PARKEN

SPORT & ENTERTAINMENT

PARKEN Sport & Entertainment A/S
(et dansk aktieselskab, CVR-nr. 15 10 77 07)

Udbud af op til 7.406.400 stk. nye aktier a nom. DKK 20 til kurs 68 pr. aktie med fortegningsret for
Eksisterende Aktionzerer i PARKEN Sport & Entertainment A/S i forholdet 1:3

Dette prospekt ("Prospektet”) er udarbejdet i forbindelse med en kapitalforhejelse omfattende et udbud af 7.406.400 stk. nye aktier a nom. DKK 20 (de "Udbudte
Aktier”) i PARKEN Sport & Entertainment A/S ("Selskabet” og sammen med dets direkte og indirekte ejede datterselskaber "PSE” eller "Koncernen”) med forteg-
ningsret for Selskabets Eksisterende Aktionzerer (som defineret nedenfor) i forholdet 1:3 ("Udbuddet”).

Forud for Udbuddet er der i PARKEN Sport & Entertainment A/S udstedt 2.468.800 stk. aktier a nom. DKK 20 (de “Eksisterende Aktier” og sammen med de
Udbudte Aktier "Aktierne”), og Selskabet har dermed en nominel aktiekapital pA DKK 49.376.000.

I henhold til bemyndigelsen, som er optaget i § 3A i Selskabets vedtaegter ("Vedteegter”), har Selskabets bestyrelse ("Bestyrelsen”) den 9. marts 2010 truffet
beslutning om Udbuddet, herunder at forheje Selskabets aktiekapital med nom. DKK148.128.000 (svarende til 7.406.400 stk. Udbudte Aktier a nom. DKK 20).

Alle indehavere af Selskabets Eksisterende Aktier, der den 15. marts 2010 kl. 12.30 ("Tildelingstidspunktet”) er registreret i VP Securities A/S ("VP Securities”)
som aktionzer i Selskabet ("Eksisterende Aktionzerer”), vil & tildelt tre (8) tegningsretter ("Tegningsret”) for hver Eksisterende Aktie. For hver Tegningsret er indeha-
veren berettiget til at tegne ét (1) stk. Udbudt Aktie mod betaling af DKK 68 pr. Udbudt Aktie ("Udbudskursen”).

Handelsperioden for Tegningsretterne leber fra den 11. marts 2010 kl. 9.00 til den 24. marts 2010 kl. 17.00. Tegningsperioden for de Udbudte Aktier ("Tegnings-
perioden”) leber fra den 16. marts 2010 kl. 9.00 til den 29. marts 2010 kl. 17.00. Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister deres gyldighed

og veerdi, og indehaveren af sddanne Tegningsretter er ikke berettiget til kompensation. Nar en indehaver af Tegningsretter har udnyttet disse og tegnet Udbudte
Aktier, kan tegningen ikke tilbagekaldes eller sendres af indehaveren. Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er godkendt til optagelse til handel og officiel notering
pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S ("NASDAQ OMX").

Selskabets Aktier er noteret p& NASDAQ OMX under ISIN koden DK0010237643.

De Udbudte Aktier udstedes i en unoteret midlertidig ISIN kode. De Udbudte Aktier vil blive optaget til handel og officiel notering p4 NASDAQ OMX direkte i ISIN
koden for de Eksisterende Aktier efter at registreringen af kapitalforhejelsen er sket hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. En sadan registrering forventes at ske den
31. marts 2010.

Selskabets tre sterste aktionzerer Den Professionelle Forening LD, KPS Invest A/S og Erik Jensen Skjeerbaek (de "Sterre Aktioneerer”) samt nuveerende og tidligere
medlemmer af Selskabets bestyrelse og Selskabets adm. direkter har afgivet tegningstilsagn om tegning af i alt 4.513.224 stk. Udbudte Aktier. Lead Manager har
indg&et en aftale med Selskabet om at stille garanti for tegning af op til i alt 2.893.176 stk. Udbudte Aktier under visse betingelser ("Garantiaftalen”) jf. afsnittet
"Vilkar og betingelser for Udbuddet — Placering”. Der er saledes garanteret fuld tegning af Udbuddet.

Investorer skal veere opmeerksomme p4, at en investering i Tegningsretterne og de Udbudte Aktier indebeerer stor risiko. Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer”
for en beskrivelse af forhold, der ber overvejes i forbindelse med en beslutning om at investere i Tegningsretterne og de Udbudte Aktier.

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier leveres elektronisk ved tildeling pa konti i VP Securities. De Udbudte Aktier kan afregnes gennem Euroclear Bank S.A./N.V.
som operater af Euroclear System (“Euroclear”) og Clearstream Banking S.A. (“Clearstream”).

| forbindelse med Udbuddet kan Lead Manager fra begyndelsen af Udbuddet og indtil 30 dage efter de Udbudte Aktiers ferste noteringsdag gennemfere trans-
aktioner, der stabiliserer eller fastholder kursen pa Tegningsretterne (stabiliserende handlinger i relation til Tegningsretterne vil kun ske i handelsperioden for Teg-
ningsretterne), de Udbudte Aktier og de Eksisterende Aktier pa et hejere niveau, end der ellers ville veere geeldende. Lead Manager er ikke forpligtet til at foretage
stabilisering. Safremt saddanne transaktioner indledes, kan de afbrydes pé ethvert tidspunkt.

Udbuddet omfatter et offentligt udbud i Danmark og privatplaceringer i visse andre jurisdiktioner.

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt, afvist eller anbefalet af det amerikanske berstilsyn (Securities and Exchange Commission), berstil-
syn i enkeltstater i USA eller andre amerikanske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen af de ovenfor naevnte myndigheder har afgivet nogen erkleering om eller udtalt
sig om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt eller fuldstaendigt. Enhver erkleering om det modsatte betragtes som en kriminel handling i USA.
Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet og vil ikke blive registreret i henhold til United States Securities Exchange Act of 1933 med senere zendrin-

ger (“U.S. Securities Act”) eller veerdipapirlovgivning i enkeltstater i USA. Enhver overdragelse af Tegningsretterne og ethvert udbud og salg af de Udbudte Aktier
er ikke tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation S i U.S. Securities Act (“Regulation S”).

Lead Manager

Nordeo’)

Dette Prospekt er dateret 9. marts 2010 (“Prospektdatoen”).
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Generel information

Vigtige oplysninger om dette Prospekt

Dette Prospekt er udarbejdet i henhold til danske love og regler, herunder
lovbekendtgerelse nr. 795 af 20. august 2009 om vzerdipapirhandel med se-
nere eendringer (Veerdipapirhandelsloven), Kommissionens Forordning (EF) nr.
809/2004 af 29. april 2004 og Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 885 af 14.
september 2009 vedrerende prospekter for veerdipapirer, der optages til han-
del pé et reguleret marked og ved offentlige udbud af veerdipapirer over EUR
2.500.000. Prospektet er underlagt dansk ret.

Dette Prospekt er udarbejdet med henblik pa Udbuddet.

Nordea Markets (division af Nordea Bank Danmark A/S) ("Nordea Markets”) er
Lead Manager i forbindelse med Udbuddet og vil i denne forbindelse modtage
honorar fra Selskabet. | forbindelse med Nordea Markets' normale forretnings-
aktiviteter kan Nordea Markets eller visse af Nordea Markets tilknyttede selska-
ber have ydet og kan i fremtiden yde investeringsbankradgivning og foretage
almindelige bankforretninger med Selskabet og eventuelle dattervirksomheder
samt tilknyttede selskaber, som Selskabet matte have i fremtiden.

Det er ikke tilladt nogen at give oplysninger eller komme med udtalelser i forbin-
delse med dette Udbud bortset fra, hvad der er indeholdt i dette Prospekt. Af-
givelse af sadanne oplysninger kan i givet fald ikke betragtes som fremsat eller
tiltradt af Selskabet eller Lead Manager. Selskabet og Lead Manager patager
sig ikke noget ansvar for sddanne oplysninger eller udtalelser. Oplysningerne
i dette Prospekt stammer fra Selskabet og andre kilder, der er identificeret i
dette Prospekt.

Oplysningerne i Prospektet relaterer sig til den dato, der er trykt pa forsiden,
medmindre andet er udtrykkeligt angivet. Udlevering af Prospektet kan under
ingen omsteendigheder tages som udtryk for, at der ikke er sket aendringer i
Selskabets forhold efter denne dato, eller at Prospektets oplysninger er kor-
rekte pa noget tidspunkt efter dets datering.

Enhver vaesentlig sendring i forhold til Prospektets indhold, som indtreeder eller
konstateres mellem tidspunktet for godkendelsen af Prospektet og den ende-
lige afslutning af Udbuddet, dvs. indtil der er sket registrering hos Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen og optagelse af de Udbudte Aktier til handel og officiel no-
tering, vil blive offentliggjort som tillaeg til Prospektet i henhold til de gaeldende
love og regler i Danmark. Investorer, der har indvilget i at udnytte Tegningsretter
og/eller kebe Udbudte Aktier inden offentliggerelse af et saddant tillaeg, har ret til
at treekke deres accept tilbage i to bersdage efter tilleeggets offentliggerelse.

Selskabet er ansvarlig for Prospektet i henhold til geeldende dansk lovgivning.
Hverken Lead Manager eller nogen anden person afgiver nogen udtrykkelige
eller underforstaede erkleeringer eller garantier med hensyn til korrektheden el-
ler fuldsteendigheden af dette Prospekt eller de oplysninger eller erkleeringer,
der er indeholdt heri.

Potentielle tegnere eller kebere af Tegningsretter og/eller de Udbudte Aktier
skal selv vurdere, om oplysningerne i Prospektet er relevante, og en eventuel
tegning eller et eventuelt keb af Tegningsretter og/eller de Udbudte Aktier ber
baseres pa de undersegelser, som potentielle tegnere eller kebere finder ned-
vendige.

Prospektet ma ikke videresendes, gengives eller pa anden made viderefordeles
af andre end Lead Manager og Selskabet. Investorer ma ikke reproducere eller
distribuere dette Prospekt, helt eller delvist, og investorer mé ikke videregive
noget af indholdet i dette Prospekt eller anvende nogen oplysninger i dette
Prospekt til andre formél end overvejelse om keb af Tegningsretter og keb el-
ler tegning af de Udbudte Aktier, der er beskrevet i dette Prospekt. Investorer
tiltreeder ovenstaende ved at acceptere modtagelse af dette Prospekt.

Salgsbegraensninger
Udbuddet omfatter et offentligt udbud i Danmark og privatplaceringer i visse
andre jurisdiktioner.

Udlevering af Prospektet og Udbuddet kan i visse jurisdiktioner vaere begraen-
set ved lov og/eller omfattet af andre restriktioner, og dette Prospekt ma ikke
anvendes som eller i forbindelse med et tilbud eller en opfordring fra personer i
en jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sadan opfordring ikke er godkendt
eller til personer, til hvem det er ulovligt at fremsaette et sadant tilbud eller en

sadan opfordring. Dette Prospekt udger ikke et tilbud om eller en opfordring
til at kebe Tegningsretter eller kebe eller tegne Udbudte Aktier i nogen juris-
diktion, hvor et sadant tilbud eller en s&dan opfordring er ulovlig. Selskabet
og Lead Manager forudszetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette
Prospekt, ger sig bekendt med og overholder alle sddanne begreensninger,
herunder skatteforhold og mulige valutarestriktioner, der matte veere relevante
i forbindelse med Udbuddet. De enkelte investorer opfordres til gennem egne
radgivere at undersege de skattemaessige konsekvenser af at investere i de Ud-
budte Aktier. Hverken Selskabet eller Lead Manager har noget juridisk ansvar
for eventuelle overtreedelser af disse begreensninger fra nogen persons side,
uanset om denne person er en Eksisterende Aktionzer eller en potentiel kaber
af Tegningsretter og/eller tegner af de Udbudte Aktier.

Udleveringen af Prospektet samt markedsfering af Tegningsretter eller Aktier
er i visse lande omfattet af restriktioner. Personer, der kommer i besiddelse af
Prospektet, forudseettes selv at indhente oplysninger om sadanne restriktioner
samt pase efterlevelsen heraf, herunder skatteforhold og mulige valutarestrik-
tioner, der matte veere relevante i forbindelse med Udbuddet. De enkelte inve-
storer opfordres til gennem egne radgivere at undersege de skattemaessige
konsekvenser af at investere i de Udbudte Aktier. Dette Prospekt udger ikke
et tilbud om eller en opfordring til at kebe Tegningsretter eller kebe eller tegne
Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sadan opfor-
dring er ulovlig.

Der geelder endvidere overdragelses- og videresalgsbegreensninger for Teg-
ningsretterne og de Udbudte Aktier i visse jurisdiktioner.

En potentiel keber eller tegner af Tegningsretter og de Udbudte Aktier skal
overholde alle geeldende love og bestemmelser i lande eller omrader, hvor ved-
kommende keber, tegner, udbyder eller seelger Tegningsretter og/eller Udbudte
Aktier eller er i besiddelse af eller distribuerer Prospektet og skal indhente
samtykke, godkendelse eller tilladelse, som det matte kreeves for at erhverve
Tegningsretter og/eller de Udbudte Aktier.

Prospektet m& ikke distribueres til eller p4 anden made geres tilgeengeligt, de
Udbudte Aktier ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller szelges, og Teg-
ningsretterne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller pa anden made ud-
bydes eller szelges i USA, Canada, Australien eller Japan, medmindre en sadan
distribution, et sddant udbud, et sddant salg eller en sddan udnyttelse er tilladt i
henhold til geeldende lovgivning i den pageeldende jurisdiktion, og Selskabet og
Lead Manager skal modtage tilfredsstillende dokumentation herfor. Prospektet
ma ikke distribueres til eller pa anden made geres tilgeengeligt, de Udbudte
Aktier ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller szelges, og Tegningsretterne
ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller p4 anden made udbydes eller
seelges i nogen andre jurisdiktioner uden for Danmark, medmindre en sadan
distribution, et sddant udbud, et sadant salg eller en sadan udnyttelse er tilladt
i henhold til geeldende lovgivning i den pagaeldende jurisdiktion, og Selskabet
og Lead Manager kan anmode om at modtage tilfredsstillende dokumentation
herfor. Som felge af restriktioner i henhold til geeldende lovgivning forventer Sel-
skabet, at nogen eller alle investorer hjemmeherende i USA, Canada, Austra-
lien, Japan og andre jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne f&
Prospektet distribueret og muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og
tegne de Udbudte Aktier. Selskabet foretager ikke noget udbud eller opfordring
til nogen person under nogen omstaendigheder, der kan veere ulovlige.

Meddelelse til per hjemmehorende i USA

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt, afvist eller an-
befalet af det amerikanske berstilsyn (Securities and Exchange Commission),
berstilsyn i enkeltstater i USA eller andre amerikanske tilsynsmyndigheder, li-
gesom ingen af de ovenfor naevnte myndigheder har afgivet nogen erkleering
om eller udtalt sig om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt el-
ler fuldsteendigt. Enhver erkleering om det modsatte betragtes som en kriminel
handling i USA.

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet og vil ikke blive registreret
i henhold til United States Securities Exchange Act of 1933 med senere zen-
dringer (“U.S. Securities Act”) eller veerdipapirlovgivning i enkeltstater i USA.
Enhver overdragelse af Tegningsretterne og ethvert udbud og salg af de Ud-
budte Aktier er ikke tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation
S i U.S. Securities Act (“Regulation S”).

Udbuddet vedrerer veerdipapirer i et dansk aktieselskab. Udbuddet er under-
lagt danske oplysningsforpligtelser, der afviger fra oplysningsforpligtelserne i
henhold til amerikansk ret. Regnskaber i dokumentet er udarbejdet i henhold til
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International Financial Reporting Standards (IFRS), som godkendt af EU, der
muligvis ikke er sammenlignelige med amerikanske selskabers regnskaber.

Det kan veere vanskeligt at handheeve investorers rettigheder og krav i henhold
til amerikanske federale veerdipapirlove, da Selskabet er hiemmeherende i Dan-
mark, og nogle eller alle Selskabets Ledende Medarbejdere og medlemmer af
Bestyrelsen og Direktionen kan vaere hjemmeherende i Danmark. Det vil mulig-
vis ikke vaere muligt at anlaegge sag mod et ikke-amerikansk selskab eller dets
Ledende Medarbejdere eller Bestyrelsen eller Direktionen ved en domstol uden
for USA vedrerende overtraedelse af amerikanske veerdipapirlove. Det kan veere
vanskeligt at tvinge et ikke-amerikansk selskab og dets tilknyttede selskaber til
at efterleve afgerelser truffet af domstole i USA.

