktioner, herunder radhus og genoptraeningscenter, ca.
3.300 m2 boliger og ca. 2.900 m? kontorer/fitness. Hertil kom-
mer ca. 14.000 m? parkeringskeelder. Lokalplanen er vedtaget
i juni 2013. Der forventes indgéet aftale med Kgge Kommune
om kommunens overtagelse af bade radhus og genoptraenings-
center. Udlejningen af butiksdelen er pabegyndt, og der ople-
ves god interesse fra lejere for projektet. Der er mulighed for en
etapeopdeling af projektet.

Handelskvarteret Kulan, shoppingcenter og service/erhverv,
Goteborg, Sverige

TK Development har sammen med den svenske boligudvikler
JM AB indgdet samarbejdsaftale med SKF Sverige AB om udvik-
ling af SKF’s fabriksomrade i Gamlestaden i Ggteborg. Det pa-
teenkte projekt omfatter i alt ca. 75.000 m? fordelt med 30.000
m?2 shoppingcenter, 15.000 m? service/erhverv samt 30.000 m?
boliger. TK Development skal sta for de 45.000 m? shopping-
center og service/erhvery, og JM AB for de resterende 30.000
m? boliger. Lokalplanen er under udarbejdelse og forventes god-
kendt i 2013. Projektet draftes med potentielle lejere, og flere



lejeaftaler er pa plads.

Barkarby Gate, retailpark, Stockholm, Sverige

| Barkarby i den nordvestlige del af Stockholm har TK Develop-
ment option pa et areal med henblik pa udvikling af en 20.000
m? retailpark. Retailparken forventes at besta af 12-14 enhe-
der hvoraf 9-10 enheder vil veere butikker. Den aktuelle ud-
lejningsgrad udger 73 % (Q1 2013/14: 73 %), og der er bl.a.
indgaet lejeaftaler med starre lejere som XXL (sportsforret-
ning), Clas Ohlson, Intersport, Lager 157, Grizzly, Kjell & Co.,
Burger King og fitnesskaeden Nordic Wellness. Projektet er
i juni 2013 solgt til en fond administreret af Cordea Savills.
Salget er baseret pa forward funding. Optionen pa keb af jor-
den til projektet er udnyttet efter regnskabsperioden udleb i
forbindelse med opstart af byggeriet i august 2013. Abning
er planlagt til efteraret 2014. Indtjeningen fra salget vil blive
indregnet i 2014/15 i forbindelse med overdragelse af projek-
tet til investor.

Retailpark, etape Il, Gavle, Sverige

TK Development har i 2012/13 solgt og overdraget en ca.
8.300 m? retailpark i den svenske by Gavle til det svenske
ejendomsselskab Nordika Fastigheter AB. TK Development
har herudover option pa et areal til brug for udvikling af yderli-
gere 15.800 m? retailpark.

Shoppingcenter, Jelenia Géra, Polen

| Jelenia Géra har TK Development kgbt et areal og har option
pa yderligere arealer med henblik pa udvikling af ca. 24.000 m?
shoppingcenter. Projektet vil omfatte en ca. 2.200 m? daglig-
vareenhed og ca. 21.800 m? butikker, restauranter og service-
enheder. Lokalplanen for omradet er pa plads, og udlejningen
er pabegyndt. Byggestart forventes ultimo 2013 med abning
ultimo 2015. 70 % af projektet eri december 2012 overdraget
til Heitman, og koncernens 30 % ejerandel er i samme forbin-
delse klassificeret under "Investeringsejendomme under op-
farelse”. TK Development vil modtage honorarindtaegter fra
det feellesejede selskab for udvikling, udlejning og byggesty-
ring af projektet.

Residential Park, Bielany, Warszawa, Polen

TK Development ejer et areal i Warszawa hvor der er mulighed
for at opfare et boligbyggeri pa ca. 56.200 mz, jf. omtale oven-
for under "Feerdigopferte projekter”. Fgrste etape pa 7.850
m? er faerdigopfaert. De resterende ca. 48.350 m? planlaegges
opfert i tre etaper som forventes igangsat lgbende, i forlaen-
gelse af afslutningen af farste etape, og nar der er opnaet
et tilfredsstillende forhdndssalg. Der arbejdes aktuelt med
planleegning af projektets anden fase bestdende af ca. 300
boligenheder og servicearealer. Forhandssalget forventes pa-
begyndt ultimo 2013.

Bytom Retail Park, Bytom, Polen

Pa TK Developments grund ved shoppingcentret Plejada i By-
tom der har en central placering i Katowice-regionen, forven-
tes udviklet en retailpark med et samlet udlejningsareal pa ca.
25.800 m2. Projektet opfaeres etapevis i takt med udlejningen.
Udlejningsbestraebelser pagér, og byggeriet igangsaettes i
takt med udlejning.

Shoppingcenter, Frydek Mistek, Tjekkiet

I den tjekkiske by Frydek Mistek planleegger TK Development
at opfere et shoppingcenter pa ca. 14.800 m?, bestdende af
ca. 60 butikker. TK Development har efter regnskabsperiodens
udleb betinget solgt 80 % af projektet til en samarbejdspart-
ner. TK Development vil modtage honorar for bl.a. udlejning
og byggestyring i forbindelse med projektets gennemfarelse.
Aktuel udlejningsgrad udger 80 % (Q1 2013/14: 71 %), og der
er bl.a. indgaet lejekontrakter med Billa, Intersport, H&M, New-
Yorker og Euronics. Byggestart forventes i lgbet af efteraret
2013 med &bning i 2014.
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ASSET MANAGEMENT

Koncernens sekundeaere forretningsomrade er asset manage-
ment og omfatter ejerskab, drift, indkering og modning samt
optimering af feerdigopfarte projekter i en mellemlang driftspe-
riode hvor denne periode relaterer sig til mulighederne for at
tilfare veerdi.