Meddelelse til investorer i Storbritannien

Dette Prospekt udleveres og henvender sig alene til 1) personer uden for Stor-
britannien, eller 2) "investment professionals” som defineret i paragraf 19(5) i
Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005
("Financial Promotion Order") eller 3) "high net worth companies” og andre,
til hvem det lovligt kan videreformidles, som defineret i paragraf 49(1)(a) til (d)
i Financial Promotion Order (alle sddanne personer betegnes under ét "Rele-
vante Personer”). Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er kun tilgeengelige
for Relevante Personer, og enhver opfordring, ethvert tilbud eller enhver aftale
om at tegne, kebe eller pa anden made erhverve sadanne Tegningsretter eller
Udbudte Aktier vil kun blive indgaet med Relevante Personer. Enhver person,
der ikke er en Relevant Person, ma ikke handle ud fra eller i tillid til dette Pro-
spekt eller indholdet heraf.

Meddelelse vedrorende det Europaiske @konomiske Samarbejde
| relation til de enkelte medlemsstater i det Europaeiske @konomiske Samar-
bejdsomréde, der har implementeret Prospektdirektivet (hver iszer en “Relevant
Medlemsstat”), foretages intet udbud af Tegningsretter eller Udbudte Aktier til
offentligheden i nogen Relevant Medlemsstat inden offentliggerelse af et pro-
spekt vedrerende Tegningsretter og de Udbudte Aktier, der er godkendt af den
kompetente myndighed i den pageeldende Relevante Medlemsstat eller, hvor
det er relevant, godkendt i en anden Relevant Medlemsstat og meddelt til den
kompetente myndighed i den pageeldende Relevante Medlemsstat, alt i henhold
til Prospektdirektivet, bortset fra at der med virkning fra og med den dato, hvor
Prospektdirektivet er implementeret i den pageeldende Relevante Medlemsstat,
kan foretages et udbud af Tegningsretter og Udbudte Aktier til offentligheden i
den pagaeldende Relevante Medlemsstat til enhver tid:

a) til juridiske enheder, godkendte eller regulerede med henblik pa at operere
pa de finansielle markeder samt ikke-godkendte eller regulerede enheder,
hvis formal er udelukkende at investere i veerdipapirer,

b) til enhver juridisk enhed, som opfylder mindst to af felgende kriterier: 1) et
gennemsnit p& mindst 250 medarbejdere i det seneste regnskabsar, 2) en
samlet balancesum pa mere end EUR 43.000.000 og 3) en &rlig nettoom-
seetning pa mere end EUR 50.000.000, som anfert i det seneste ars- eller
koncernregnskab,

c) til feerre end 100 fysiske eller juridiske personer (bortset fra “kvalificerede
investorer” som defineret i Prospektdirektivet) under forudseetning af forud-
gaende skriftligt samtykke fra Selskabet og Lead Manager, eller

d) under alle andre omsteendigheder, der ikke fordrer, at Selskabet offentligger
et prospekt i henhold til Artikel 3 i Prospektdirektivet.

| forbindelse med foranstdende betyder udtrykket “udbud af Tegningsretter og
Udbudte Aktier til offentligheden” vedrerende Tegningsretter og Udbudte Aktier
i en Relevant Medlemsstat den kommunikation, i enhver form og med ethvert
middel af tilstreekkelige oplysninger om vilkarene for Udbuddet af Tegningsret-

terne og de Udbudte Aktier, der ger investor i stand til at treeffe en beslutning
om keb af Tegningsretterne eller keb eller tegning af de Udbudte Aktier, som
denne maétte blive sendret i den pageeldende Relevante Medlemsstat af ethvert
tiltag, hvorved Prospektdirektivet implementeres i den pageeldende Relevante
Medlemsstat. Udtrykket “Prospektdirektiv” betyder direktiv 2003/71/EF og
omfatter alle relevante implementeringsprocedurer i de enkelte Relevante Med-
lemsstater.

Meddelelse til per hj mehorende i Canada, Australien,
Japan og andre jurisdiktioner uden for Danmark

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt, afvist eller an-
befalet af udenlandske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen myndigheder har af-
givet nogen erkleering eller udtalelse om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet
er korrekt eller fuldsteendigt.

Tvangsfuldbyrdelse af domme

Selskabet er et aktieselskab indregistreret i Danmark. Alle medlemmerne af Be-
styrelsen og Direktionen er bosiddende i Danmark, og alle eller en vaesentlig del
af Selskabets og sadanne personers aktiver befinder sig i Danmark. Som felge
heraf kan investorerne muligvis ikke fa forkyndt en staevning uden for Danmark
mod Selskabet eller disse personer eller ved domstole uden for Danmark f&
fuldbyrdet domme, der er afsagt af domstole uden for Danmark pa baggrund af
geeldende lovgivning i jurisdiktioner uden for Danmark.

Fremadrettede udsagn

Visse udsagn i dette Prospekt kan indeholde fremadrettede udsagn. Disse
udsagn vedrerer Ledelsens forventninger, overbevisninger, intentioner eller
strategier vedrerende fremtiden pr. Prospektdatoen. Udsagnene kan identifice-
res ved brugen af ord som “forventer”, “vurderer”, “skenner”, “venter”, “agter”,
“kan”, “planleegger”, “forudser”, “vil", “ber”, “seger” og tilsvarende udtryk. De
fremadrettede udsagn afspejler Ledelsens nuvaerende synspunkter og antagel-
ser med hensyn til fremtidige begivenheder og er dermed behzeftet med bety-
delige risici og usikkerheder. De faktiske og fremtidige resultater og udviklingen
kan afvige veesentligt fra, hvad der er angivet i disse udsagn. De fremadrettede
udsagn geelder kun pr. Prospektdatoen. Bortset fra eventuelle prospekttilleeg,
som Selskabet efter dansk ret er forpligtet til at offentliggere, agter Selskabet
ikke og patager sig ikke nogen forpligtelse til at opdatere de fremadrettede
udsagn i dette Prospekt efter Prospektdatoen.

Investorer ber omhyggeligt overveje de risikofaktorer, der er beskrevet i dette
Prospekt, for der traeffes en investeringsbeslutning. Skulle en eller flere af disse
risici realiseres, kan det fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs aktiviteter,
finansielle stilling og udvikling. Endvidere kan der veere andre risici, som endnu
ikke er identificeret, eller som Ledelsen ikke har anset for vaesentlige, der kan
fa veesentlig negativ indvirkning, og investorerne kan i begge tilfeelde tabe hele
eller en del af deres investering.

Praesentation af regnskabsoplysninger og andre oplysninger
Regnskabsoplysningerne i Prospektet bestar af eller er fremkommet ved ud-
drag fra Selskabets reviderede koncernregnskab for 2009 med tilherende sam-
menligningstal for 2008 og 2006/07, der er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU.

Der er generelt foretaget afrundinger af tal og procentangivelser i Prospektet.
Som felge heraf kan der forekomme afvigelser mellem de i Prospektet anferte

tal og tallene i koncernregnskaberne mv.

Visse definerende termer er anfert i afsnittet "Definitioner”.

~
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Ansvarlige for Udbuddet

Selskabets ansvar

PARKEN Sport & Entertainment A/S er ansvarlig for Prospektet i
henhold til dansk lovgivning.

Selskabets erklaering
Vi erklzerer herved, at vi har gjort vores bedste for at sikre, at op-
lysningerne i Prospektet efter vores bedste vidende er i overens-
stemmelse med fakta, og at der ikke er udeladt oplysninger, som
kan pavirke dets indhold.

Kebenhavn, den 9. marts 2010

PARKEN Sport & Entertainment A/S

Direktion

Dan Hammer Anders Hersholt

Administrerende direktar/koncernchef Direkter/vicekoncernchef

Bestyrelse

Flemming Ammentorp Ostergaard Niels-Christian Holmstrem Flemming Bent Lindelov
Formand

Hans Munk Nielsen Benny Peter Olsen Erik Jensen Skjeerbaek

Karl Peter Korsgaard Serensen

Flemming Ammentorp @stergaard er bestyrelsesformand

Niels-Christian Holmstrem er direkter i Holmstrem Management ApS
Flemming Bent Lindelov er administrerende direkter i Hegelund Invest ApS
Hans Munk Nielsen er bestyrelsesmedlem

Benny Peter Olsen er centerchef i UU-Sjeelso

Erik Jensen Skjeerbaek er bestyrelsesmedlem

Karl Peter Korsgaard Serensen er direkter i KPS Invest A/S
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Prospekterklzering afgivet af Selskabets
uafhzaengige revisor

Til laeserne af dette Prospekt

Vi har som generalforsamlingsvalgt revisor gennemgaet oplys-
ninger af regnskabsmaessig karakter indeholdt i det af Ledelsen
udarbejdede Prospekt for PARKEN Sport & Entertainment A/S.

Ledelsen har ansvaret for Prospektet og for indholdet og preesen-
tationen af informationerne heri. Vores ansvar er pa grundlag af
vores arbejde at udtrykke en konklusion om oplysninger af regn-
skabsmeessig karakter i Prospektet.

Denne erklzering er alene udarbejdet i henhold til dansk praksis
og i forbindelse med PARKEN Sport & Entertainment A/S’ offent-
lige udbud og udstedelse af Tegningsretter og de Udbudte Ak-
tier, der seges optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ
OMYX, og kan derfor ikke anvendes i anden sammenhaeng.

Det udforte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den danske
revisionsstandard for "Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed
end revision eller review af historiske finansielle oplysninger” (RS
3000). Vi har tilrettelagt og udfert vores arbejde med henblik pa
at opna hej grad af sikkerhed for, at Prospektet ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation vedrerende Koncernen af regnskabs-
maessig karakter.

Vi har gennemgaet Prospektets oplysninger vedrerende Koncer-
nen af regnskabsmaessig karakter og har paset, at disse er kor-

Kebenhavn, den 9. marts 2010
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Seren Christiansen
statsaut. revisor

Niels Erik Borgbo
statsaut. revisor

rekt gengivet fra det af os reviderede koncernregnskab for 2009
med tilherende sammenligningstal for 2008 og 2006/07.

For sa vidt angar Koncernens konsoliderede resultatforventninger
til regnskabsarene 2010 og 2011, har vi paset, at oplysningerne
er korrekt gengivet fra de af os undersegte resultatforventninger
til regnskabsarene 2010 og 2011.

Det er vores opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstraek-
keligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Baseret pA NASDAQ OMX's regler skal vi herved bekreefte, at
alle veesentlige forhold vedrerende PARKEN Sport & Entertain-
ment A/S, som er os bekendt, og som efter vores opfattelse kan
pavirke vurderingen af Koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling samt resultatet af Koncernens aktiviteter og pengestrem-
me, som angivet i koncernregnskabet for 2009 med tilherende
sammenligningstal for 2008 og 2006/07, er indeholdt i Prospektet.

Supplerende oplysning

Revisionspategningen pa koncernregnskabet for 2009 samt
erkleering om de fremadrettede finansielle oplysninger for regn-
skabsarene 2010 og 2011 er modificerede med supplerende op-
lysninger, der omtaler, at det er en forudszetning for fortsat drift,
at den planlagte aktieemission, som beskrevet i Prospektet, gen-
nemferes. Der henvises seerskilt til de pageeldende erklzeringer,
der er indeholdt i dette Prospekt.
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Reference til avrige erkleeringer afgivet
af Selskabets uafhaengige revisor

i\rsrapporterne for 2006/07 og 2008 samt koncern-
regnskab og arsregnskab for 2009

KPMG C. Jespersen, Statsautoriseret Revisionsinteressentskab,
ved de statsautoriserede revisorer Niels Erik Borgbo og Seren
Christiansen, har revideret den af Ledelsen aflagte arsrapport for
2006/07 for PARKEN Sport & Entertainment A/S, dateret 31.
marts 2008.

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, ved de stats-
autoriserede revisorer Niels Erik Borgbo og Seren Christiansen,
har revideret den af Ledelsen aflagte arsrapport for 2008 for
PARKEN Sport & Entertainment A/S, dateret 26. marts 2009.

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, ved de stats-
autoriserede revisorer Niels Erik Borgbo og Seren Christiansen,
har revideret det af Ledelsen aflagte koncernregnskab og ars-
regnskab for 2009 for PARKEN Sport & Entertainment A/S, da-
teret 26. februar 2010.

Arsrapporterne for 2006/07, 2008 og 2009 er aflagt i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og danske oplysningskrav for bersnoterede sel-
skaber.

Revisionen for hvert af arene 2006/07, 2008 og 2009 er udfert i
overensstemmelse med danske revisionsstandarder.

Arsrapporterne for 2006/07 og 2008 er forsynet med revisions-
pategning uden forbehold eller supplerende oplysninger.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for 2009 er forsynet med
revisionspategning uden forbehold, men med felgende supple-
rende oplysning vedrerende kapitalforhold:

Supplerende oplysning vedrorende forhold i koncern-
regnskabet og arsregnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, henviser vi til ledel-
sens omtale af kapitalforhold i koncernregnskabets note 1, hvoraf
grundlaget for ledelsens vurdering af fortsat drift fremgar, herun-
der at likviditetsberedskabet er baseret pa en ny bankaftale, der
er betinget af den planlagte aktieemission. Ledelsen vurderer, at
aktieemissionen gennemferes, og at betingelserne for bankafta-
len vil blive opfyldt, hvorfor koncernregnskabet og arsregnskabet
afleegges under forudseetning af fortsat drift.

Koncernregnskab for regnskabsaret 2009 med
sammenligningstal for 2008 og 2006/07

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, ved de stats-
autoriserede revisorer Niels Erik Borgbo og Seren Christiansen,

har revideret det af Ledelsen aflagte koncernregnskab for 2009
med tilherende sammenligningstal for 2008 og 2006/07.

Koncernregnskabet for regnskabséret 2009 med tilherende sam-
menligningstal for 2008 og 2006/07, som fremgar af Bilag 2 i
dette Prospekt, er aflagt i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Revisionen af koncernregnskabet for regnskabséaret 2009 med
tilherende sammenligningstal for 2008 og 2006/07 er udfert i
overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse stan-
darder kreever, at revisionen tilretteleegges med henblik pa at
opna hej grad af sikkerhed for, at koncernregnskabet ikke inde-
holder vaesentlig fejlinformation.

Koncernregnskabet for regnskabséaret 2009 med tilherende
sammenligningstal for 2008 og 2006/07 er forsynet med revi-
sionspategning uden forbehold, men med felgende supplerende
oplysning vedrerende kapitalforhold:

Supplerende oplysning vedrorende forhold i koncern-
regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, henviser vi til ledel-
sens omtale af kapitalforhold i koncernregnskabets note 1, hvoraf
grundlaget for ledelsens vurdering af fortsat drift fremgar, herun-
der at likviditetsberedskabet er baseret pa en ny bankaftale, der
er betinget af den planlagte aktieemission. Ledelsen vurderer, at
aktieemissionen gennemfares, og at betingelserne for bankafta-
len vil blive opfyldt, hvorfor koncernregnskabet afleegges under
forudseetning af fortsat drift.

Revisionspategningen fremgar af side F-4 i dette Prospekt.

Forventninger til 2010 og 2011

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, ved de stats-
autoriserede revisorer Niels Erik Borgbo og Seren Christiansen,
har undersegt forventninger til 2010 og 2011 for PARKEN Sport
& Entertainment A/S, se side 62 i dette Prospekt.

Undersegelserne er udfert i overensstemmelse med den danske
revisionsstandard om "Undersegelse af fremadrettede finansielle
oplysninger” (RS 3400). Der er i forbindelse hermed afgivet er-
kleering med begreenset sikkerhed for, at de af Ledelsen anvendte
forudsaetninger giver et rimeligt grundlag for forventningerne til
2010 og 2011 og hej grad af sikkerhed for, at resultatforventnin-
gerne til 2010 og 2011 er udarbejdet pa grundlag af disse forud-
seetninger og praesenteret i overensstemmelse med Selskabets
anvendte regnskabspraksis.

Erkleeringen, der indeholder en supplerende oplysning vedraren-
de kapitalforhold, fremgar af side 62 i dette Prospekt.

~
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Erklzering fra den finansielle radgiver

| vores egenskab af Lead Manager skal vi herved bekrzefte, at vi
har faet forelagt alle de oplysninger, vi har anmodet om, og som vi
har skennet nedvendige, fra PARKEN Sport & Entertainment A/S
og dets revisor. De udleverede eller oplyste data, herunder de
data, som ligger til grund for regnskabsoplysninger, oplysninger

Kebenhavn, den 9. marts 2010

Nordea Markets
(division af Nordea Bank Danmark A/S)

om markedsforhold med videre, har vi ikke foretaget en egentlig
efterprevelse af, men vi har foretaget en gennemgang af oplys-
ningerne og har sammenholdt de naevnte oplysninger med de i
Prospektet indeholdte informationer og har herved ikke konstate-
ret ukorrektheder eller manglende sammenhaeng.
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Resumé

Dette resumé bor laeses som en indledning til Prospektet. En-
hver beslutning om investering i veerdipapirerne ber treeffes pa
baggrund af Prospektet som helhed. De fysiske eller juridiske
personer, som har udfeerdiget resuméet og anmodet om godken-
delse heraf, kan ifalde et civilretligt erstatningsansvar, men kun
safremt det er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende,
nar det leeses | sammenhaeng med de andre dele af Prospektet.
Hvis en sag vedrerende oplysningerne i Prospektet indbringes
for en domstol, kan den sagsegende investor veere forpligtet til
at betale omkostningerne i forbindelse med oversaettelse af Pro-
spektet, inden sagen indledes.