Strategi for forretningsomrade - Asset management

Ejerskab, drift, modning og optimering af feerdigopferte projekter
i en mellemlang driftsperiode relateret til muligheder for at tilfare

veerdi.
Lande: Danmark, Sverige, Polen og Tjekkiet
Omseetning: H1 2013/14: DKK 66,7 mio.

(H1 2012/13: DKK 78,5 mio.)
H1 2013/14: DKK 57,9 mio.
(H1 2012/13: DKK 42,5 mio.)
31.7.13: DKK 2.099,7 mio.
(31.1.13: DKK 2.100,7 mio.)
31.7.13:13

(31.1.13:12)

Bruttoresultat:

Balancesum:

Ansatte pa centrene:

Landefordeling af egne ejendomme under asset management
(bogfart veerdi):

Danmark

Bruttoresultatet i farste halvar 2013/14 for asset manage-
ment udger DKK 57,9 mio. mod DKK 42,5 mio. i ferste halvar
2012/13.

Uagtet at disse ejendomme er klassificeret under asset mana-
gement, har TK Development fokus pa salg/delvist salg her-
af idet et salg af disse vil medfgre en vaesentlig styrkelse af
koncernens finansielle beredskab. Der pagar derfor fortsat en
salgsproces vedrgrende flere af koncernens faerdigopfarte pro-
jekter. Det er ledelsens forventning at der i lgbet af en kortere
periode kan indgas endelige aftaler om salg af en eller flere af
disse ejendomme.

Den samlede portefalje af ejendomme under asset manage-
ment udger pr. 31. juli 2013 DKK 1.939,0 mio. (30.4.13: DKK
1.938,7 mio.) hvoraf investeringsejendommene udger DKK
314,4 mio. (30.4.13: DKK 314,0 mio.). Driften af disse, primaert
shoppingcentre, forlgber generelt tilfredsstillende. Den arlige
nettoleje ved aktuel udlejning svarer til en forrentning af bog-
fort veerdi pa 6,7 % (Ql 2013/14: 6,7 %). Forrentning af bog-
fort veerdi ved fuld udlejning forventes at udgere 7,9 % (Q1
2013/14:7,9 %).

Der var i 2012 generelt en positiv udvikling i de enkelte centre,
og den positive udvikling i omsaetningen i centrene er fortsat i

2013, dog er kundetallet vigende pa enkelte centre.

Udviklingen i de enkelte centre fremgar af siderne 19-21.

Koncernens egne ejendomme under asset management omfatter fglgende ni ejendomme:

Projekt TKD’s ejerandel  Projektareal m?
Investeringsejendomme

Futurum Hradec Krélové Tjekkiet Shoppingcenter 20 % 28.250
Galeria Tarnovia, Tarnéw Polen Shoppingcenter 30% 16.500
@vrige feerdigopfarte projekter

Sillebroen, Frederikssund Danmark Shoppingcenter 100 % 25.000
Fashion Arena Outlet Center, Prag Tjekkiet Outletcenter 75 % 25.000
Galeria Sandecja, Nowy Sacz Polen Shoppingcenter 100 % 17.300
Ringsted Outlet Danmark Outletcenter 50 % 13.200
Most Retail Park Tiekkiet Retailpark 100 % 6.400
Aabenraa Danmark Retailpark 100 % 4.200
Brgnderslev Danmark Strggejendom 100 % 2.400
lalt 138.250
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ASSET MANAGEMENT

TK Developments ejendomme har generelt en tilfredsstillende
udlejningssituation, og de aktuelle udlejningsprocenter er:

Futurum Hradec Krdlové

| GaleriaTarmovia, Tamow
| Silebroen, Frederikssund
| Fashion Arena Outlet CenterPrag |
| GaleriaSandecjaNowySacz

Ringsted Outlet ---

40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %
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ASSET MANAGEMENT

FUTURUM HRADEC KRALOVE, TJEKKIET

Abning November 2000/maj 2012 Starre lejere: Cinestar, Tommy Hilfiger, H&M, New Yorker, Adidas, Reser-
Udlejningsareal 28.250 m? ved, Intersport, Takko Fashion, Foot Locker, Gant, C & A, Lindex, Datart.
Udlejningsgrad 100 % (Q1 2013/14: 100 %) :

Kundetal 2012 5,6 mio.

Shoppingcentret eri 2012 udvidet med knap 10.000 m?, og det eksiste-
rende center er i samme forbindelse moderniseret. Centret bestar nu af
110 butikker. Centret er fuldt udlejet og har fortsat en tilfredsstillende
udlejningssituation, drift og kundetilstremning.

GALERIA TARNOVIA, SHOPPINGCENTER, TARNOW, POLEN

Starre lejere: H&M, New Yorker, Euro RTV AGD, Reserved, Deichmann,

Abning November 2009 o : -
Udlejningsareal 16.500 m, heraf ca. 2.000 m2 supermarked Douglas, Rossmann, Stradivarius, Takko Fashion, Simply Market.
Udlejningsgrad 94 % (Q1 2013/14: 95 %)

Kundetal 2012 1,8 mio.

Omseetningen i centret er i drets farste syv maneder stigende i forhold
til samme periode aret fer. Antal besggende er pa niveau med aret fer.
TK Development har fokus pa at ege centrets attraktionsveerdi og ar-
bejder med flere tiltag der skal medvirke til bl.a. at styrke udlejningsgra-
den i centret og gge kundetilstrgmningen.