Resuméet skal laeses i en sammenhaeng med andre dele af Pro-
spektet og er i sin helhed med forbehold for de mere detaljerede
oplysninger andetsteds i Prospektet.

Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer” for en gennemgang af
visse seerlige forhold, som investor ber overveje i forbindelse
med en investering i Aktierne, herunder de Udbudte Aktier, og
Tegningsretterne.

PSE

Koncernens forretningsmzessige idégrundlag er at opbygge en
lensom portefelje af forretningsomrader med meget stor kunde-
volumen. Fundamentet er attraktive brands med steerke markeds-
positioner inden for sport, underholdning, kontorudlejning, ferie
og fysisk velveere, hvor hej kundeoplevet kvalitet og organisato-
risk effektivitet skal sikre aktionaererne tilfredsstillende afkast.

PSE opererer inden for fem forretningsomrader: Sport (F.C. Ke-
benhavn og FCK Handbold), PARKEN Venues (stadiondrift, her-
under drift af konferencecenter og udvikling af egne arrangemen-
ter), Kontorejendomme (udlejning af kontorlejemal i PARKEN),
Lalandia (drift af ferie- og aktivitetscentre med tilherende udlej-
ning af feriehuse i Lalandia i Redby og Lalandia i Billund) samt
Fitness (fitness dk).

Derudover er PSE aktiv pa omrader, der understetter Koncernens
strategi pa de fem forretningsomrader, hvilket aktuelt omfatter fol-
gende aktiviteter: Salg af feriehuse (Lalandia i Billund) samt salg
af billetter til sports- og underholdningsarrangementer (minori-
tetsandel i Creatrix ApS, der ejer Billetlugen A/S).

PSE har alene aktiviteter i Danmark. Et meget stort antal kunder
stifter hvert ar bekendtskab med Koncernens aktiviteter. | 2009
overveerede ca. 950.000 besogende fodboldkampe og andre ar-
rangementer p& Danmarks nationalstadion, PARKEN, Lalandia i
Redby og Lalandia i Billund preesterede tilsammen ca. 1,1 mio.
persondegn, mens ca. 116.000 fitness dk-medlemmer treenede i
gennemsnit hver godt en gang om ugen i et af keedens 38 centre.

| 2009 havde PSE en omseetning pa DKK 1,75 mia. | alt beskaef-
tiger Koncernen, der har hovedsaede i Kebenhavn, gennemsnitligt
983 fuldtidsbeskzeftigede. PSE er noteret pA NASDAQ OMX og
har mere end 14.900 aktionzerer.

Strategi

| forleengelse af den globale finanskrise tegnede der sig i 2009 et
stadigt tydeligere billede af, at PSE med det aktuelle gzeldsniveau
og deraf felgende heje finansielle omkostninger ikke ville kunne
etablere en acceptabel sammenheeng mellem afdragsprofilen pa
geeldsforpligtelserne og de pengestremme, der kunne forventes
fra driften i forretningsomréaderne.

| forbindelse med aflaeggelsen af delérsrapporten for 3. kvartal
2009 konstateredes endvidere et markant behov for henszettelse
til huslejeforpligtelser mv. samt nedskrivninger af projekter, ejen-
domme og goodwiill.

Koncernens Ledelse besluttede i november 2009, at der var be-
hov for ekstraordinzere initiativer for dels at styrke det finansielle
beredskab og dels at etablere en solid platform for rentabel drift
i fremtiden. Disse initiativer blev beskrevet i en turnaroundplan,
hvori Udbuddet har en central placering.

Turnaroundplan

| bestraebelserne pa at opna de nedvendige forbedringer i indtje-
ningen iveerksatte PSE i november 2009 en turnaroundplan med
nedenstaende hovedelementer:

®  Omkostningsreduktion

Omfattende besparelsesplaner, der sigter pa at skabe storst
mulig effekt med den mindst mulige konsekvens for den kun-
deoplevede kvalitet i de enkelte forretningsomrader. Planerne
omfatter afskedigelser, zendrede arbejdsprocesser, feerre
abningsdage i Lalandia, almene besparelser pa forbrug mv.
Derudover adresserer planerne Koncernens tabsgivende for-
retningsomrader. Nar der ses bort fra udviklingen i Lalandia i
Billund, der er inde i en opbygningsfase frem til medio 2010,
forventes medarbejderstaben i Koncernen i avrigt fra 2. halvar
2009 og med fuld effekt fra andet halvar 2010 at veere reduce-
ret med ca. 115 fuldtidsstillinger som folge af rationaliseringer
og afvikling af forretningsaktiviteter.

m  Gaeldsnedbringelse/emission
Gennemferelse af sendringer i Koncernens kapitalstruktur (og
deraf felgende reduktion i de finansielle omkostninger) som
forudseetning for Koncernens fortsatte udvikling. Ca. 90 % af
nettoprovenuet fra Udbuddet anvendes til nedbringelse af den
rentebzerende geeld.

= Ny bankaftale
PSE har indgaet en ny bankaftale med sin hovedbankforbin-
delse. Bankaftalen, som er nedvendig for Koncernens likvidi-
tetsberedskab, er betinget af Udbuddets gennemferelse. Det
er Ledelsens vurdering, at PSE med gennemferelsen af Ud-
buddet samt den nye bankaftale med hovedbankforbindelsen
har et tilfredsstillende kapitalberedskab.

®  Risikoeliminering
Skrinleegning af udviklingsprojekter hvor relationen mellem for-
retningsmaessigt potentiale og ekonomisk risiko ikke lzengere
vurderes som attraktiv.

®  Forretningsudvikling
| bestraebelserne pa at optimere indtjeningen uden sterre inve-
steringer fokuseres pa en eget kapacitetsudnyttelse i Koncer-
nens forretningsomrader, der alle er karakteriseret ved meget
store kundevolumener, men ogséa ved betydelig overskudska-
pacitet — eksempelvis i form af ledige feriehuse ved Lalandia
pa hverdage uden for skolernes ferier, ledig kapacitet i fitness
dk-centre pa formiddage og tidlige eftermiddage samt ikke-
solgte pladser til F.C. Kebenhavns hjemmekampe i PARKEN.

Langsigtede malsaetninger

Det er Ledelsens malszetning at ege PSEs indtjening og mar-
kedsveerdi gennem organisk veekst i Koncernens allerede om-
fattende kundevolumen, eget kapacitetsudnyttelse, kontinuerlig
forbedring af den operationelle effektivitet samt minimum én kva-

~
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lifikation til gruppespillet i UEFA Champions League inden ud-
gangen af 2014.

Forretningsomrader
PSE opererer inden for fem primzere forretningsomrader:

Sport
Sport omfatter F.C. Kebenhavn og FCK Handbold. Sport udgjor-
de i 2009 12,0 % af Koncernens omsaetning.

F.C. Kebenhavn blev stiftet i 1992 som en eliteoverbygning pa de
to moderklubber B1903 og KB (stiftet i 1876). F.C. Kabenhavns
officielle sportslige malszetning er at deltage i en UEFA-turnering
hver saeson. F.C. Kebenhavn er blevet dansk mester 7 gange,
vundet selv 3 gange og bronze 2 gange. Derudover har klubben
vundet den danske pokalturnering 4 gange. Siden 2001 er klub-
ben hver saeson endt i Top 3 i den nationale liga. | de tre seesoner
fra 2005 til 2008, hvor det uofficielle nordiske mesterskab for
klubhold, Royal League, blev afviklet, kvalificerede F.C. Keben-
havn sig til finalen hvert &r og vandt turneringen to gange. F.C.
Kebenhavn har deltaget i UEFA-turneringer i 15 ud af 18 mulige
saesoner.

FCK Handbold blev stiftet i 2002, da Koncernen overtog eliteak-
tiviteterne i den konkurstruede Frederiksberg Idreets Forening
(FIF). FCK Handbolds sportslige virksomhed omfatter to ligahold
(damer og herrer). FCK Handbolds herrer har vundet det danske
mesterskab 1 gang, mens det tillige er blevet til 1 selvmedalje og
1 bronzemedalje. Holdet er regerende pokalmester, og i 2008
néede holdet finalen i den europeeiske EHF Cup. | de to seneste
saesoner har herreholdet deltaget i den fornemste klubturnering
i verden: EHF Champions League. FCK Handbolds damer har
vundet to DM-bronzemedaljer. Holdet er regerende pokalmester,
og i 2009 vandt holdet den europeeiske EHF Cupwinners Cup. |
de to seneste saesoner har dameholdet deltaget i EHF Champi-
ons League. PSE har i februar 2010 besluttet at kontakte Dansk
Handbold Forbund (DHF) ang&ende en dialog om en eventuel
nedleeggelse af de professionelle aktiviteter i FCK Handbold efter
indeveerende szaeson. Samtidig fortseetter PSE dreftelserne med
Kasi ApS om etablering af et samarbejde om at drive klubhand-
bold for herrer i Storkebenhavn pa hegjeste internationale niveau.
PSE forventer at treeffe den endelige beslutning om fremtiden for
FCK Handbold A/S i 1. halvar 2010.

PARKEN Venues

PARKEN Venues omfatter stadiondrift, herunder drift af konferen-
cecenter og udvikling af egne arrangementer. PARKEN Venues
udgjorde i 2009 9,2 % af Koncernens omsaetning.

Idraetsparken blev indviet den 25. maj 1911 pa den beliggenhed,
hvor PARKEN i dag er placeret. Frem til 1990 blev der spillet i alt
233 landskampe i Idraetsparken. Efter ombygning blev det nye na-
tionalstadion, nu kaldet PARKEN, indviet i 1992. PARKEN har en
unik placering centralt i Kebenhavn, en placering som det er Ledel-
sens vurdering ikke vil veere muligt for andre udbydere at opna.

| 2001 blev der etableret et skydetag og opvarmningsmuligheder
i PARKEN, hvilket muligger afvikling af arrangementer hele aret.
Som opvarmet indenders arena er PARKEN blandt Nordeuropas
storste. Ledelsen vurderer, at helarsanvendelsen er en veesentlig
konkurrenceparameter for PARKEN.

PARKEN Venues A/S beskeeftiger ca. 45 fastansatte medar-
bejdere, hvortil kommer et sterre antal lesansatte for eksempel
tienere og bodmedarbejdere. PARKEN Venues star for udlej-

ning af PARKEN til fodboldkampe, herunder landskampe, samt
til arrangementer, herunder koncerter og konferencer med mere.
PARKEN er hjemmebane for F.C. Kebenhavn. PARKEN er tildelt
fire stjerner p4 UEFAs liste over godkendte stadioner — “UEFA
Stadia Pool List” — hvilket er den hejest opnaelige klassifikation
for stadioner med op til 50.000 siddepladser. Der er indrettet 34
boder til at betiene PARKENs geester. PARKEN kan pa denne
baggrund vaere hjemsted for sterre europaeiske kampe arrangeret
af UEFA, for eksempel har finalen i UEFA Europa League (tidli-
gere "UEFA Cup”) veeret afholdt to gange i PARKEN, senest i
2000. PARKEN fungerer herudover som Danmarks sterste kon-
certarena, hvor en raekke verdenskendte artister har optradt.

Kontorejendomme

Kontorejendomme i PARKEN omfatter udlejning af ca. 23.500 m2
kontorlejeméal i PARKEN. | 2009 udgjorde forretningsomréadet 1,0 %
af Koncernens omsazetning.

PSE ejer i dag kontortdrne med et samlet udlejningsareal pa ca.
23.500 m?, beliggende i umiddelbar tilknytning til stadion. Kon-
tortarnene drives som erhvervsudlejningsejendomme.

Kontortarnene er hovedsageligt indrettet som kontorlejemal, men
udlejes herudover tillige til en reekke af de aktiviteter som den
for omradet geeldende lokalplan &bner mulighed for omfattende
blandt andet konference, restaurant, cafe, fitness samt butikker.

Lalandia

Lalandia omfatter drift af ferie- og aktivitetscentre med tilherende
udlejning af feriehuse (Lalandia i Redby og Lalandia i Billund).
Lalandia udgjorde i 2009 51,7 % af Koncernens omszetning.

Lalandia i Billund &bnede den 24. april 2009. Lalandia i Redby
har gennem 20 ar leveret aktive ferieoplevelser til hovedsage-
ligt familier med bern i alderen 0-14 ar. Aktiviteten bestar dels
i udlejning af feriehuse, dels i drift af ferie- og aktivitetscentrene
indeholdende forskellige aktiviteter sdésom Aquadome, minigolf,
golf, skejtebane, bowling, legeland, fitness, sportshal, biografer
mv. Udover aktiviteterne er der et indenders bymiljg med blandt
andet restauranter, butikker og underholdning.

Uafhaengigheden af vejret og de mange aktivitetstilbud har gjort
Lalandia til et attraktivt feriested for skandinaviske bernefamilier. |
2009 havde feriehusene ved Lalandia ca. 1,1 million persondegn
(overnatninger). Opgjort i arsveerk er der ca. 460 ansatte tilsam-
men i Lalandia i Redby og Billund.

Fitness
Fitness omfatter fitness dk, og forretningsomradet udgjorde i
2009 26,0 % af Koncernens omszetning.

fitness dk er blandt markedslederne i Danmark og tilbyder med-
lemmerne et bredt og kvalitetsorienteret udbud af treeningsydelser
— béde individuelt og pa holdbasis. fitness dk har i dag omkring
2.200 medarbejdere. Keeden startede med tre mindre centre i
Aalborg og er siden vokset til 38 centre pa landsplan, hvoraf 21
centre pa Sjeelland, 3 pa Fyn og 14 i Jylland. Som en landsdeek-
kende keede kan medlemmerne frit traene i alle centre i Danmark.

fitness dks medlemmer bestar af et bredt udsnit af den danske
befolkning. fitness dks primeere ydelser szelges pa medlemsbasis.
Med 38 centre og over 100.000 aktive medlemmer har fitness dk
opnaet en kritisk masse i sdvel antal centre som antal medlemmer,
hvilket indebeerer udnyttelse af betydelige stordriftsfordele. Sam-
tidig anses keedens geografiske deekning for tilfredsstillende.
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Baggrund for Udbuddet og anvendelse af provenu
Selskabet forventer at modtage et bruttoprovenu fra Udbuddet
pa DKK 504 mio., hvilket efter fradrag af ansldede emissions-
omkostninger i forbindelse med Udbuddet vil tilfere Selskabet et
nettoprovenu pa DKK 468 mio.

Udbuddet gennemferes for at sikre PSE en styrket soliditet og
finansiel fleksibilitet med henblik pa at skabe bedre betingelser
for PSEs fremadrettede drift.

90 % af nettoprovenuet vil blive anvendt til nedbringelse af PSEs
rentebzerende geeld til Nordea Bank Danmark A/S, mens 10 % vil
indga i PSEs kapitalberedskab.

Risikofaktorer

Der er risici forbundet med investering i de Udbudte Aktier og
Tegningsretterne, herunder risici i forbindelse med Selskabets
forretningsomrader samt virksomhed, og i forbindelse med Ud-
buddet, som ber tages i betragtning, inden der traeffes beslutning
om erhvervelse eller udnyttelse af Tegningsretter og/eller tegning
af de Udbudte Aktier. For en mere omfattende analyse af hver

af de nedenstéende risici henvises til afsnittet "Risikofaktorer”.
Investorer ber omhyggeligt overveje hver af risikofaktorerne samt
alle andre oplysninger i Prospektet, inden der treeffes beslutning
om erhvervelse eller udnyttelse af Tegningsretter og/eller tegning
af de Udbudte Aktier. Nogle af de veesentligste risici er blandt
andet:

- Risici forbundet med PSEs skonomiske resultater og
okonomiske ressourcer

- Risici forbundet med PSEs aktiviteter og markeder

- Risici forbundet med forretningsomradet Sport

- Risici forbundet med forretningsomradet PARKEN Venues

- Risici forbundet med forretningsomradet Kontorejendomme

- Risici forbundet med forretningsomradet Lalandia

- Risici forbundet med forretningsomradet Fitness

- Risici forbundet med valuta- og andre finansielle risici

- Risici forbundet med retssager samt athaendede og
nedlukkede aktiviteter/selskaber

- Risici forbundet med medarbejdere

- Risiko forbundet med koncentration af ejerskab

- Risici forbundet med Udbuddet

~
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Resumé af Udbuddet

Der henvises til afsnittet "Udbuddet” for en fuldstaendig beskrivelse af Udbuddet.

Udsteder:

Udbuddet:

Udbudskursen:

Tegningsforhold og tildeling
af Tegningsretter:

Skeeringsdato:

Provenu:

Optagelse til handel og
officiel notering:

Tegningsperiode:

Tegningsmetode:

Betaling:

Uudnyttede Tegningsretter:

Lead Manager:

PARKEN Sport & Entertainment A/S, PH. Lings Allé 2, 2100 Kebenhavn &,
CVR-nummer 15 10 77 07.

PARKEN Sport & Entertainment A/S’ ISIN kode er DK0010237643 (PARKEN).

Udbuddet omfatter 7.406.400 stk. Udbudte Aktier a nom. DKK 20, der udbydes med fortegningsret
for Eksisterende Aktioneerer i forholdet 1:3.

Alle Udbudte Aktier udbydes til DKK 68 pr. Udbudt Aktie a nom. DKK 20.

De Udbudte Aktier udbydes med fortegningsret for Selskabets Eksisterende Aktioneerer i
forholdet 1:3.

Den 15. marts 2010 kl. 12.30 vil enhver, der er registreret i VP Securities som aktionzer i Selskabet,
fa tildelt tre (3) Tegningsretter for hver Eksisterende Aktie.

Fra den 11. marts 2010 kl. 9.00 handles Aktierne eksklusiv Tegningsretterne, safremt de pagael-
dende Aktier handles med saedvanlig valer pa tre handelsdage.

Indtil handelstids opher pA NASDAQ OMX den 10. marts 2010 handles Aktierne inkl. Tegningsret-
ter. Den 10. marts 2010 er den sidste dag, hvor investorerne kan erhverve Eksisterende Aktier i
Selskabet med tilherende Tegningsretter, nar Tegningsretterne tildeles pa Tildelingsdatoen.

Bruttoprovenuet fra Udbuddet udger DKK 504 mio.

Nettoprovenuet (bruttoprovenu efter fradrag af skennede emissionsomkostninger for Selskabet
vedrerende Udbuddet) forventes at udgere DKK 468 mio.

Tegningsretterne er godkendt til handel og officiel notering paA NASDAQ OMX, saledes at
Tegningsretter kan handles i perioden fra den 11. marts 2010 til den 24. marts 2010, begge dage
inklusive.

Indehavere, der ensker at szelge deres Tegningsretter, skal give deres kontoferende institut eller
anden finansiel formidler meddelelse herom.

Registrering af de Udbudte Aktier hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen vil ske efter gennemforelse
af Udbuddet, forventeligt den 31. marts 2010, og snarest muligt herefter vil de Udbudte Aktier
blive optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX ved optagelse i ISIN-koden for de
eksisterende Aktier, forventeligt den 7. april 2010 (den midlertidige ISIN-kode og ISIN-koden for de
Eksisterende Aktier forventes efterfelgende sammenlagt i VP).

De Udbudte Aktier kan tegnes i perioden fra den 16. marts 2010 til den 29. marts 2010 kl. 17.00
dansk tid. De Udbudte Aktier vil sdledes i denne periode blive midlertidigt tildelt gennem VP Secu-
rities ved udnyttelse af Tegningsretter mod indbetaling af Udbudskursen.

Tegningsretter er omseetningspapirer, der handles pA NASDAQ OMX. Ejere af Tegningsretter, der
onsker at tegne Udbudte Aktier, skal gere dette gennem deres kontoferende institut i henhold til
det pageeldende instituts regler. Tidspunktet, for hvornar der skal ske meddelelse om udnyttelse,
afhaenger for indehavere af Tegningsretter af aftale med og regler og procedurer for det relevante
kontoferende institut eller anden finansiel formidler, og tidspunktet kan veere tidligere end den sidste
dag i Tegningsperioden.

Nar en ejer har udnyttet sine Tegningsretter, kan udnyttelsen ikke traekkes tilbage eller sendres.

Efter udnyttelse af Tegningsretter og betaling af Udbudskursen i lebet af Tegningsperioden, vil de
Udbudte Aktier ved udgangen af en handelsdag blive midlertidigt tildelt via VP Securities.

Ved udnyttelse af Tegningsretterne skal indehaveren betale DKK 68 pr. Udbudt Aktie, der tegnes.
Betaling for de Udbudte Aktier sker i DKK pa tegningsdagen, dog senest den 29. marts 2010 for
tegning den sidste dag i Tegningsperioden — mod registrering af de Udbudte Aktier pa indehave-
rens konto i VP Securities i den midlertidige ISIN kode.

Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister deres gyldighed og veerdi, og indeha-
veren af sddanne Tegningsretter er ikke berettiget til kompensation. Tegningsperioden slutter den
29. marts 2010 kl. 17.00.

Nordea Markets (Division af Nordea Bank Danmark A/S) er Lead Manager for Udbuddet.
Nordea har ydet lan til PSE og har indgaet Garantiaftale med Selskabet.
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Forhandstilsagn og garanti:

Ophor af Garantiaftalen og
tilbagekaldelse af Udbuddet:

ISIN koder:

Stemmeret:

Ret til udbytte:

Egne Aktier:

Lock-up:

De Sterre Aktionzerer, bestaende af Den Professionelle Forening LD, KPS Invest A/S og Erik Jen-
sen Skjeerbaek samt nuveerende og tidligere medlemmer af Selskabets Bestyrelse og Selskabets
adm. direkter, har afgivet bindende forhandstilsagn med forbehold for opfyldelse af visse betingel-
ser om ved udnyttelse af deres respektive Tegningsretter at tegne i alt 4.513.224 stk. Udbudte
Aktier svarende til et samlet bruttoprovenu pa ca. DKK 307 mio.

Med forbehold af opfyldelse af visse betingelser i Garantiaftalen har Lead Manager indgéet en afta-
le med Selskabet om at tegne op til i alt 2.893.176 stk. Udbudte Aktier, der ikke matte veere tegnet
pa grundlag af Tegningsretter senest den 29. marts 2010 kl. 17.00 eller i henhold til forhandstilsagn
fra de Sterre Aktionzerer. Lead Manager vil ikke tegne Udbudte Aktier ved at udnytte ikke benyttede
Tegningsretter (som er bortfaldet), men vil tegne det antal Udbudte Aktier beregnet pa grundlag af
forskellen mellem antallet af Udbudte Aktier tegnet gennem udnyttelse af Tegningsretterne og det
samlede antal Udbudte Aktier. Tegning af sddanne Udbudte Aktier vil ske til Tegningskursen. De
Udbudte Aktier vil séledes blive tegnet under alle omsteendigheder.

Det er en betingelse for gennemfarelsen af Udbuddet, at der ikke indtreeffer begivenheder inden
den 10. marts 2010, som er sidste dag inden handel med Tegningsretter pabegyndes, der efter
enten Selskabets eller Lead Manager's eller begges sken vil gere gennemferelsen af Udbuddet
utilradelig.

Endvidere er Lead Manager i perioden frem til registrering af kapitalforhejelsen hos Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen berettiget til under visse ekstraordineere og/eller uforudsigelige omstaendighe-
der (herunder force majeure) at bringe Garantiaftalen til opher, og i sa fald skal Selskabet tilbage-
kalde Udbuddet. Garantiaftalen indeholder ogsa betingelser for gennemferelsen af Udbuddet, som
Ledelsen vurderer, er saedvanlige i sddanne udbud, herunder at gennemferelsen af Udbuddet er
afheengigt af opfyldelse af alle betingelserne i Garantiaftalen. Hvis en eller flere af betingelserne for
gennemferelsen af Udbuddet ikke er opfyldt, kan Lead Manager veelge at bringe Garantiaftalen til
opher og saledes krzeve, at Selskabet tilbagekalder Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt til NASDAQ OMX omgéende og hurtigst muligt of-
fentliggjort i de danske aviser, hvor Udbuddet har veeret annonceret.

Hvis Udbuddet ikke gennemferes, vil udnyttelse af Tegningsretter, som allerede matte veere sket,
automatisk blive annulleret og tegningsbelebet for de Udbudte Aktier vil blive refunderet (med fra-
drag af eventuelle maeglergebyrer), alle Tegningsretter vil bortfalde, og der vil ikke blive udstedt
nogen Udbudte Aktier, hvorved investorer, der matte have erhvervet Tegningsretter, kan lide et tab.
Handler med Tegningsretter foretaget i lobet af handelsperioden for Tegningsretterne vil imidlertid
ikke blive berert. Dette medferer, at investorer, der har erhvervet Tegningsretter, vil lide et tab sva-
rende til kebesummen for Tegningsretterne og eventuelle maeglergebyrer.

Eksisterende Aktier DK0010237643 (PARKEN)
Udbudte Aktier (midlertidig kode) DKO060211829
Tegningsretter (midlertidig kode) DKO060211902
Hver Udbudt Aktie a DKK 20 giver ret til én stemme.

De Udbudte Aktier baerer samme ret som Eksisterende Aktier til fuldt udbytte fra og med regn-
skabsaret 2009.

Pr. Prospektdatoen besidder Selskabet 102.606 stk. egne Eksisterende Aktier svarende til 4,16 %
af aktiekapitalen. | forbindelse med Udbuddet vil Selskabet blive tildelt Tegningsretter pa sine egne
Aktier. | henhold til Selskabsloven kan Selskabet ikke selv udnytte Tegningsretterne, hvorfor Sel-
skabet i forbindelse med Udbuddet forventer at afheende Tegningsretter tildelt pa Selskabets egne
Eksisterende Aktier.

Selskabet har forpligtet sig til, at Selskabet og dets datterselskaber i en periode pa 180 dage fra
gennemfarelsen af Udbuddet (som forventes at finde sted den 31. marts 2010) ikke uden forudga-
ende skriftligt samtykke fra Lead Manager, direkte eller indirekte, vil udstede, udbyde, szelge eller
pa anden made direkte eller indirekte szelge eller indga aftale om at saelge Aktier eller andre veerdi-
papirer, der kan konverteres til, udnyttes eller ombyttes til Aktier, eller warrants eller andre optioner
til keb af Aktier i Selskabet eller indga swaps eller andre aftaler eller transaktioner, hvorved der helt
eller delvist, direkte eller indirekte, overdrages ekonomiske virkninger af at eje Aktier.

Der er ikke indgaet lock-up aftaler med Sterre Aktionzerer, medlemmer af Bestyrelsen og
Direktionen eller de Ledende Medarbejdere.

De Sterre Aktionzerer og tidligere og nuveerende medlemmer af Bestyrelse og Direktion, samt visse af
de Ledende Medarbejdere har til hensigt at deltage i Udbuddet.

~
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Aktieudstedende institut:

Lovvalg og veerneting:

Salgs- og overdragelses-
begransninger:

Bestilling af Prospekt:

Selskabets aktieudstedende institut er Nordea Bank Danmark A/S, Issuer Services, Postboks 850,
0900 Kebenhavn C.

Udbuddet gennemferes i henhold til dansk lovgivning. Prospektet er udarbejdet med henblik pa
at opfylde de standarder og betingelser, der er geeldende i henhold til dansk lovgivning, herunder
NASDAQ OMX's regler. Enhver tvist, der matte opsta som felge af Udbuddet, skal indbringes for
domstolene i Danmark.

Der vil geelde visse salgs- og overdragelsesbegreensninger for Tegningsretterne og de Udbudte
Aktier, se afsnittet "Vilkar og betingelser for Udbuddet — Jurisdiktioner, hvor Udbuddet gennemferes,
og restriktioner knyttet til Udbuddet”.

Nordea Bank Danmark A/S, Securities Operations
Postboks 850

0900 Kebenhavn C

TIf.: 33 3350 92

Fax: 33 33 31 82

E-mail: prospekt.ca@nordea.com

Prospektet kan ogs& med visse undtagelser, herunder for personer i USA og visse andre jurisdiktioner, downloades fra Selskabets

hjemmeside: www.parken.dk.

Forventet tidsplan for de vigtigste begivenheder

Sidste dag for handel med Eksisterende Aktier,

inklusive Tegningsretter:

10. marts 2010

Forste dag for handel med Eksisterende Aktier,

eksklusive Tegningsretter:

11. marts 2010

Handelsperioden for Tegningsretter begynder: 11. marts 2010

Tildelingstidspunkt for Tegningsretter: 15. marts 2010 kl. 12.30

Tegningsperioden for Udbudte Aktier begynder: 16. marts 2010

Handelsperioden for Tegningsretter slutter: 24. marts 2010 kl. 17.00

Tegningsperioden for Udbudte Aktier slutter: 29. marts 2010 kl. 17.00

Offentliggerelse af resultatet af Udbuddet: Senest to Bankdage efter Tegningsperiodens udleb, forventeligt den

Gennemferelse af Udbuddet:

31. marts 2010

Udbuddet bliver kun gennemfert, nér og hvis de Udbudte Aktier, der
tegnes, udstedes af Selskabet efter registrering af kapitalforhejelsen
hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 31.
marts 2010

De Udbudte Aktier optages til handel og officiel notering i

ISIN kode for Eksisterende Aktier:

7. april 2010
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Resumé af regnskabsoplysningerne

| nedenstdende tabel vises udvalgte historiske koncernregn-
skabsoplysninger for Koncernen for regnskabséret 2009 med

Hoved- og negletal for Koncernen

Tabel 1: Hoved- og nogletal for Koncernen

sammenligningstal for 2008 og 2006/07 udarbejdet i overens-

stemmelse med IFRS som godkendt af EU.

DKK mio.
2009 2008 2006/07
(12 mdr.) (12 mdr.) (18 mdr.)

Hovedtal
Nettoomsaetning 1.752,2 1.597,9 1.491,7
Veerdiregulering af investeringsejendomme -38,0 0,0 58,4
Indteegter i alt 1.714,2 1.597,9 1.550,1
Eksterne omkostninger 990,8 978,6 691,0
Personaleomkostninger 4591 378,4 478,7
Afskrivninger 83,3 63,0 73,5
Primeert resultat for amortiseringer, transferaktiviteter og saerlige 181,0 177,9 306,9
Amortiseringer 5,4 4,9 38,6
Resultat af transferaktiviteter -86,4 -18,5 -39,4
Seerlige poster -243,0 13,8 -5,6
Resultat af finansielle -93,1 -121,7 -61,4
Resultat for skat -246,8 46,6 161,9
Avrets resultat -239,0 33,6 130,5
Langfristede aktiver 2.518,4 2.244.8 1.596,3
Kortfristet aktiver 393,8 952,6 786,1
Aktiver i alt 2.912,2 3.197,4 2.382,4
Aktiekapital 49,4 49,4 49,4
Egenkapital 318,5 551,2 664,6
Langfristede forpligtelser 1.259,4 1.353,3 395,1
Kortfristede forpligtelser 1.334,4 1.292,9 1.322,7
Pengestrom fra driften 584,8 -8,9 69,3
Pengestrom til investering, netto -579,7 -752,0 -426,6
Heraf til investering i materielle aktiver -536,9 -624,2 -256,3
Pengestrem til finansiering 44,9 782,3 404,8
Pengestrom i alt 50,1 21,4 47,5
Nettorentebaerende gaeld 1.944,7 1.956,7 1.035,6

Nogletal
Overskudsgrad, i % 10,6 11,1 19,8
Afkastningsgrad, i % ¥ 6,2 5,6 8,6
Likviditetsgrad, i % 29,5 73,7 59,4
Egenkapitalandel (soliditet), i % 10,9 17,2 27,9
Indre veerdi pr. aktie 129,0 223,3 269,2
Udbytte pr. aktie, DKK 0,00 0,00 0,00
Aktiekurs, ultimo 303,00 400,00 1.216,0
Egenkapitalforrentning, i % * -55,0 5,5 15,6
Resultat pr. aktie (EPS), i DKK -100,93 12,78 50,51
Resultat pr. aktie udvandet (EPS-D), i DKK -100,93 12,47 49,20
Cash Flow Per Share (CFPS), i kr. 236,88 -3,62 18,71
Payout ratio, i % 0,00 0,00 0,00

* De for 2006/07 anferte tal er beregnet for en 12 maneders periode.

Hoved- og negletal er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS og "Anbefalinger og negletal 2005" fra Dansk Finansanalytikerforening.

Se afsnittet "Definitioner — Negletalsdefinitioner”.

~
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Risikofaktorer

Investering i Tegningsretterne, de Udbudte Aktier eller de Ek-
sisterende Aktier indebaerer stor risiko. Folgende risikofaktorer,
der af Ledelsen vurderes som vaesentlige, bor sammen med de
ovrige oplysninger i dette Prospekt overvejes omhyggeligt, inden
der traeffes en investeringsbeslutning omkring Tegningsretterne,
de Udbudte Aktier eller de Eksisterende Aktier.