SILLEBROEN, SHOPPINGCENTER, FREDERIKSSUND, DANMARK

Abning Marts 2010 Starre lejere: Kvickly, Fakta, H&M, Fona, Gina Tricot, Matas, Sport-Ma-
ster, Frederikssund Isenkram, Deichmann, Vero Moda, Designersmarket,
Wagner, Frederikssund Apotek, Tgjeksperten, Skoringen, Companys,
Bog & Idé, Café Vivaldi.

Udlejningsareal 25.000 m?, heraf ca. 5.000 m? dagligvareenheder
Udlejningsgrad 92 % (Q1 2013/14:92 %)
Kundetal 2012 3,0 mio.

| et fortsat vanskeligt marked med afdeempet privatforbrug er bade an-
tal besggende og omseetning i centret svagt vigende i forhold til 2012.
Der sker lgbende lejerudskiftninger for at optimere centret, og nye leje-
re kommer til. | foraret 2013 abnede bade Gina Tricot og Signal en butik
i centret, og senest har Sisters Point dbnet en butik. Der forhandles
med lejere til flere af de resterende lejemal. Centret er fortsat i en ind-
kerings- og modningsfase, og der arbejdes med en fortsat positionering
af centret i markedet. TK Development har fokus pé at styrke bade
udlejningsgrad og omsaetningsniveau i centret.
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ASSET MANAGEMENT

FASHION ARENA OUTLET CENTER, PRAG, TJEKKIET

Abning November 2007/oktober 2010
Udlejningsareal 25.000 m?
Udlejningsgrad 96 % (Q1 2013/14: 96 %)
Kundetal 2012 2,2 mio.

Igennem de senere ar har Fashion Arena Outlet Center for alvor manife-
steret sig som et af de succesrige outletcentre i Centraleuropa. Siden
abningen af anden etape i 2010 har der veeret en meget positiv udvik-
ling i bade kundetal og omseetning i centret, ogsa i 2012 hvor omsaet-
ningen i centret steg med 24 % i forhold til 2011. Den positive udvikling
i omsaetningen i centret er fortsat i de farste syv maneder af 2013.

Starre lejere: Tommy Hilfiger, Nike, Adidas, Benetton, Tom Tailor, Ecco,
Gant, Lacoste, Levi Strauss & Co., Esprit.

e
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GALERIA SANDECJA, SHOPPINGCENTER, NOWY SACZ, POLEN

Abning Oktober 2009
Udlejningsareal 17.300 m?, heraf ca. 5.000 m? hypermarked
Udlejningsgrad 97 % (Q1 2013/14: 96 %)

Kundetal 2012 2,4 mio.
Driften af Galeria Sandecja forlgber fortsat tilfredsstillende. Der var i
2012 knap 2,4 mio. besggende i centret, lidt feerre end aret far. Alligevel
steg omsaetningen i centret i 2012 med ca. 14 % i forhold til 2011. | de
ferste syv maneder af 2013 er bade omsaetning og antal besggende i
centret steget i forhold til samme periode aret far.

TK Development har fortsat fokus pa at optimere centret og arbejder
med en raekke tiltag der skal medvirke til at forbedre bade driften, kun-
detallet og udlejningssituationen. Bl.a. er stgrstedelen af de ledige lo-
kaler labende udlejet pa korte lejekontrakter hvilket er med til at styrke
driften i centret.

Starre lejere: Carrefour, H&M, New Yorker, Reserved, Deichmann, Dou-
glas, Camaieu, Carry, Euro RTV AGD.

RINGSTED OUTLET, RINGSTED, DANMARK

Abning Marts 2008
Udlejningsareal 13.200 m?
Udlejningsgrad 62 % (Q1 2013/14: 60 %)
Kundetal 2012 1,1 mio.

Efter en lang indkeringsperiode har Ringsted Outlet over de seneste to
ar vist en fin fremgang. Pa trods af en sveer udlejningssituation og en
oget konkurrencesituation i den danske detailhandel havde Ringsted
Outlet i 2012 sit hgjeste antal besggende og sin hgjeste omsaetning si-
den centrets abning. Omsaetningsvaeksten var pa 25 % som dog bl.a.
daekkede over en forholdsvis lav omsaetning i centret aret far.

Der er indgaet lejekontrakter med flere nye lejere, og der har indtil nu i
2013 veeret flere nye butiksabninger, bl.a. Superdry, Saint Tropez, Envii
og Mio my Mio. Haglofs abner butik i centret i oktober 2013. Malt pa

omsaetning i centret og antal besggende er den positive udvikling i 2012
fortsat i det farste halve ar af 2013.

Starre lejere: Hugo Boss, Nike, Puma, Diesel, G-Star Raw, Redgreen, Tick-
et to Heaven, McDonald’s, Superdry, Le Creuset, Levi's, Sparkz, Samsge
& Samsge, Rosendahl, Noa Noa, Helly Hansen, Saint Tropez, Asics, Envii,
Signal.
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ASSET MANAGEMENT

MOST RETAIL PARK, TJEKKIET

TK Development udvikler i den tjekkiske by Most en retailpark pa ca.
8.400 mz2. Projektet opfares i etaper. Farste etape pa ca. 6.400 m2 abne-
de i april 2009. Den aktuelle udlejningsgrad pa ferste etape udger 91 %
(Q1 2013/14: 91 %). Der er ét ledigt lejemal i projektet, og der arbejdes
med udlejning heraf. Forinden et salg af projektet kan gennemfares, er
det ledelsens vurdering at det ledige lejemal skal veere udlejet.