De beskrevne risikofaktorer er ikke de eneste, PSE star overfor,
men er udtryk for de risikofaktorer, som Ledelsen vurderer som
saerligt vaesentlige og relevante for PSE pa nuvaerende tidspunkt.
Hvis nogen af de nedenstaende risici indtraeffer, kan det fa vee-
sentlig negativ indflydelse pa PSEs fremtidige udvikling resulta-
ter, pengestremme og finansielle stilling. Andre risici, som Ledel-
sen pa nuveerende tidspunkt ikke har kendskab til eller i gjeblikket
anser som uvaesentlige, kan imidlertid ogsa fa vaesentlig negativ
indvirkning pa PSEs drift og udvikling. Herudover omhandler af-
snittet visse risici i forbindelse med Udbuddet, som ligeledes vil
kunne have vaesentlig negativ betydning for Tegningsretterne, de
Udbudte Aktier eller de Eksisterende Aktier.

Prospektet indeholder ogsa fremadrettede udsagn, der er forbun-
det med risici og usikkerhed. PSEs faktiske resultater kan afvige
vaesentligt fra dem, der forudsiges i disse fremadrettede udsagn
som falge af visse faktorer, herunder, men ikke begraenset til, de
risici, som PSE er udsat for, og som er beskrevet nedenfor og
andetsteds i dette Prospekt.

Nedennaevnte risikofaktorer er ikke anfert i prioriteret reekkefolge
efter betydning eller sandsynlighed. Det er ikke muligt at kvanti-
ficere betydningen af de enkelte risikofaktorer for PSE, idet hver
af nedennaevnte risikofaktorer kan materialisere sig i storre eller
mindre omfang og fa vaesentlig negativ indflydelse pa PSEs frem-
tidige udvikling, resultater, pengestreamme og finansielle stilling.

Risici forbundet med PSEs okonomiske resultater
og okonomiske ressourcer

PSE realiserede i regnskabsaret 2009 et betydeligt underskud
PSE genererede et betydeligt underskud i regnskabsaret 2009
pa DKK -239 mio. efter skat. Resultatet var vaesentligt positivt pa-
virket af avance ved salg af feriehuse ved Lalandia i Billund (DKK
158 mio.). Resultatet var vaesentligt negativt pavirket af nedskriv-
ninger af goodwill primeert i fitness dk (DKK 164 mio.), veerdiregu-
lering af investeringsejendomme (DKK 38 mio.), nedskrivning af
ejendom (DKK 12 mio.) samt henseettelse til huslejeforpligtelser
mv. og nedskrivning af aktiverede projektomkostninger (DKK 67
mio.). Herudover var resultatet negativt pavirket af nettoresultatet
af transferaktiviteter (DKK 86 mio.) og heje finansieringsomkost-
ninger som felge af udviklingen i den nettorentebzerende geeld.

Det er Ledelsens vurdering, at de vanskelige samfundsekonomi-
ske vilkar fortsaetter i 2010, og da indteegter fra salg af feriehuse
tillige bliver markant lavere i 2010, idet kun 34 af de solgte fe-
riehuse ved Lalandia i Billund mangler at blive afleveret og ind-
teegtsfort i 2010, forventes et resultat for dagsveerdiregulering af
renteswaps og skat for 2010 i niveauet DKK -100 mio. Fra 2011
forventes et positivt resultat for dagsveerdiregulering af rente-
swaps og skat. Se afsnittet "Forventninger” for neermere beskri-
velse af forventningerne til 2010 og 2011 og forudsaetningerne
herfor.

| bestreebelserne pa at opna de nedvendige forbedringer i indtje-
ningen iveerksatte PSE i 2009 en turnaroundplan hvor hovedele-
menterne er omkostningsreduktion, geeldsnedbringelse/emis-

sion, en ny bankaftale, risikoeliminering og forretningsudvikling.
P& trods af disse tiltag kan der ikke gives garanti for, at PSE i
2010 ikke vil fa et sterre underskud end forventet, eller for at PSE
i 2011 og fremover vil generere overskud.

De fremtidige realiserede okonomiske resultater kan afvige
vaesentligt fra de forventede fremtidige skonomiske resultater
PSE er som de fleste virksomheder pavirket direkte og indirekte
af den krise, der ramte den finansielle sektor i 2008 — og som
senere har udviklet sig til en generel samfundsekonomisk krise
— samt den efterfelgende negative udvikling i konjunkturerne. Le-
delsens forventninger til regnskabséarene 2010 og 2011, som er
indeholdt i Prospektet, er baseret pa en reekke forudsaetninger,
herunder at PSEs strategi gennemferes planmeessigt. Safremt
forudsaetningerne ikke realiseres, kan dette fa veesentlig negativ
indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestrem-
me og finansielle stilling.

Det er vanskeligt for PSE at vurdere de potentielle felgevirkinger,
der kan forekomme som felge af den nuveerende skonomiske krise,
ligesom det er sveert at vurdere omfanget og leengden af nedgangs-
perioden, og perioden hvori felgevirkningerne kan indtreeffe. PSE
kan ikke give sikkerhed for, at forudseetningerne som er baseret
pa de samfundsekonomiske forventninger, kan realiseres, ligesom
uventede begivenheder kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa de
fremtidige realiserede resultater, uanset om forudsaetningerne ved-
rerende fremtidige perioder eller regnskabsarene 2010 og 2011
i ovrigt viser sig at veere korrekte. Som felge heraf kan de frem-
tidige realiserede resultater afvige veesentligt fra forventningerne.
Ledelsens forventninger til regnskabsérene 2010 og seerligt 2011
er derfor behzeftet med betydelig usikkerhed og veesentlig sterre
usikkerhed end under mere normale markedsvilkar.

Det er Ledelsens vurdering, at de veesentligste forudsaetninger
for de okonomiske forventninger til regnskabséarene 2010 og
2011 relaterer sig til:

2010 forudsaetninger
PSEs forventninger til nettoomsaetning og resultat for 2010 er
baseret pa felgende hovedforudsaetninger:

m For 2010 forventer PSE en omseetning i sterrelsesordenen
DKK 1,2 mia. eksklusiv omsaetning fra salg af feriechuse ved
Lalandia i Billund (for 2009 udgjorde det tilsvarende beleb
DKK 1,2 mia.).

B Omssaetning fra salg af feriehuse ved Lalandia i Billund forven-
tes at udgere DKK 55 mio. med en avance pa DKK 15 mio.
(i 2009 udgjorde omseetningen DKK 560 mio. og avancen
DKK 157,8 mio.).

B Forventningerne til 2010 forudseetter, at der ikke er seerlige
poster i 2010. hvilket primzert vil sige, at der ikke opstar behov
for nedskrivning af goodwill, immaterielle aktiver eller evrige
langfristede aktiver, samt behov for negative veerdireguleringer
af investeringsejendomme.

B Resultat fer dagsveerdiregulering af renteswaps og skat for-
ventes at udgere i sterrelsesordenen DKK -100 mio.

®m  Konsekvenserne af Udbuddet er inkluderet i forventningerne til
2010.

For en gennemgang af evrige faktorer, som blandt andet er afge-
rende for forventningerne til 2010 — angivet for hvert af PSEs fem
forretningsomrader, samt ikke-fordelte koncernomkostninger og
finansielle poster, henvises til afsnittet "Forventninger”.
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2011 forudseetninger
PSEs forventninger til nettoomszetning og resultat for 2011 er
baseret pa felgende hovedforudsaetninger:

m PSE forventer generelt, at aktivitetsniveauet i PSEs forret-
ningsomrader vil stige i 2011 efter de vanskelige samfunds-
okonomiske vilkar, der fulgte efter den globale finanskrise, og
som har pavirket PSE negativt i 2009 og ligeledes forventes
at pavirke negativt (om end mindre end i 2009) i 2010.

® For 2011 forventer PSE en omseetning i sterrelsesordenen
DKK 1,3 mia. eksklusiv omseetning fra salg af feriehuse ved
Lalandia i Billund.

®  Omszetning fra salg af feriehuse ved Lalandia i Billund forven-
tes at udgere DKK 16 mio. med en avance pa DKK 5 mio.

B Forventningerne til 2011 forudszetter, at der ikke er seerlige
poster i 2011, hvilket primzert vil sige, at der ikke opstar behov
for nedskrivning af goodwill, immaterielle aktiver eller avrige
langfristede aktiver, samt behov for negative veerdireguleringer
af investeringsejendomme.

B Resultat for dagsveerdiregulering af renteswaps og skat for-
ventes at veere positivt.

m  Konsekvenserne af Udbuddet er inkluderet i forventningerne til
2011.

For gennemgang af evrige faktorer, som blandt andet er afge-
rende for forventningerne til 2011 — for hvert af PSEs fem for-
retningsomrader, samt ikke-fordelte koncernomkostninger og
finansielle poster, henvises til afsnittet "Forventninger”.

PSE har oparbejdet en betydelig finansiel gearing

Ved udgangen af regnskabsaret 2009 havde PSE en nettoren-
tebaerende geeld p4 DKK 1.945 mio. og en balancesum pa DKK
2.912 mio. Safremt den nettorentebeerende geeld blev justeret
for nettoprovenuet fra Udbuddet, ville PSEs nettorentebeerende
geeld ved udgangen af regnskabsaret 2009 have veeret DKK
1.477,2 mio. PSE har historisk set haft og forventer ogsa i rene
fremover at have et betydeligt rentebeerende geeldsniveau.

Safremt PSE i fremtiden ikke er i stand til at overholde sine fi-
nansielle forpligtelser, kan PSEs geeld til kreditinstitutter kreeves
indfriet. Se afsnittet "Kapitalressourcer”.

| det omfang PSE ikke er i stand til at tilbagebetale eller refinan-
siere dets fremmedfinansiering, efterhdnden som den forfalder,
kan det endvidere fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs frem-
tidige udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Safremt PSE i fremtiden far brug for yderligere finansiering,
kan denne vise sig at veere vanskelig at opna

PSE kan muligvis fa brug for yderligere finansiering i fremtiden,
herunder eksempelvis til sterre ikke planlagte investeringer. Der
kan ikke gives sikkerhed for, at PSE vil veere i stand til at tiltreekke
en sadan nedvendig kapital, som kan sikre PSEs fortsatte drift,
tilfredsstillende indtjening og afkast, eller at sadan kapital kan op-
nas pa vilkar, der efter PSEs vurdering er tilstreekkelige attraktive.
Dette kan fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Risici forbundet med PSEs aktiviteter og markeder
Adskillige faktorer i relation til forbrugerpraeferencer og
forbrugeradfaerd kan reducere eftersporgslen efter

PSEs produkter

Sports-, koncert-, konference-, ejendoms-, ferie- og fitnessbran-
chen er alle meget konkurrencepreegede. Fastholdelse af PSEs
konkurrenceposition afheenger af PSEs fortsatte evne til at ud-
byde produkter, der appellerer til forbrugerne. Efterspergslen i
ovennaevnte brancher afhzenger af en reekke forskellige faktorer,
herunder sendringer i den demografiske udvikling, sociale forhold,
lancering af alternative forbrugsmuligheder samt aendringer i eko-
nomiske forhold. Et reduceret forbrug i sports-, koncert-, konfe-
rence-, ejendoms-, ferie- og fitnessbranchen, hvor PSE opererer,
eller en aendring af forbrugerpraeferencer kan fa veesentlig negativ
indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestrom-
me og finansielle stilling.

PSE er eksponeret for risiko for skonomisk afmatning

eller recession samt fald i indkomsten pr. indbygger

PSE er som de fleste virksomheder pavirket direkte og indirekte
af den krise, der ramte den finansielle sektor i 2008 — og som
senere har udviklet sig til en generel skonomisk krise — samt den
efterfelgende negative udvikling i konjunkturerne.

PSE vil ogsa i fremtiden veere eksponeret over for risiko for gkono-
misk afmatning eller recession pa et eller flere af PSEs markeder,
ligesom PSE kan risikere, at de nuveerende globale konjunkturer
fremover forvaerres. Dette kan medfere et fald i de priser, der kan
opnas i sports-, koncert-, konference-, ejendoms-, ferie- og fit-
nessbranchen, lavere omsaetning og/eller reduceret indtjeningog
kan f& veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling,
resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Nedskrivning af goodwill, immaterielle aktiver samt
ovrige langfristede aktiver

Goodwill og immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid testes
af PSE minimum en gang arligt for veerdiforringelse og nedskri-
ves til genindvindingsvaerdi over resultatopgerelsen, safremt den
regnskabsmaessige veerdi er hojere. Nedskrivning af goodwill ind-
regnes i saerlige poster i resultatopgerelsen.

Den regnskabsmaessige veerdi af evrige langfristede aktiver
vurderes arligt for at afgere, om der er indikation af veerdifor-
ringelse. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets
genindvindingsveerdi. Et tab ved vaerdiforringelse indregnes, nar
den regnskabsmaessige vaerdi af et aktiv henholdsvis en penge-
stremsfrembringende enhed overstiger aktivets eller den penge-
stremsfrembringende enheds genindvindingsveerdi. Tab ved vaer-
diforringelse indregnes i szerlige poster i resultatopgerelsen.

Der er en risiko for, at ovennaevnte tests kan fere til nedskrivnin-
ger, som kan fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Der henvises i ovrigt til koncernregnskabets note 1, som om-
handler skensmzaessige usikkerheder vedrerende regnskabspo-
ster (herunder afsnittet "Veesentlige sken og vurderinger anvendt
i &rsrapporten”), samt note 37, som omhandler Koncernens an-
vendte regnskabspraksis.

PSE er udsat for risici i relation til 2endringer i eksisterende
regulering, oget regulering eller eendringer i praksis

PSEs aktiviteter er underlagt lovgivning, regulering, overenskom-
ster og administrativ praksis, for sa vidt angar forhold som licens-
krav, annoncerings-, reklame- og markedsferingspraksis, fedeva-
reregulering, milje-, arbejdsmarkedsrelaterede og andre forhold.
Manglende overholdelse af disse love, regler, overenskomster

~
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og administrativ praksis kan resultere i tab, tilbagekaldelse eller
opher af PSEs licenser, tilladelser eller godkendelser. Endvidere
kan esendringer i enhver af disse love eller i andre love eller regler,
overenskomster eller i administrativ praksis eller offentlige tilla-
delser fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige ud-
vikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling. Der kan
ikke gives sikkerhed for, at PSE ikke vil padrage sig betydelige
omkostninger eller forpligtelser i forbindelse med overholdelse
af geeldende lovgivning, regulering, overenskomster, eller at sa-
danne love, regler, overenskomster eller administrativ praksis eller
offentlige tilladelser ikke i veesentlig grad vil pavirke, begreense
eller indvirke pa PSEs forretningsomrader. Dette kan f& veesentlig
negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestremme og finansielle stilling.

PSE er udsat for risici forbundet med skatte-, moms-

og afgiftslovgivning

Zndring i skatte-, moms- og afgiftslovgivningen, herunder myn-
dighedernes og domstolenes fortolkning heraf, kan fa veesentlig
negativ indvirkning p& PSEs fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestremme og finansielle stilling. Som felge af skatte-, moms- og
afgiftslovgivningens kompleksitet, og idet efterlevelsen i praksis
indebzerer en reekke sken, kan det ikke udelukkes, at eventuelle
kontrolgennemgange foretaget af myndigheder kan indeholde
konklusioner af veesentlig negativ betydning for PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Ydelserne i fithesscentre bestar af momspligtige og momsfrie ak-
tiviteter. Der er ingen sikkerhed for, at SKAT ikke kreever PSEs nu-
vaerende praksis for afregning af moms og lensumsafgift eendret,
hvilket kan f& vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Udlejning af boliger, herunder feriehuse, er i Danmark fritaget for
moms. Andringer i eksisterende lovgivning vedrerende moms
kan pavirke feriehusejernes interesse i at udleje feriehuse ved
Lalandia og forbrugernes efterspergsel efter feriechuse negativt.
Der kan ikke gives nogen sikkerhed for, at Lalandia kan fastholde
aftaler med ejerne af feriehuse, safremt det ikke er ekonomisk
attraktivt at udleje feriehuse, hvilket kan fa veesentlig negativ ind-
virkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

Katastrofer og andre ulykker

PSE driver forretningsaktiviteter, der samler et stort antal men-
nesker pa samme sted. PSEs virksomhed og resultater kan derfor
blive pavirket, safremt forskellige katastrofer eller andre ulykker,
herunder terrorhandlinger og epidemier samt andre begivenhe-
der (eksempelvis stremafbrydelser, tab af vandforsyning og lig-
nende) indtresffer. Hvis en af disse begivenheder indtreeffer i et
geografisk omrade, hvor PSE har aktiviteter, kan det fa veesentlig
negativ indvirkning pé indtjening og omkostninger og mere gene-
relt p4 PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og
finansielle stilling.

Negativ omtale kan skade PSEs virksomhed

Mediedzekning og offentlig omtale generelt kan fa& indflydelse pa
forbrugeradfeerd og -handlinger, hvilket kan fa veesentlig negativ
indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestrem-
me og finansielle stilling. Der har de senere ar vaeret en markant
medieomtale i Danmark af PSE, herunder F.C. Kebenhavn, FCK
Handhold, fitness dk og Lalandia. | det omfang PSE udseettes for
negativ omtale, og i det omfang den negative omtale medferer
ndrede forbrugsmenstre, kan det f& veesentlig negativ indvirk-
ning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og

finansielle stilling. En begivenhed eller en reekke begivenheder,
som i vaesentlig grad skader et eller flere af PSEs brands og om-
demme, kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa veerdien af de pa-
geeldende brands og efterfalgende indtaegter fra de pageeldende
brands og mere generelt pa PSEs fremtidige udvikling, resultater,
pengestremme og finansielle stilling.

PSE er muligvis ikke i stand til at beskytte sine immaterielle
rettigheder

PSEs fremtidige succes afhzenger i veesentlig grad af PSEs
evne til at beskytte sine eksisterende og fremtidige brands og
produkter samt til at forsvare sine immaterielle rettigheder og
forretningshemmeligheder. PSE har registreret varemzerke- og
domaenenavne med henblik p& at beskytte en raekke af PSEs
brands og produkter. PSE kan ikke vaere sikker pa, at de til-
tag, PSE har taget for at beskytte sin portefelje af immaterielle
rettigheder (herunder varemaerkeregistrering og registrering af
domeenenavne) og forretningshemmeligheder, er tilstreekkelige,
eller at tredjeparter ikke vil kreenke eller uretmaessigt anvende
PSEs immaterielle rettigheder og/eller forretningshemmelighe-
der. Hvis PSE ikke er i stand til at beskytte dets immaterielle
rettigheder og/eller forretningshemmeligheder mod kreenkelse
eller uretmaessig anvendelse, kan det f& veesentlig negativ ind-
virkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

PSE er udsat for entrepriserisici i relation til opfert byggeri

| tilfeelde af mangler pa byggeri opfert af PSE inklusive kontortarne
og den nye tribune i PARKEN samt bygninger relateret til opferel-
sen af Lalandia er der stillet garanti fra de forskellige entreprenerer,
der har opfert bygningerne. Safremt der konstateres mangler pa
et byggeri, og den pageeldende entreprener er gaet konkurs, kan
PSE ikke fa udbetalt erstatning ud over stillede entreprisegarantier,
hvilket kan fa veaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige ud-
vikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

PSE er udsat for risici i relation til vedligeholdelsesomkost-
ninger pa fast ejendom

PSE ejer og lejer en betydelig meengde fast ejendom, hvor PSE
enten har den indvendige vedligeholdelses- og fraflytningsfor-
pligtelse (som lejer), den udvendige vedligeholdelsesforpligtelse
(som udlejer) eller den samlede vedligeholdelsesforpligtelse
(egen anvendelse). Der er ingen sikkerhed for, at de faktiske ved-
ligeholdelsesomkostninger vil svare til de budgetterede vedlige-
holdelsesomkostninger, da der f.eks. kan opsté sterre uforudsete
vedligeholdelsesopgaver. Safremt vedligeholdelsesomkostnin-
gerne overstiger de budgetterede omkostninger veesentligt, kan
dette f& vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvik-
ling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

PSE er udsat for risici forbundet med stigende energipriser
PSEs aktiviteter inden for sports-, koncert-, konference-, ejen-
doms-, ferie- og fitnessbranchen er alle karakteriseret ved et
relativt hejt energiforbrug i form af lys, varme m.v. En stigning i
energipriser og/eller en stigning i energiafgifter kan derfor ege
PSEs omkostninger betragteligt, hvilket kan fa veesentlig negativ
indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestrom-
me og finansielle stilling.

PSE er udsat for risici i forbindelse med IT

PSE er [T-afheengig. Hvis der skulle forekomme et leengereva-
rende og/eller omfattende IT-nedbrud, kan det forstyrre PSEs
aktiviteter. IT-nedbrud kan have en negativ indvirkning pa PSEs
fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stil-

ling.
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Risici forbundet med forretningsomradet Sport

Risici forbundet med sportslige resultater, preemieindtaegter
og samarbejde med kommercielle samarbejdspartnere

En andel af PSEs indtegter genereres fra afholdelsen af
F.C. Kebenhavns og FCK Handbolds hjemmekampe. De sports-
lige resultater for F.C. Kebenhavn og FCK Handbold har indfly-
delse pa antallet af solgte billetter til de respektive kampe. F.C.
Kebenhavns og FCK Handbolds sportslige resultater har ogsa
betydning for sterrelsen af preemieindteegter, specielt ved delta-
gelse i de europzeiske turneringer. Der kan ikke gives garanti for,
at de betydelige preemieindteegter, der i dag er forbundet med
deltagelse i europzeiske turneringer, vil blive opretholdt pa samme
niveau i fremtiden. Darlige sportslige resultater eller zendring af
preemieniveauer kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs
fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stil-

ling.

Den sportslige malszetning for F.C. Kebenhavn er deltagelse i
europeeiske turneringer hvert ar. Der er ingen sikkerhed for, at
F.C. Kebenhavn kan indfri de sportslige ambitioner og opna de
onskede resultater, herunder at deltage i de europaeiske turnerin-
ger, endsige at forblive i SAS Ligaen. Nedrykning fra SAS Ligaen
kan fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling,
resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Herudover kommer en vaesentlig del af PSEs indteegter fra kom-
mercielle samarbejdspartnere (sponsorer). De sterste aftaler med
de kommercielle samarbejdspartnere er hovedsponsorkontrakten
med Carlsberg og tejsponsorkontrakten med Kappa i fodbold.
Kontrakter med kommercielle samarbejdspartnere har alminde-
ligvis en lebetid pa et til tre &r. PSEs muligheder for at forny de
eksisterende kontrakter og/eller finde nye kommercielle samar-
bejdspartnere afhaenger blandt andet af de sportslige resultater
for henholdsvis F.C. Kebenhavn og FCK Handbold samt de ydel-
ser og services, der tilbydes. En nedgang i evnen til at tiltraekke
og fastholde kommercielle samarbejdspartnere kan fa veesentlig
negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestremme og finansielle stilling.

Det kan ikke udelukkes, at den ekonomiske afmatning indirekte
eller direkte har haft negativ indvirkning pa PSEs mange eksiste-
rende og potentielle kommercielle samarbejdspartneres finansiel-
le stilling, og der er derfor risici forbundet med de eksisterende
kommercielle samarbejdspartneres evne til at honorere deres
okonomiske forpligtelser over for PSE samt eksisterende og po-
tentielle kommercielle samarbejdspartneres vilie og/eller evne til
at forny henholdsvis indgd nye kommercielle samarbejdsaftaler.
Safremt eksisterende kommercielle samarbejdspartnere ikke ho-
norerer deres skonomiske forpligtelser over for PSE og/eller PSE
ikke kan forny henholdsvis indga nye samarbejdsaftaler med ek-
sisterende og potentielle kommercielle samarbejdspartnere, kan
det fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling,
resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Salg af merchandise pavirkes af sportslige resultater og den
generelle skonomiske situation. Ofte bliver afseetningen af for-
retningsomradets produkter pavirket negativt, nar de sportslige
resultater er darlige, eller nér kundernes privatekonomi forringes,
hvilket kan fa veesentlig negativ indvirkning p4 PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Risici forbundet med transferindtzegter

Utilfredsstillende sportslige praestationer eller skader blandt spille-
re kan pavirke muligheden for at handle spillere og dermed pavirke
PSEs nettotransferaktiviteter. Der er ingen sikkerhed for, at PSE i

fremtiden kan opna en positiv udvikling i resultatet af transferakti-
viteter, hvilket kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremti-
dige udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Risici forbundet med skadede spillere

PSE har for alle handboldspillere og fodboldspillere tegnet en
lovpligtig arbejdsskadeforsikring. For alle F. C. Kebenhavns fod-
boldspillere er der desuden tegnet en overenskomstmaessig
forsikring, hvor spilleren er den begunstigede. Endelig er der pa
udvalgte fodboldspillere tegnet en forsikring, hvor Selskabet er
den begunstigede, og hvor forsikringssummens storrelse som
udgangspunkt fastseettes pa baggrund af F.C. Kebenhavns teo-
retiske skonomiske risiko. Bortset fra arbejdsskader er de naevnte
forsikringer relevante, i det omfang en spiller erkleeres uarbejds-
dygtig som fodboldspiller.

Den gkonomiske risiko varierer fra spiller til spiller, og det kan ikke
udelukkes, at en spiller, der skades eller erkleeres uarbejdsdyg-
tig som fodboldspiller, kan have yderligere negativ indvirkning pa
PSE, end der er afdaekket i den skonomiske risiko, hvilket kan fa
vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resul-
tater, pengestremme og finansielle stilling.

PSEs brands kan skades gennem matchfixing eller

brug af doping

Inden for forskellige former for sport, herunder fodbold og hand-
bold, har der i de senere ar internationalt veeret flere tilfeelde af
matchfixing, hvor dommere eller spillere er blevet bestukket med
henblik pa at fremprovokere et bestemt udfald af kampen eller en
begivenhed i kampen. F.C. Kebenhavn og FCK Héandbold har s&
vidt vides ikke veeret involveret i matchfixing, og PSE tager sam-
men med treenere, spillere, Ledelsen og evrige medarbejdere i
PSE afstand fra alle former for snyd eller aftalt spil i forbindelse
med sportsbegivenheder. Der kan dog ikke gives nogen sikker-
hed for, at F.C. Kebenhavn og FCK Handbold ikke i fremtiden vil
blive involveret i matchfixing, hvilket kan skade PSEs brands og
have vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling,
resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Brugen af praestationsfremmende midler er et problem i flere
sportsgrene. Der har kun veeret et begreenset antal sager forbun-
det med fodbold og handbold. Dopingmistanke eller afsleringer af
dopingmisbrug blandt spillere eller personer omkring F.C. Kaben-
havn eller FCK Handbold vil kunne skade klubbernes renomme og
ekonomi. Forholdet til sponsorer og andre samarbejdspartnere kan
svaekkes og dermed forringe klubbernes fremtidige indtjeningsmu-
ligheder. Samtidig kan mistanke og afsleringer pavirke veerdien af
spillere og derigennem PSEs ekonomi. PSE accepterer ikke an-
vendelse af preestationsfremmende og ulovlige stoffer. PSE bakker
op omkring DBUs, Team Danmarks og Danmarks Idreetsforbunds
forebyggende og kontrollerende antidopingarbejde gennem or-
ganisationen Antidoping Danmark. PSE bakker endvidere op om
antidopingorganisationen WADA. PSE kan dog ikke garantere, at
der i strid med PSEs politik pa dopingomradet ikke vil ske overtrae-
delse, og en sadan overtreedelse vil kunne have veesentlig negativ
indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

Kontraktmaessige risici

Kontrakter med spillere og treenere i F.C. Kebenhavn og FCK
Handbold felger de fodbold- og handboldretlige regler, herunder
DBUs og DHFs regler og standardkontrakter. Handhzevelsen af
disse kontrakter afheenger i hej grad af den sportsretlige regu-
lering, der kan adskille sig fra reguleringen pa arbejdsmarkedet
i almindelighed. Det er Ledelsens opfattelse, at der med det
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reviderede transfersystem inden for fodbold, som er etableret i
enighed med EU-kommissionen, det europaeiske fodboldforbund
UEFA og verdensfodboldforbundet FIFA, er fastlagt en ramme
for spillerkontrakter, som kommercielle virksomheder kan agere
ud fra. Der kan ikke gives nogen sikkerhed for, at denne ramme
ikke zendres eller udfordres retsligt til ugunst for PSE, hvilket kan
have veesentlig negativ indvirkning p& PSEs fremtidige udvikling,
resultater, pengestremme og finansielle stilling.

En del af PSEs indtzegter hidrerer fra TV-aftaler relateret til hen-
holdsvis fodbold og héandbold. Den nuveerende TV-aftale for
fodbold udleber i sommeren 2012 og for handbold i sommeren
2011. En stor del af TV-aftalerne er afheengig af de sportslige
resultater i PSE, og PSE kan ikke garantere, at eventuelle sn-
dringer af TV-aftalerne ikke er til ugunst for PSE, hvilket kan have
vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resul-
tater, pengestremme og finansielle stilling.

Der er usikkerhed forbundet med de fremtidige TV-aftalers udform-
ning, herunder i relation til internettets betydning for fremtidens di-
stribution af fodbold- og handboldkampe, og PSE kan ikke garante-
re, at eventuelle eendringer af TV-aftalerne ikke er til ugunst for PSE,
hvilket kan have veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Ekstern regulering forbundet med F.C. Kebenhavn og

FCK Héndbold

PSE er underlagt en raekke sportsorganisatoriske regler og be-
stemmelser. Sportsorganisatorisk kan f.eks. nye regler pa trans-
feromradet samt eendringer i rammerne for de europzeiske turne-
ringer fa betydning for PSE. F.eks. kan afgerelsen i den sakaldte
"Webster case” afsagt af den internationale sportsdomstol (CAS)
i januar 2008 fa betydning for muligheden for at opretholde kon-
traktveerdien pa spillere, uanset spilleren fortsat er pa kontrakt.
Dommen fastleegger den erstatning, spilleren skal betale efter ar-
tikel 17 i UEFAs regelszet "Regulations on the Status and Trans-
fer of Players” ved at bryde sin kontrakt i utide, men efter den
sakaldte "protected period”. Erstatningen blev fastsat til lennen
i den resterende kontraktperiode og uden hensyntagen til den
oprindelige transfersum klubben havde betalt.

Ledelsen deltager aktivt i nationale og internationale sportspoli-
tiske fora for herved at sge muligheden for at yde indflydelse pa
regler og regulering i forhold til de sportslige aktiviteter i PSE,
men der kan ikke gives nogen sikkerhed for, at de sportsorga-
nisatoriske regler og bestemmelser samt fortolkning heraf ikke
eendres til ugunst for PSE, hvilket kan have veesentlig negativ ind-
virkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

Spillelicenser

Opretholdelse af spillelicenserne for henholdsvis F.C. Kebenhavn
og FCK Handbold er af afgerende betydning for, at PSE kan drive
professionel fodbold og handbold. | aftalen med B 1903 om spil-
lelicensen til EC. Kebenhavn er det fastsat, at licensen skal tilbage-
leveres til B 1908 i tilfeelde af PSEs oplesning eller i tilfzelde af, at
retten ifelge spillelicensen ikke leengere benyttes. Safremt Selska-
bet ikke kan opfylde de skonomiske mindstekrav til kontraktklubber
mv. i DBUs cirkulzere nr. 45 (2006), vil F.C. Kabenhavn ikke kunne f&
godkendt anseettelses- eller lejekontrakter for nye spillere eller for-
lzengelser af ansaettelses- eller lejekontrakter for eksisterende spil-
lere indtil det tidspunkt, hvor de skonomiske mindstekrav igen er op-
fyldt. | aftalen med Frederiksberg Idreets-Forening (FIF), Handbold
om spillelicensen til FCK Handbold er det fastsat, at spillelicensen
skal tilbageleveres til FIF i tilfeelde af FCK Handbold A/S’ konkurs el-
ler betalingsstandsning eller i tilfeelde af indferelse af nye betingelser

fra Handboldforbundet for udevelse af spillerettighederne, som FCK
Handbold A/S ikke kan eller har til hensigt at opfylde. | tilfeelde af at
spillelicensen til FC. Kebenhavn eller FCK Handbold skal tilbagele-
veres, eller der ikke kan opnas godkendelse af nye eller forleengelse
af eksisterende anszsttelses- eller lejekontrakter imod PSEs ensker,
vil dette have vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige ud-
vikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Risici forbundet med forretningsomradet

PARKEN Venues

Konkurrence- og markedsforhold i sports- og
underholdningsbranchen

Flere af PARKEN Venues' arrangementer er i sports- og under-
holdningsbranchen, og PARKEN Venues konkurrerer séledes til
en vis grad med en raekke evrige underholdningstilbud i Sydsve-
rige og Danmark, herunder biografer, teatre, koncerter, sports-
og andre arrangementer. En nedgang i efterspergslen pa lands-
kampe, F.C. Kebenhavns hjemmekampe, koncerter eller andre
udbudte arrangementer i PARKEN kan have vaesentlig negativ
indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestrem-
me og finansielle stilling.

Store offentlige eller andre tilskud til konkurrerende arenaer og
stadioner eller til konkurrerende arrangementer kan pavirke kon-
kurrenceforholdene vaesentligt og have vaesentlig negativ indvirk-
ning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og
finansielle stilling.