RETAILPARK, AABENRAA, DANMARK

TK Development har i 2009 opfart en retailpark pa ca. 4.200 m? i Aaben-
raa. Udlejningsgraden i retailparken er i 2. kvartal 2013/14 faldet til 71
% (Q1 2013/14: 100 %) efter Bivas konkurs og fraflytning. Lejerne i re-
tailparken er bl.a. jem & fix, T. Hansen og Sport24.

jem & fix

s BYOOEMARED

STROGEJENDOM, BRONDERSLEV, DANMARK

| den tidligere Fatex-ejendom pa Mejlstedgade i Brgnderslev har TK De-
velopment udviklet ca. 2.400 m? butikker. Projektet er lejet ud til Deich-
mann, Fitness World og Intersport. Aktuel udlejningsgrad udger 93 % (Q1
2013/14: 93 %).
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AFVIKLINGSAKTIVITETER

Som tidligere oplyst har ledelsen vedtaget en markedsmaessig
fokusering pa de lande der forventes at kunne bidrage frem-
adrettet med en langsigtet, profitabel drift. Det betyder at
koncernens aktiviteter i Finland, Tyskland, Baltikum og Rusland
udfases. Udfasningen medfgrer lukning af kontorer og afske-
digelse af medarbejdere og vil ske hurtigst muligt i respekt for
at der i alle lande er projekter der skal handteres sa veerdierne i
den eksisterende portefglje bevares bedst muligt.

Afviklingsaktiviteter

Lande: Tyskland, Finland, Litauen,
Letland og Rusland
Omseetning: H1 2013/14: DKK 7,3 mio.

(H1 2012/13: DKK 6,9 mio.)
H1 2013/14: DKK -1,5 mio.
(H1 2012/13: DKK 4,3 mio.)
31.7.13: DKK 408,0 mio.
(31.1.13: DKK 425,4 mio.)
31.7.13:9

(31.1.13:11)

Bruttoresultat:

Balancesum:

Antal medarbejdere:

Resultat far skat af afviklingsaktiviteterne udger i ferste halv-
ar 2013/14 DKK -8,0 mio. mod DKK -3,7 mio. i farste halvar
2012/13. Veerdireguleringer af de tyske investeringsejendom-
me udger i farste halvar 2013/14 DKK -0,6 mio. mod DKK 0,0
mio. i samme periode aret far.

TYSKLAND

Koncernen har efter salg af en af boligudlejningsejendomme-
neijuni 2013 nu tre investeringsejendomme i Tyskland tilbage.
Disse omfatter en kombineret erhvervs- og boligudlejningsejen-
dom i Ltdenscheid i det vestlige Tyskland og to boligudlejnings-
ejendomme i randomradet af Berlin. Ledelsen tilleegger det stor
betydning fortsat at reducere de tyske aktiviteter.

Der er efter regnskabsperiodens udlgb indgaet aftale om salg
af yderligere en tysk investeringsejendom, og denne forventes
overdraget til kaber primo oktober 2013. Salgsprisen udger
DKK 43,8 mio., svarende til bogfert veerdi.

Veerdien af disse ejendomme udger pr. 31. juli 2013 DKK 155,4
mio. (30.4.13: DKK 167,2 mio.). Veerdiansaettelsen af ejendom-
mene er baseret pa et afkastkrav pa 6,5 % p.a., beregnet ud fra
en discounted cashflow-model over en 10-arig periode og ind-
regning af terminalvaerdien i &r 10. Hvor der er igangveerende
salgsdroftelser med potentielle investorer, danner disse grund-
lag for veerdiansaettelsen.

Udover disse investeringsejendomme ejer koncernen en andel
af et mindre shoppingcenter og enkelte grunde.

Medarbejderne er opsagt til fratreedelse ultimo september
2013, og kontoret lukkes i efteraret 2013.

FINLAND

Koncernens aktiviteter i Finland er forholdsvist begraensede
og omfatter ud over enkelte projektmuligheder nedenstaende
projekter.

Projekt By Segment  Areal (m?)
Pirkkala Retail Park, etape Il Tammerfors Butik 5.400
Kaarina Retail Park Turku Butik 6.600

Aktiviteterne sgges afviklet i labet af indevaerende regnskabs-
ar. Medarbejderne er opsagt, og kontoret forventes lukket i
2013/14.

BALTIKUM
Koncernens baltiske aktiviteter omfatter fglgende projekter:

Projekt By Segment  Areal (m?)
DomusPro Retail Park Vilnius (LT) Butik 11.100
Milgravja Street Riga (LV) Bolig 10.400
Ulmana Retail Park Riga (LV) Butik 12.500

DomusPro Retail Park, Vilnius, Litauen

I Vilnius ejer TK Development et areal med henblik pa opferelse
af enretailpark paialt 11.100 m2. Projektet er betinget solgt til
BPT Baltic Opportunity Fund der er under management af BPT
Asset Management. Projektet overdrages til keber nar seedvan-
lige kommercielle betingelser er opfyldt, herunder projektets
opfarelse og udlejning. Salgsprisen er baseret pa et afkastkrav
pa 8,5 %. Projektet opfares i etaper, og byggeriet af forste eta-
pe pa. ca. 7.500 mz er pabegyndt i august 2013 med forventet
abning i foréret 2014. Der er en god dialog med lejere til projek-
tet, og farste etape er 79 % udlejet med dagligvareoperataren
RIMI som ankerlejer. Byggeriet af anden etape vil blive pbe-
gyndt nar der er opnaet en tilfredsstillende udlejning heraf.

De gvrige aktiviteter i Baltikum sgges afviklet i labet af indevee-
rende regnskabsar.

RUSLAND

Koncernen ejer et mindre projekt i Moskva. Projektet bestar af
huse i skandinavisk stil og bruges til udlejning, primeert til ud-
stationerede medarbejdere i internationale virksomheder. Pro-
jektet vil blive sggt afhaendet.
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JVRIGE FORHOLD

TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER
Der har ikke i fgrste halvar 2013/14 veeret veesentlige eller
usaedvanlige transaktioner med neertstaende parter ud over
rentebetalinger pa projektfinansiering optaget hos en kreds af
starre aktioneerer, herunder medlemmer af ledelsen. For trans-
aktioner med neertstdende parter henvises til note 7 i delars-
rapporten.

@KONOMISKE STYREMAL

For at kunne sikre et fremadrettet finansielt beredskab arbej-
des der med likviditetsstyremal i den samlede koncern. Ligele-
des har ledelsen en malsaetning om at opna en soliditet pa kon-
cernniveau i niveauet 40 %, beregnet som egenkapital i forhold
til samlede aktiver.

| forhold til koncernens hovedbankforbindelse anvendes bade
likviditets- og soliditetsmaessige styremal. Begge er opfyldt i
perioden.

@VRIGE FORHOLD

For neermere omtale af koncernens gvrige forhold, herunder
risikoforhold, henvises til koncernens arsrapport for 2012/13
der er tilgeengelig pa selskabets hjemmeside: www.tk-develop-
ment.dk
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt
delarsrapporten for perioden 1. februar - 31. juli 2013 for TK
Development A/S.

Delérsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selska-
bets revisorer, er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Pree-
sentation af deldrsregnskaber, som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse at deldrsregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. juli 2013 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestrgmme for perioden 1. februar - 31. juli 2013.

Det er endvidere vores opfattelse at ledelsesberetningen inde-
holder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens
aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens resultat og for
koncernens finansielle stilling som helhed og en beskrivelse af
de veaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer som koncernen
stér overfor.

Aalborg, 26. september 2013

Frede Clausen
Administrerende direktar

Niels Roth
Bestyrelsesformand

Per Sgndergaard Pedersen

Kim Mikkelsen

DIREKTIONEN

BESTYRELSEN

Robert Andersen
Direktar

Peter Thorsen
Neestformand

Arne Gerlyng-Hansen

Morten Astrup
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KONCERNREGNSKAB

RESULTATOPG@RELSE

1. halvar 1. halvar 2. kvartal 2. kvartal Hele aret
DKK mio. Note 2013/14 2012/13 2013/14 2012/13 2012/13
Nettoomsaetning 218,8 129,3 87,2 74,6 632,3
Eksterne direkte projektomkostninger 2 -142,1 -55,6 -41,1 -40,6 -734,0
Veerdiregulering investeringsejendomme, netto 0,0 -24,3 -1,6 -24,0 -37,8
Bruttoresultat 76,7 49,4 44,5 10,0 -139,5
Andre eksterne omkostninger 13,5 15,6 6,9 7,6 30,2
Personaleomkostninger 32,8 36,2 16,2 17,5 69,2
lalt 46,3 51,8 23,1 251 99,4
Resultat fer finansiering og afskrivninger 30,4 -2,4 21,4 -15,1 -238,9
Af- og nedskrivninger pa langfristede aktiver 0,9 1,2 0,4 0,6 2,2
Resultat af primeer drift 29,5 -3,6 21,0 -15,7 -241,1
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0,8 1,1 0,4 1,0 2,5
Finansielle indtaegter 2,7 2,7 1,5 1,3 5,6
Finansielle omkostninger -57,3 -40,2 -28,2 -19,7 -93,0
lalt -53,8 -36,4 -26,3 -17,4 -84,9
Resultat for skat -24,3 -40,0 -5,3 -33,1 -326,0
Skat af periodens resultat 5,8 146,6 8,6 -1,4 167,3
Periodens resultat -30,1 -186,6 -13,9 -31,7 -493,3

RESULTAT PR. AKTIE | DKK
Resultat pr. aktie (EPS) a nom. DKK 1 -0,7 -4,4 -0,3 -0,7 -11,7
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a nom. DKK 1 -0,7 -4.4 -0,3 -0,7 -11,7
TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

Periodens resultat -30,1 -186,6 -13,9 -31,7 -493,3
Poster, som kan blive omklassificeret til resultatet:
Valutakursregulering vedragrende udenlandske virksomheder -5,1 10,8 -5,8 3,7 6,1
Skat af valutakursregulering vedrgrende udenlandske virksomheder 2,1 -4,7 2,9 -0,6 -2,9
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter -1,5 1,4 1,8 0,5 3,1
Skat af veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0,3 -0,2 -0,3 0,0 -0,6
Periodens anden totalindkomst -4,2 7,3 -1,4 3,6 57
Periodens totalindkomst -34,3 -179,3 -15,3 -28,1 -487.,6
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KONCERNREGNSKAB

BALANCE

DKK mio. Note 31.7.2013 31.1.2013 31.7.2012
AKTIVER

Langfristede aktiver

Goodwil 33,3 333 .33
Immaterielle aktiver 33,3 33,3 33,3
Investeringsejendomme 469,8 479,4 423,6
Investeringsejendomme under opfarelse 19,7 169

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1,6 2,5

Materielle aktiver 491,1 498,8

Kapitalandele i associerede virksomheder 2,2 1,7

Tilgodehavender hos associerede virksomheder 4,6 46

Andre veerdipapirer og kapitalandele 0,8 0,8

Udskudte skatteaktiver 128,1 127,0 3
Andre langfristede aktiver 135,7 134,1 157,4
Langfristede aktiver i alt 660,1 666,2 617,9