Antallet af arrangementer i PARKEN vil ogsa veere afhzengig af,
hvor attraktiv Kebenhavn og PARKEN vurderes at veere interna-
tionalt som hjemsted for eksempelvis koncerter, sports- og andre
arrangementer. Det afheenger af en raekke forhold uden for PSEs
kontrol som f.eks. den trafikale infrastruktur, hotelkapaciteten og
opfattelsen af Danmark generelt i det internationale samfund. Sa-
fremt vurderingen af Kebenhavns og/eller PARKENSs attraktivitet
pavirkes negativt, kan det pavirke aktivitetsniveauet i PARKEN,
hvilket kan have vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Der er ingen sikkerhed for, at der ikke etableres en konkurreren-
de arena i regionen omkring PARKEN eller at efterspergslen for
sports-, underholdnings- og andre arrangementer ikke vil falde,
hvilket kan f& veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

PARKEN Venues er aftheengig af veesentlige
samarbejdspartnere

PARKEN Venues' indteegter er blandt andet baseret pa kontrakter
vedrerende samarbejdspartnere og udlejning af PARKEN. PAR-
KEN Venues har blandt andet lejeaftaler med DBU, der sikrer,
at samtlige landsholdets kvalifikationskampe spilles i PARKEN.
Aftalen med DBU udlgber ved udgangen af 2013. Hvorvidt det
vil veere muligt at forleenge kontrakterne ved udleb, eller finde
nye samarbejdspartnere pa lignende eller bedre betingelser, vil
afhaenge af en raekke faktorer, herunder de ydelser og betingelser
PARKEN Venues tilbyder, samt samarbejdsparternes alternative
muligheder. Forleenges kontrakterne ikke eller kan forleengelse
ikke opnas pa vilkar, der efter PSEs vurdering er tilstreekkelige
attraktive, kan det fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs frem-
tidige udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

PARKEN Venues er afthaengig af lokalplan

PARKEN Venues aktiviteter er underlagt lovgivning og regulering,
herunder den lokalplan, der omfatter PARKEN. Andringer i saddan
lovgivning og regulering, herunder lokalplanen, i form af eksempel-
vis begraensninger i omfang og/eller type af tilladte arrangementer,
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parkerings- og/eller adgangsforhold kan pavirke PSEs afszetning
af de enkelte arrangementer i negativ retning. Dette kan fa vee-
sentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater,
pengestremme og finansielle stilling.

Salg af alkoholiske drikkevarer i forbindelse med
arrangementer

PARKEN Venues genererer en del af sine indteegter fra alkohol-
salg i forbindelse med afholdelse af arrangementer i PARKEN.
Der er ingen sikkerhed for, at PARKEN Venues fortsat vil kunne
szelge alkohol i forbindelse med afholdelse af arrangementer,
hvilket kan fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Risici forbundet med forretningsomradet
Kontorejendomme

Afhaengighed af det generelle erhvervsudlejningsmarked
PSE udlejer kvadratmeter til kontorformal til eksterne lejere. Her-
med er PSE pavirket af udviklingen pa det generelle erhvervs-
udlejningsmarked, og et fald i priserne for erhvervsudlejning i
Kebenhavnsomradet eller fald i efterspergsel pa udlejning af kon-
torlokaler i Kebenhavn kan pavirke PSE negativt. Der er ingen
sikkerhed for, at PSE kan udleje ledige kvadratmeter til eksterne
lejere eller fastholde eksisterende lejemal. Sadanne forhold kan fa
vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resul-
tater, pengestremme og finansielle stilling.

Risiko for at den nuveerende samfundsgkonomiske

situation vil fa yderligere negativ indflydelse pa markedet
for kontorlejemal

Det er Ledelsens vurdering, at der er en risiko for, at den nuvaerende
samfundsekonomiske situation vil medfere yderligere tilbagegang
i den samfundsekonomiske aktivitet med fald i beskeeftigelsen, og
at dette i hojere grad end antaget far indflydelse pa markedet for
kontorlejemal. En sadan pavirkning vil medfere risiko for sterre tom-
gang end forventet, ligesom lejeniveauet kan komme under yder-
ligere pres pa grund af forholdet mellem udbud og efterspergsel
pa kontorlejemarkedet i Storkebenhavn. En aendring i afkastkrav
til erhvervsejendomme, tomgang eller lejeniveau kan medfere, at
der skal foretages dagsveerdiregulering af kontortarnene. Sadanne
forhold kan f& veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige ud-
vikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Opsigelse af lejekontrakter

For en lang reekke af kontorlejeméalene er lejers uopsigeligheds-
periode enten udlebet eller teet pa at udlebe, og lejerne har derfor
mulighed for at kunne genforhandle eller opsige deres lejemal
med det i lejekontrakten fastsatte varsel, der typisk udger 6 eller
12 méneder. Ved lejers opsigelse er der ingen sikkerhed for, at
Selskabet kan fa genudlejet det pagzeldende lejemal pa tilfreds-
stillende vilkar inden opsigelsesperiodens udleb. Manglende
genudlejning af lejemalene kan fa veesentlig negativ indvirkning
pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og finan-
sielle stilling.

Risici forbundet med forretningsomradet Lalandia
AEndringer i forbrugerpraeferencer og -adfaerd kan reducere
eftersporgslen efter ferieophold i Lalandia

Feriebranchen er meget konkurrencepreeget. Fastholdelse af La-
landias konkurrenceposition afheenger af Lalandias fortsatte evne
til at udbyde ferietilbud, der appellerer til forbrugerne. Forbruger-
efterspergsel efter korttidsferie og aktivitetsferie i Danmark kan
pavirkes af en reekke forskellige faktorer, herunder sendringer i den
demografiske og sociale udvikling, lancering af alternative feriemu-
ligheder samt negative eendringer i ekonomiske forhold, som kan
gere forbrugerne mindre villige til at kebe ferieophold. En faldende

efterspergsel efter ferieophold eller en aendring af forbrugerprae-
ferencer kan f& vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

En nedgang i antallet af besegende, f.eks. grundet omleegning
af feriemenstrene i Skandinavien, Holland og Tyskland, dbning af
konkurrerende ferieoplevelser og/eller negativ pavirkning af La-
landias image som feriested vil have en negativ indvirkning pa
Lalandia. En valutadevaluering i nogle af de primeere markeder,
Norge og Sverige, kan ligeledes pavirke efterspergslen negativt.
| 2009 oplevede Lalandia i Redby en nedgang i efterspergslen
blandt andet som felge af dbningen af Lalandia i Billund. Der kan
ikke gives nogen sikkerhed for, at denne nedgang ikke vil fort-
saette. En nedgang i efterspergslen efter ferieophold i Lalandia
kan fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling,
resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Ulykker og forurening

Bade Lalandia i Billund og Lalandia i Redby rader over store
vandlande som en af deres primeere attraktioner til geesterne.
Vandfaciliteterne kraever blandt andet overvagning fra livreddere
og streng kontrol med vandhygiejnen. PSE prioriterer sddanne
omrader meget hgjt, men det kan ikke udelukkes, at ulykker og
forurening af vandet kan forekomme, hvilket kan medfere en
nedgang i antallet af besegende geester, hvilket kan fa vaesentlig
negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestremme og finansielle stilling negativt.

Lalandia er aftheengig af at kunne udleje feriehuse ejet

af tredjeparter

Lalandias indtjening er i hgj grad baseret pa indteegter fra udlej-
ning af feriehuse til de mange besegende geester. Feriehusene
er privatejede og gennem en formidlingsaftale mellem feriehus-
ejeren og Lalandia udlejes feriehusene til Lalandias geester. For-
midlingsaftalerne har en lebetid pa 12 maneder og PSE kan ikke
garantere, at den enkelte formidlingsaftale fornyes. Hvis Lalan-
dias mulighed for at forny eksisterende formidlingsaftaler og/eller
indga nye formidlingsaftaler pavirkes negativt, eller hvis fornyelse
henholdsvis indgéelse af nye formidlingsaftaler ikke kan opnas
pa vilkar, der efter PSEs vurdering er tilstreekkelig attraktive, vil
Lalandias grundlag for besegende geester samt Lalandias grund-
lag for formidling af feriehuse kunne blive sveekket, hvilket kan fa
vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resul-
tater, pengestremme og finansielle stilling.

Risici forbundet med forretningsomradet Fitness
Medlemspraeferencer og -adfaerd kan reducere
eftersporgslen efter fitness dks ydelser

Fitnessbranchen i Danmark er meget konkurrencepraeget. fitness
dk er underlagt konkurrence fra eksisterende konkurrenter og
potentielle nye akterer p4 markedet samt fra andre sportsgrene.
fitness dk konkurrerer mod séavel mindre lokale akterer som sterre
regionale og landsdeekkende akterer. Fitnessudbydere konkurre-
rer generelt p& grundlag af beliggenhed, kritisk medlemsmasse,
brand, fitnesskoncept, pris, kundeservice, instrukterernes kvalifi-
kationer og kvaliteten af fitnesscentrene og -udstyr. Fastholdelse
af fitness dks konkurrenceposition afhzenger af fitness dks evne til
at udbyde produkter og services, der appellerer til medlemmerne.
Fitnessmedlemmer udviser generelt en lav loyalitet i forhold til fit-
nessudbyderne. Der kan ikke gives nogen sikkerhed for, at fitness
dk fortsat kan fastholde eksisterende medlemmer eller tiltreekke
nye medlemmer. Endvidere kan konkurrerende akterer forbedre
og/eller indfere nye brands, centre, fitnesskoncepter, herunder
med mere attraktiv prisstruktur eller andre konkurrencemzessige
fordele, hvilket kan f& veesentlig negativ indvirkning pa fitness dks
evne til at fastholde og/eller tiltreekke medlemmer, hvilket kan fa
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vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, resul-
tater, pengestremme og finansielle stilling.

fitness dks renommé kan skades gennem medlemmers
brug af ulovlige praestationsfremmende midler

Brugen af ulovlige preestationsfremmende midler er et problem
i flere sportsgrene, herunder inden for fitness. Dopingmistanke
eller afsleringer af brug af ulovlige preestationsfremmende midler
blandt medlemmer af fitness dk vil kunne skade fitness dks re-
nomme og skonomi. PSE accepterer ikke anvendelse af ulovlige
preestationsfremmende midler. PSE bakker op omkring forebyg-
gende og kontrollerende antidopingarbejde gennem organisa-
tionen Antidoping Danmark og antidopingorganisationen WADA.
PSE kan ikke garantere, at der i strid med PSEs politik pa do-
pingomradet ikke vil ske overtreedelse, og en séddan overtreedelse
vil kunne have veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige
udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

Manglende fleksibilitet i forhold til lejemal mindsker
handlefrihed

Over halvdelen af fitness dks lejemal har lang uopsigelighed fra
lejers side og/eller ingen ret til nedseettelse af lejen til markeds-
leje, hvilket kan medfere, at fitness dk, for et eller flere centre,
ikke tilstraekkeligt hurtigt kan reducere huslejeomkostninger mv.,
safremt der matte ske fald i omseetningen for de respektive centre
eller opsta andre forhold, som matte pakraeve en sddan reduktion
for at opna eller opretholde den rette indtjening. Dette kan fa vee-
sentlig negativ indvirkning p& PSEs fremtidige udvikling, resulta-
ter, pengestremme og finansielle stilling.

Risici forbundet med valutakurser og andre finansielle
risici

PSE er eksponeret over for zendringer i valutakurser

PSEs eksponering over for eendringer i valutakurser knytter sig
til transferaktiviteter (GBP og EUR) (tilgodehavender og geeld),
eksponering mod SEK og NOK i Lalandia samt preemieindteegter
fra deltagelse i internationale turneringer (EUR). Derudover har
PSE indgaet renteswaps i EUR.

En for PSE negativ udvikling i kursen pa GBP, EUR, SEK og
NOK kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige ud-
vikling, resultater, pengestremme og finansielle stilling.

PSE er eksponeret over for eendringer i renteniveauet

PSE er som felge af sin nettorentebzerende gzeld — og de i for-
bindelse dermed indgéede renteswaps — eksponeret over for
aendringer i renteniveauet. En for PSE negativ renteudvikling kan
fa veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling, re-
sultater, pengestremme og finansielle stilling.

PSE er eksponeret over for tab pa debitorer eller andre
modparter samt likvide beholdninger

PSEs kreditrisici knytter sig dels til debitorer og likvide behold-
ninger, dels til afledte finansielle instrumenter. Den maksimale
kreditrisiko, som knytter sig til finansielle aktiver, svarer til de i
balancen indregnede veerdier. PSEs tilgodehavender vurderes
lebende, og i det omfang PSE skenner det fornedent, foretages
der nedskrivninger herpa. Der kan dog ikke gives nogen sikker-
hed for, at PSE ikke i fremtiden vil opleve sterre tab pa debitorer
eller andre modparter, eller at sddanne tab vil veere tilstraekkeligt
daekket af en kreditforsikring, hvilket kan fa vaesentlig negativ ind-
virkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

PSEs likviditetsreserve bestar af likvide midler, veerdipapirer og
kreditfaciliteter. Det er PSEs malszetning at have et tilstreekke-
ligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere hensigts-

maessigt i tilfeelde af uforudsete udsving i likviditeten. Der er dog
ingen sikkerhed for, at PSE i fremtiden vil have et tilstraekkeligt
likviditetsberedskab, hvilket kan f& vaesentlig negativ indvirkning
pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og finan-
sielle stilling.

Aftalen med hovedbankforbindelsen er en vigtig forudsaetning
for PSEs likviditets- og kapitalberedskab. Selskabet har den 26.
februar 2010 indgéet en ny bankaftale med sin hovedbankforbin-
delse. Bankaftalen, som er nedvendig for PSEs likviditetsbered-
skab, er betinget af gennemferelsen af Udbuddet. Lanerammen
i den nye bankaftale udger DKK1.407 mio. La&nerammen bestar
af bankfaciliteter og realkreditlan som felger: 5 ars committet re-
volverende kreditfacilitet pA DKK 250 mio., l&n, som afdrages i
perioden 2012-2015, p&4 DKK 387 mio. og 20-arige realkreditlan,
som indeholder 5 ars afdragsfrihed, pa i alt DKK 770 mio. Der er
til aftalen knyttet en ejerskabsbestemmelse, der berettiger hoved-
bankforbindelsen til at opsige aftalen, safremt en ny storaktionaer
forskellig fra de Sterre Aktionzerer, direkte eller indirekte, opnar
kontrol med Selskabet alene eller sammen med en eller flere af de
eksisterende Sterre Aktionzerer. Bankaftalen indeholder cross de-
fault klausuler, pantseetningsforbud og bestemmelser vedrerende
ekstraordinger nedbringelse af lanerammen, safremt PSE beslutter
at seelge aktiver mv. Aftalen, som relaterer sig til PSEs likviditets-
maessige udvikling og en fortsat optimering af geeldssiden, er ikke
underlagt andre szerlige vilkar eller betingelser udover sikkerheds-
stillelser. PSE har desuden faciliteter hos andre kreditinstitutter pa
DKK 201 mio., der er fuldt udnyttet. For en naermere beskrivelse af
den nye bankaftale henvises til afsnittet "Kapitalresourcer”.

Risici forbundet med retssager samt afhaendede

og nedlukkede aktiviteter/selskaber

PSE kan blive part i rets- og voldgiftssager samt sager ved
administrative myndigheder, og PSE kan blive eksponeret for
sadanne sager i fremtiden

PSE kan blive part i rets- og voldgiftssager samt sager ved ad-
ministrative myndigheder og kan blandt andet ifalde erstatnings-
ansvar eller blive palagt andre sanktioner, s&fremt disse matte fa
negativt udfald for PSE. Dette kan fa veesentlig negativ indvirk-
ning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og
finansielle stilling.

Far PSE ikke medhold i sadanne eventuelle sager, kan PSE
blandt andet blive tilpligtet at betale veesentlige beleb til andre
parter og/eller palagt sanktioner, der begreenser PSEs virksom-
hed. Se afsnittet "Oplysninger om PSEs aktiver og passiver, fi-
nansielle stilling og resultater, samt udbyttepolitik og retstvister
— Retstvister” for en beskrivelse af igangvaerende retstvister. Hvis
PSEs vurdering af, om der skal foretages henseettelse til tab, pa
et givet tidspunkt ikke afspejler den efterfelgende udvikling eller
det endelige udfald af en sag og eventuelle fremtidige relaterede
krav, vil PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og
finansielle stilling kunne afvige vaesentligt i negativ retning fra det
forventede.