Kortfristede aktiver

Igangveerende og faerdige projekter 3.002,5 3.030,9 3.615,2
Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser 78,3 73,2

Tilgodehavender hos associerede virksomheder 19,2 19,0

Tilgodehavende selskabsskat 0,5 4,0

Andre tilgodehavender 102,4 122,4
Periodeafgraensningsposter 23,0 22,4

Tilgodehavender i alt 223,4 241,0

Veerdipapirer 4,0 4,3

Indestaender pa deponerings- og sikringskonti 4 23,9 357

Likvide beholdninger 4 27,5 312

Kortfristede aktiver i alt 3.281,3 3.343,1 3.920,9
AKTIVER 3.941,4 4.009,3 4.538,8
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KONCERNREGNSKAB

BALANCE

DKK mio. Note 31.7.2013 31.1.2013 31.7.2012
PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital 42,1 631,0

Andre reserver 5 590,0 53

Overfort resultat 723,6 7534 3
Egenkapital i alt 1.355,7 1.389,7 1.697,7
Forpligtelser

Kreditinstitutter 56,8 1022

Hensatte forpligtelser 0,8 23 3
Udskudte skatteforpligtelser 37,2 350 40,0
Anden geeld 1,5 15 3
Langfristede forpligtelser i alt 96,3 141,0 85,8
Kreditinstitutter 2.195,5 21891 2.387,8
Leverandgrgeeld 104,3 063 1922
Selskabsskat 4,8 50 58
Hensatte forpligtelser 12,5 131 -
Anden geeld 1634 1502 1459
Periodeafgraensningsposter 8,9 149 125
Kortfristede forpligtelser i alt 2.489,4 2.478,6 2.755,3
Forpligtelseri alt 2.585,7 2,619,6 2.841,1
PASSIVER 3.941,4 4.009,3 4.538,8
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KONCERNREGNSKAB

EGENKAPITALOPG@RELSE

DKK mio. Aktiekapital Andre reserver Overfort resultat Egenkapital i alt
Egenkapital pr. 1. februar 2012 631,0 139,8 1.105,6 1.876,4
Periodens resultat 0,0 0,0 -186,6 -186,6
Periodens anden totalindkomst 0,0 7,3 0,0 73
Periodens totalindkomst 0,0 7,3 -186,6 -179,3
Seerlig reserve overfart til frie reserver 0,0 -140,2 140,2 0,0
Aktiebaseret aflanning 0,0 0,0 0,6 0,6 '
Egenkapital pr. 31.juli 2012 631,0 6,9 1.059,8 1.697,7 .
Egenkapital pr. 1. februar 2013 631,0 53 753,4 1.389,7
Periodens resultat 0,0 0,0 -30,1 -30,1
Periodens anden totalindkomst 0,0 -4,2 0,0 -4,2
Periodens totalindkomst 0,0 -4,2 -30,1 -34,3 '
Kapitalnedsaettelse -588,9 588,9 0,0 0,0
Aktiebaseret aflanning 0,0 0,0 0,3 0,3
Egenkapital pr. 31. juli 2013 42,1 590,0 723,6 1.355,7
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KONCERNREGNSKAB

PENGESTROMSOPGORELSE

KK mio. 1. halvar 1. halvar Hele aret
2013/14 2012/13 2012/13
Resultat af primzer drift 295 36 2411
Reguleringer for ikke-kontante poster:
Veerdireguleringer investeringsejendomme, netto 0,0 24,3 37,8
- og nedskrivninger 3,7 .
0,3
-2,0 -3,1
-13,4 22
38,3 -68,2
32,3 489
11,8 64
6,0 19,8
Pengestrgm fra driftsaktivitet for finansielle poster og skat 106,5 15,6
Betalte renter, m.v. -66,6 -69,8 -142,9
:Mc}étagne renter, m.v. 3,1 2,4 """""""""""""" 43
..‘3g§alt selskabsskat 0,1 -232
Pengestrgm fra driftsaktivitet 43,1 -75,0
Kab af materielle anlaegsaktiver 0,0 -0,2
Salg af materielle anleegsaktiver 0,0 0,2
:::I:rjli\z(:a:steringer i investeringsejendomme -4,7 -7,0
Salg af investeringsejendomme 11,2 0,0
Krzlbaf veerdipapirer og kapitalandele 0,0 -0,7
Salg af veerdipapirer og kapitalandele 0,3 0,3
Pengestrgm fra investeringsaktivitet 6,8 -7,4 6,4
Afdrag langfristet finansiering 0,0 0,0
Optagelse af langfristet finansiering 0,0 7,1
Optagelse af projektfinansiering 35,2 716
Nedbringelse af projektfinansiering/afdrag kreditinstitutter -88,2 -19,9
ml;-;e“ﬁ‘gestrzm fra finansieringsaktivitet -53,0 58,8 -76,2..
Periodens pengestrem -3,1 -23,6 -24,2
Likvider, primo 31,2 S5 5oL
Valutakursregulering af likvider -0,6 19 03
Likvider ultimo 27,5 334 31,2

Pengestremsopggrelsens tal kan ikke udledes af koncernregnskabet alene.
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KONCERNREGNSKAB

Side
30
30
31
31
32
32
33
33

Note 1. Segmentoplysninger

Note 2. Eksterne direkte projektomkostninger

Note 3. Aktiebaseret vederleeggelse

Note 4. Likviditetsreserver

Note 5. Andre reserver

Note 6. A£ndringer i eventualaktiver og eventualforpligtelser
Note 7. Transaktioner med naertstdende parter

Note 8. Finansielle instrumenter

NOTE 1. SEGMENTOPLYSNINGER

Den interne rapportering i TK Development er opdelt i forrretningsomréderne development, asset management og afviklings-
aktiviteter. Segmentoplysningerne er oplyst i overensstemmelse hermed.

DKK mio Asset
) Development management Afvikling Ikke fordelt | alt
31.7.2013
Nettoomsaetning, eksterne kunder 667 7,3 218,8
Resultat far skat 24,4 -8,0 -24,3
Segmentaktiver 2.0997 408,0 3.941,4
Segmentforpligtelser 1.403,5 198,7 2.585,7
DKK mio Asset
’ Development management Afvikling lkke fordelt | alt
31.7.2012
Nettoomseetning, eksteme kunder 439 785 69 0,0 129,3
Resultat ferskat 7 12 37 -54,6 -40,0
Segmentaktiver 14584 23747 4801 227,6 4.538,8
Segmentforpligtelser 755,4 1.532,5 211,3 341,9 2.841,1
NOTE 2. EKSTERNE DIREKTE PROJEKTOMKOSTNINGER
1. halvar 1. halvar Hele aret
2013/14 2012/13 2012/13
Projektomkostninger 139,2 42,9 446,1
Nedskrivning af igangveerende og faerdigopferte projekter 2,9 12,7 303,5
Tilbagefarsel af nedskrivning af igangvaerende og feerdigopferte projekter 0,0 0,0 -15,6
Eksterne direkte projektomkostninger i alt 142,1 55,6 734,0
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KONCERNREGNSKAB

NOTE 3. AKTIEBASERET VEDERLAGGELSE

For neermere omtale af koncernens incitamentsprogrammer henvises til koncernens arsrapport for 2012/13.

Udviklingen i udestaende warrants kan specificeres saledes:

Antal warrants 31.7.2013 31.1.2013 31.7.2012
Udestdende warrants primo 930.315 1.707.812 1.707.812
Fortabt grundet opher af anseettelsesforhold -24.000 -16.000 0
Udlgbet i regnskabsperioden -446.315 -761.497 -761.497
Udestédende warrants ultimo 460.000 930.315 946.315
Antal warrants der kan udnyttes pr. balancedagen 0 446.315 446.315
Resultatfert aktiebaseret vederleeggelse (DKK mio.) 0,3 0,9 0,6
31.7.2013 31.1.2013 31.7.2012
Likviditetsreserverne sammenseetter sig saledes:
Likvide beholdninger 27,5 31,2 334
Uudnyttede kreditfaciliteter 13,4 3,2 12,9
lalt 40,9 34,4 463
Deponerede midler til senere frigivelse 23,9 35,7 51,6
Likviditetsreserve i alt 64,8 70,1 979

KONCERNREGNSKAB
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KONCERNREGNSKAB

NOTE 5. ANDRE RESERVER

Reserve for

veerdireg. af Reserve for
finansielle akti- veerdireg. af Reserve for
Seerlig  verdisponible  sikringsinstru- valutakurs-

reserve for salg menter reguleringer lalt
Andre reserver pr. 1. februar 2012 140,2 -0,1 -3,2 2,9 139,8
Saarlig:reserve overfart til frie reserver -140,2 0,0 0,0 0,0 -140,2
Anden totalindkomst:
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 0,0 0,0 10,8 10,8
Vaardir}agulering af sikringsinstrumenter 0,0 0,0 1,4 0,0 1,4
Udskudt skat af anden totalindkomst 0,0 0,0 -0,2 -4,7 -4,9
Anden totalindkomst i alt 0,0 0,0 1,2 6,1 7,3
Andre reserver pr. 31. juli 2012 0,0 -0,1 -2,0 9,0 6,9
Andre reserver pr. 1. februar 2013 0,0 -0,1 -0,7 6,1 53
Kapita'l‘nedsaettelse 588,9 0,0 0,0 0,0 588,9
Anden totalindkomst:
Valuta'kursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 0,0 0,0 -5,1 -5,1
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 0,0 -1,5 0,0 -1,5
Udsku:(:it skat af anden totalindkomst 0,0 0,0 0,3 2,1 2,4
Anden totalindkomst i alt 0,0 0,0 -1,2 -3,0 -4,2
Andre reserver pr. 31. juli 2013 588,9 -0,1 -1,9 3,1 590,0

I maj 2013 vedtog generalforsamlingen at nedsaette selskabskapitalen med DKK 588,9 mio fra DKK 631,0 mio. til DKK 42,1 mio.
ved en ligelig nedskrivning af alle aktier fra DKK 15,00 til DKK 1,00, som led i den planlagte kapitaludvidelse der efterfalgende er
gennemfart i september i 2013. Kapitalnedsaettelsen er gennemfart i juni 2013, og nedsaettelsesbelabet er henlagt til en saerlig
reserve der kun kan anvendes efter beslutning pa generalforsamlingen.

Reserve for veerdiregulering af finansielle aktiver disponible for salg indeholder den akkumulerede nettoaendring i dagsvaerdien
af finansielle aktiver der er klassificeret som finansielle aktiver disponible for salg. Reserven oplgses i takt med at de pageelden-
de finansielle aktiver afhaendes eller udlgber.

Reserve for veerdiregulering af sikringsinstrumenter indeholder urealiserede tab pa indgaede valutaterminsforretninger og ren-
teafdaekningsforretninger vedrarende sikring af fremtidige transaktioner.

Reserve for valutakursreguleringer indeholder alle kursreguleringer der opstar ved omregning af regnskaber for enheder med
en anden funktionel valuta end danske kroner, og kursreguleringer vedrgrende aktiver og forpligtelser der udger en del af kon-
cernens nettoinvestering i sdédanne enheder, samt kursreguleringer vedrarende eventuelle sikringstransaktioner der kurssikrer
koncernens nettoinvestering i sddanne enheder. Ved salg eller afvikling af dattervirksomheder overfgres de akkumulerede
valutakursreguleringer indregnet i anden totalindkomst vedrarende den pageeldende dattervirksomhed til resultatet.

NOTE 6. £NDRINGER | EVENTUALAKTIVER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Siden den senest offentliggjorte arsrapport er der ikke sket veesentlige andringer i koncernens eventualaktiver og eventual-
forpligtelser.
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KONCERNREGNSKAB

NOTE 7. TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER

Koncernen har ingen neertstaende parter med bestemmende indflydelse.

Neertstadende parter omfatter folgende:
- Bestyrelse og direktion (og disses neertstaende)
- Joint ventures og associerede virksomheder.

31.7.2013 31.1.2013 31.7.2012
Bestyrelse og direktion (og disses naertstaende)
Andel af aktiekapitalen i antal stk. (saldo) 111.307.769 1.940.251 1.771.224
Forpligtelse over for direktion vedr. medarbejderobligationer (saldo) 1,5 1,5 1,5
Bestyrelseshonorar 0,8 1,8 0,9
Gager, m.v., direktion 2,7 6,2 3,3
Renteomkostninger, projektfinansiering optaget hos direktion og bestyrelse 1,1 0,4 0,0
Projektfinansiering optaget hos direktion og bestyrelse (saldo) 20,7 21,7 0,0
Skyldige renter, projektfinansiering optaget hos direktion og bestyrelse (saldo) 0,2 0,3 0,0
Joint ventures
Honorarer fra joint ventures 0,8 1,5 1,0
Renteindtaegter fra joint ventures 1,5 2,5 1,2
Renteomkostninger til joint ventures -1,5 -1,3 -0,6
Tilgodehavender hos joint ventures (saldo) 78,7 46,2 71,9
Geeld til joint ventures (saldo) 103,6 88,4 89,7
Associerede virksomheder
Renteindtaegter fra associerede virksomheder 0,2 0,4 0,2
Tilgodehavender hos associerede virksomheder (saldo) 23,8 23,6 20,6

7 Stigningen er primeert en folge af eendringer i bestyrelsen i forbindelse med selskabets ordinzere generalforsamling i maj 2013.

Til sikkerhed for projektfinansiering optaget hos bestyrelse og direktion har koncernen afgivet sekundeert pant i to projekter pa
hver DKK 5 mio. Herudover er der til sikkerhed for den samlede projektfinansiering optaget hos en kreds af starre aktionaerer i sel-
skabet hvoraf bestyrelsens og direktionens andel udger DKK 20,7 mio., afgivet pant pd DKK 70 mio. i grunden hvor projektet som

den optagne projektfinansiering vedrarer, skal opfares.

Tilgodehavender og geeld afvikles ved kontant betaling. Der er ikke realiseret tab pa tilgodehavender hos neertstaende parter. Der
er ikke i 1. halvar 2013/14 foretaget nedskrivninger af sadanne tilimadegaelse af sandsynlige tab (H1 2012/13: DKK 0,0 mio.).

NOTE 8. FINANSIELLE INSTRUMENTER

TK Development har ingen vaesentlige finansielle instrumenter der males til dagsveerdi.

Der er ikke i regnskabsperioden sket andringer i klassifikationen i henhold til dagsvaerdihierarkiet. Der har ikke veeret andringer i
koncernens forhold eller de finansielle markeder som i vaesentlig grad pavirker de informationer vedrgrende finansielle instrumen-

ter der males til dagsveerdi som fremgar af koncernens arsrapport 2012/13.
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SELSKABSOPLYSNINGER

TK Development A/S

CVR-nr.:
24256782

ISIN kode:
DK0010258995 (TKDV)

Hjemstedskommune:
Aalborg, Danmark

Hjemmeside:
www.tk-development.dk

e-mail:
tk@tk.dk

Direktion:
Frede Clausen og Robert Andersen

Bestyrelse:

Niels Roth, Peter Thorsen, Per Sgnder-
gaard Pedersen, Arne Gerlyng-Hansen,
Kim Mikkelsen og Morten Astrup.

Aalborg

Vestre Havnepromenade 7
DK-9000 Aalborg

T: (+45) 8896 1010

Kgbenhavn

Islands Brygge 43
DK-2300 Kgbenhavn S
T: (+45) 3336 0170

Berlin

AhornstraBe 16
D-14163 Berlin

T: (+49) 30 802 10 21

Koncernens idégrundlag

Det er TK Developments overordnede idégrundlag at skabe veerditil-
veekst gennem udvikling af fast ejendom. Koncernen er en udviklings- og
servicevirksomhed der har specialiseret sig i at vaere det resultatska-
bende og kreative bindeled mellem lejer og investor.

Helsinki
Uudenmaankatu 7, 4.
FIN-00 120 Helsinki

T: (+358) 103213110

Stockholm

Gamla Brogatan 36-38
S-101 27 Stockholm
T: (+46) 8 751 37 30

© ——— Vilnius
.

Gynéjy str. 16
LT-01109 Vilnius
T: (+370) 5231 2222

Warszawa

ul. Mszczonowska 2
PL-02-337 Warszawa
T: (+48) 22 572 2910

Prag

Karolinska 650/1
CZ-186 00 Prag 8

T: (+420) 2 8401 1010
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