Virksomheder i sports- og underholdningsbranchen er fra tid til
anden udsat for segsmal, herunder sagsanleeg vedrerende ska-
der forvoldt af tilskuere til PSEs arrangementer. Hvis PSE skulle
blive udsat for neevnte segsmal, kan det resultere i beder, erstat-
ning eller skader pa omdemmet og kan fa veesentlig negativ ind-
virkning p& PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

PSE er eksponeret over for risici vedrerende afhaendede
eller nedlukkede aktiviteter/selskaber

PSE er udsat for risici forbundet med tidligere og eventuelle frem-
tidige salg og nedlukning af aktiviteter/selskaber. Mulige risici in-
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debezerer krav, tvister eller rets- og voldgiftssager samt sager ved
administrative myndigheder i relation til fernzevnte aktiviteter samt
eventuelle krav fra kontraktparter eller myndigheder som blandt
andet kan medfere, at PSE kan blive pélagt erstatningsansvar.
Derudover kan der ikke gives garanti for, at eventuelle fremtidige
salg af aktiviteter/selskaber vil kunne gennemferes til en veerdi,
der minimum udger de regnskabsmaesige veerdier. Ovenstédende
kan f& veesentlig negativ indvirkning pa PSEs fremtidige udvikling,
resultater, pengestremme og finansielle stilling.

PSE har i februar 2010 besluttet at kontakte Dansk Handbold
Forbund (DHF) angaende en dialog om en eventuel nedlseggelse
af de professionelle aktiviteter i FCK Handbold efter indeveerende
saeson. Samtidig fortseetter PSE dreftelserne med Kasi ApS om
etablering af et samarbejde om at drive klubhéndbold for herrer i
Storkebenhavn pa hegjeste internationale niveau. PSE forventer at
treeffe den endelige beslutning om fremtiden for FCK Handbold
A/S i 1. halvar 2010. Safremt de ekonomiske konsekvenser af
en eventuel nedlukning overstiger de forventede omkostninger
ved nedlukning, kan det fa veesentlig negativ indvirkning p&4 PSEs
fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og finansielle stil-

ling.

Risici forbundet med medarbejdere

PSE er afheengig af at kunne tiltraekke og fastholde
kvalificerede medarbejdere

Tiltreekning og fastholdelse af kvalificerede medarbejdere har be-
tydning for PSE. Der kan ikke gives sikkerhed for, at PSE fremover
vil veere i stand til at tiltreekke og fastholde sddanne medarbejdere
pa vilkar, der efter PSEs vurdering er tilstreekkeligt attraktive, og
safremt dette ikke er tilfeeldet, kan det fa veesentlig negativ ind-
virkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

PSE er udsat for risici i relation til 2ndringer i overenskomster
og strejker

En del af PSEs medarbejdere er ansat i henhold til overens-
komster, ligesom det forventes, at der vedtages overenskomst
for yderligere medarbejdergrupper i PSE. 3F har over for Dansk
Industri og Lalandia i Billund varslet en frigerelseskonflikt med
det formal at gennemfere overenskomsten med Horesta for La-
landia i Billund. Lalandia Billund A/S har en overenskomst med
3F, der geelder selskabets timelennede medarbejdere, dvs. alle
medarbejdere undtagen funktionzerer. 3F onsker tilpasninger i
overenskomsten, hvorfor de har opsagt overenskomsten til ud-
lob pr. 1. marts 2010. Samtidig har 3F fremsendt ferste kon-
fliktvarsel. Lalandia og 3F forhandler i gjeblikket for at vurdere,
om enighed om ny overenskomst kan opnas. Andringer i de
indgaede overenskomster eller en forpligtelse til at indtraede i
en overenskomst samt strejker kan fa veesentlig negativ indvirk-
ning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme og
finansielle stilling.

Risiko forbundet med koncentration af ejerskab

Der er Selskabet bekendt ingen aktionzeraftaler. Selskabets
Sterre Aktionzgerer kontrollerer tilsammen en veesentlig del af Sel-
skabets Aktier, og deres interesser kan veere i modstrid med an-
dre aktionzerers interesser. Som konsekvens heraf har de Sterre
Aktioneerer mulighed for — enten hver iszer eller som gruppe — at
afgere og/eller i vaesentlig grad udeve indflydelse pa anliggender,
der bliver forelagt aktionzererne til godkendelse, herunder valg og
udskiftning af bestyrelsesmedlemmer, udbyttebetaling, vedteegts-
endringer og aendringer i aktiekapitalen. Denne koncentration af
ejerskab kan pavirke markedskursen pa Aktierne og kan hindre
visse beslutninger eller transaktioner vedrerende PSE, som el-
lers kunne have en positiv indvirkning pa Aktiernes markedskurs.
Ingen af de Sterre Aktioneerer er underlagt nogen form for lock-

up aftale, og et salg af Aktier ejet af de Sterre Aktioneerer, hver
for sig eller som gruppe, kan derfor ske til enhver tid. Salg af et
vaesentligt antal Aktier og muligheden for at et sadant salg kan
komme pa tale i lebet af eller efter Udbuddet, kan fa en negativ
indvirkning pa kursen pa Aktierne.

Selskabet har den 26. februar 2010 indgaet en ny bankaftale
med sin hovedbankforbindelse. Bankaftalen, som er nedvendig
for PSEs likviditetsberedskab, er betinget af gennemfersel af Ud-
buddet. Der er til bankaftalen knyttet en ejerskabsbestemmelse,
der berettiger hovedbankforbindelsen til at opsige bankaftalen,
safremt en ny storaktionzer forskellig fra de Sterre Aktioneerer,
direkte eller indirekte, opnar kontrol med Selskabet alene eller
sammen med en eller flere af de eksisterende Sterre Aktioneerer.
Safremt Bankaftalen opsiges, kan det fa veesentlig negativ ind-
virkning pa PSEs fremtidige udvikling, resultater, pengestremme
og finansielle stilling.

Risici forbundet med Udbuddet

Markedskursen pa Aktierne og Tegningsretterne kan veere
meget svingende

Markedskursen pa Aktierne samt Tegningsretterne kan veere
meget svingende. Aktiemarkedet som helhed har oplevet store
udsving, der ofte ikke har veeret forbundet med driftsresultaterne
i de enkelte selskaber. Der kan ikke gives nogen sikkerhed for,
at sddanne udsving ikke kan f& veesentlig negativ indflydelse pa
kursen pa Aktierne samt Tegningsretterne, selvom de i evrigt ikke
har noget med PSEs aktiviteter at gere.

PSE vil maske udstede yderligere Aktier eller andre
veerdipapirer i fremtiden, hvilket kan fa negativ indvirkning
pa kursen pa Aktierne

PSE er efter Udbuddet begreenset af en lock-up aftale, som re-
gulerer PSEs mulighed for at udstede yderligere Aktier i op til
seks maneder. For en nsermere beskrivelse af aftalen, herunder
undtagelserne dertil, henvises til afsnittet "Lock-up — Lock-up af-
tale i forbindelse med Udbuddet”. Efter afslutningen af lock-up
perioden vil PSE frit kunne udstede nye Aktier, hvilket kan fa mar-
kedskursen pa Aktierne til at falde. Et yderligere udbud af Aktier
eller en opfattelse i offentligheden af, at et udbud kan komme pa
tale, kan fa negativ indvirkning p& Aktiernes markedskurs.

Udbuddet risikerer ikke at blive gennemfort og kan
tilbagekaldes under visse ekstraordinaere og uforudsigelige
omsteaendigheder

Det er en betingelse for gennemferelsen af Udbuddet, at der ikke
indtreeffer begivenheder inden den 10. marts 2010, som er sid-
ste dag inden handel med Tegningsretter pabegyndes, der efter
enten PSEs eller Lead Manager's eller begges sken vil gere gen-
nemferelsen af Udbuddet utilradelig.

Endvidere er Lead Manager i perioden frem til registrering af ka-
pitalforhgjelsen hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen berettiget til
under visse ekstraordinaere og/eller uforudsigelige omstaendig-
heder (herunder force majeure) at bringe Garantiaftalen til opher,
og i sa fald skal PSE tilbagekalde Udbuddet. Garantiaftalen in-
deholder ogsa betingelser for gennemferelsen af Udbuddet, som
Ledelsen vurderer, er saedvanlige i sddanne udbud, herunder at
gennemferelsen af Udbuddet er afheengigt af opfyldelse af alle
betingelserne i Garantiaftalen. Hvis en eller flere af betingelserne
for gennemferelsen af Udbuddet ikke er opfyldt, kan Lead Ma-
nager veelge at bringe Garantiaftalen til opher og kreeve, at PSE
tilbagekalder Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt tii NASDAQ OMX
omgaende og hurtigst muligt blive offentliggjort i de danske avi-
ser, hvor Udbuddet har veeret annonceret.

~
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Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Tegningsret-
ter, som allerede matte veere sket, automatisk blive annulleret og
tegningsbelebet for de Udbudte Aktier vil blive refunderet (med
fradrag af eventuelle meeglergebyrer), alle Tegningsretter vil bort-
falde, og der vil ikke blive udstedt nogen Udbudte Aktier. Hand-
ler med Tegningsretter foretaget i lebet af handelsperioden for
Tegningsretterne vil imidlertid ikke blive berert. Dette medferer,
at investorer, der har erhvervet Tegningsretter, vil lide et tab sva-
rende til kebesummen for Tegningsretterne og eventuelle meeg-
lergebyrer.

Kobere af rettigheder til Udbudte Aktier forud for
gennemforelsen af Udbuddet kan miste deres investering,
hvis Udbuddet ikke gennemfores

Hvis Udbuddet ikke gennemferes, vil de Udbudte Aktier ikke blive
udstedt, og investorer, der har erhvervet rettigheder til Udbudte
Aktier i en transaktion uden for markedet, risikerer at miste deres
investering, hvis det ikke lykkes for dem at f& kebesummen tilbage
fra seelgeren af de pageeldende rettigheder til Udbudte Aktier.

Hvis der sker et veesentlig fald i markedskursen pa Aktierne,
kan Tegningsretterne miste deres veerdi

Markedskursen pa Tegningsretterne afhaenger af kursen pa Ak-
tierne. Et fald i kursen pa Aktierne kan fa negativ indvirkning pa
Tegningsretternes veerdi og markedskurs.

Markedet for Tegningsretterne vil maske kun tilbyde begreenset
likviditet, og hvis et marked opstar, kan kursen pa Tegnings-
retterne veere udsat for storre volatilitet end kursen pa de
Eksisterende Aktier

Handelsperioden, hvor Tegningsretterne kan handles pa NAS-
DAQ OMX, leber fra den 11. marts 2010 kl. 9.00 til 24. marts
2010 kl. 17.00 dansk tid. Der kan ikke gives sikkerhed for, at der
vil opsta et likvidt marked for Tegningsretterne, nar de handles for
forste gang pa NASDAQ OMX, og séfremt dette marked opstar,
kan Tegningsretterne veere udsat for sterre volatilitet end de Ek-
sisterende Aktier.

Manglende udnyttelse af Tegningsretter inden den 29. marts
2010 kl. 17.00 vil medfore bortfald af indehaverens
Tegningsretter

Hvis Tegningsretterne ikke er udnyttet inden den 29. marts 2010
kl. 17.00 dansk tid, vil indehaverens Tegningsretter bortfalde uden
veerdi, og indehaveren er ikke berettiget til at modtage kompensa-
tion. | overensstemmelse hermed skal Eksisterende Aktionzerer og
andre indehavere af Tegningsretter sikre sig, at alle nedvendige
udnyttelsesinstruktioner bliver modtaget af sddanne Eksisterende
Aktionzerers eller andre indehaveres bank inden for tidsfristen.

Hvis Eksisterende Aktionezerer ikke udnytter deres Tegnings-
retter fuldt ud, vil deres ejerandel blive udvandet

Ved udstedelsen af de Udbudte Aktier vil Eksisterende Aktionge-
rer, som ikke udnytter deres Tegningsretter, opleve en udvanding

af deres ejerandel og stemmerettigheder. Selv hvis Eksisterende
Aktionzerer beslutter at szelge deres Tegningsretter, vil denne
salgspris ikke nedvendigvis veere tilstreekkelig til at udligne den
okonomiske udvanding.

Der er yderligere risici for investorer bosiddende uden for
Danmark, hvilket kan fa indflydelse pa Aktiernes veerdi for
de pagaeldende investorer

PSE er et aktieselskab registreret i henhold til dansk lov, hvilket
kan gere det sveert for aktioneerer i PSE bosiddende uden for
Danmark at udnytte eller hdndhaeve visse rettigheder.

De rettigheder, der geelder for PSEs aktioneerer, er underlagt
dansk lovgivning og PSEs vedteegter. Disse rettigheder kan af-
vige fra de rettigheder, aktionaerer i andre jurisdiktioner uden for
Danmark typisk har, jf. afsnittet "Vilkar og betingelser for Udbud-
det — Jurisdiktioner, hvor Udbuddet gennemfares, og restriktioner
knyttet til Udbuddet”.

Det kan f.eks. blive vanskeligt eller umuligt for aktionaerer uden for
Danmark at fa forkyndt en stzevning eller at fa tvangsfuldbyrdet
en dom mod PSE i forbindelse med Udbuddet eller i forbindelse
med deres rettigheder som aktionzerer.

Aktioneerer uden for Danmark kan f& problemer med at udnytte
deres stemmeret.

Risiko for at en fortegningsret ikke kan erhverves og/eller
udnyttes af aktioneerer i jurisdiktioner uden for Danmark
Ejere af de Udbudte Aktier hjemmeherende i jurisdiktioner uden
for Danmark kan muligvis ikke udnytte en eventuel fortegningsret
til at tegne veerdipapirer pa baggrund af deres aktiebesiddelser
i PSE, medmindre de Udbudte Aktier eller eventuelle rettighe-
der eller andre veerdipapirer, der udbydes, er registreret hos de
relevante myndigheder i de pageeldende jurisdiktioner. PSE har
ingen forpligtigelse til og har ikke til hensigt at indlevere en regi-
streringserklaering i nogen jurisdiktion uden for Danmark vedre-
rende muligheden for at opna dispensation fra registreringskravet
i henhold til lovgivningen i andre jurisdiktioner uden for Danmark
vedrerende sadanne rettigheder i fremtiden.

Aktionaerer uden for Danmark er udsat for valutarisici
Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er prissat i danske kroner.
Séledes vil veerdien af Tegningsretterne og de Udbudte Aktier
sandsynligvis svinge, da valutakursen mellem den lokale valuta i
det land, hvor en investor uden for Danmark er baseret, og den
danske krone svinger. Hvis veerdien af den danske krone falder i
forhold til den lokale valuta i det land, hvor en investor uden for
Danmark er baseret, vil veerdien af denne investors Tegningsretter
og de Udbudte Aktier falde.
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Del |
Beskrivelse
af PSE

1 Ansvarlige for Udbuddet

Der henvises til ansvarserkleeringerne under afsnittet "Ansvar-
lige”.
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2 Revisor

Selskabets revisor er
KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab ved

Statsautoriseret revisor Niels Erik Borgbo
Statsautoriseret revisor Seren Christiansen
Borups Allé 177

2000 Frederiksberg

Arsrapporten for 2006/07 er revideret af KPMG C. Jespersen
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab, se afsnittet "Refe-
rence til evrige erkleeringer afgivet af Selskabets uafhaengige
revisor”.

Aktiviteten i KPMG C. Jespersen Statsautoriseret Revisionsin-
teressentskab blev i 2008 overdraget til KPMG Statsautorise-
ret Revisionspartnerselskab. P4 PARKEN Sport & Entertainment
A/S’ ordinzere generalforsamling den 25. april 2008 blev KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab valgt som PARKEN
Sport & Entertainment A/S’ revisor.

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab har i dette Pro-
spekt afgivet erkleeringer, se afsnittet "Reference til evrige erklee-
ringer afgivet af Selskabets uafhaengige revisor”.

De underskrivende statsautoriserede revisorer er medlemmer af
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) i Danmark p&
tidspunkterne for afgivelse af erkleeringerne.
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3 Udvalgte
regnskabsoplysninger

Der henvises til afsnittet "Gennemgang af drift og regnskaber”.
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4 Risikofaktorer

Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer”.
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5 Oplysninger om PSE
5.1 Selskabets historie og udvikling

PSEs historiske udgangspunkt er etableringen af fodboldklub-
ben F.C. Kebenhavn i 1992. | lebet af klubbens ferste fem levear
gennemgik den en alvorlig ekonomisk og ledelsesmzessig krise,
men i 1997 tiltradte en ny ledelse med administrerende direkter
Flemming Ammentorp Dstergaard i spidsen og med en klar for-
retningsmaessig strategi. | bestraebelserne pa at vaerne fodbold-
klubben mod de markante skonomiske udsving, der er en naturlig
konsekvens af en professionel fodboldklubs sportsligt atheengige
forretningsmodel, besluttede ledelsen at udvide Koncernens for-
retningsgrundlag betragteligt.

En offensiv ekspansionsstrategi blev gennemfert i arene 1997-
2008, hvor Koncernens arlige omsaetning blev tidoblet, og PSE
opererer i dag inden for fem primeere forretningsomrader: Sport
(F.C. Kebenhavn og FCK Handbold), drift af stadion (PARKEN
Venues), udlejning af kontorlejemal i PARKEN, drift af ferie- og
aktivitetscentre med tilherende udlejning af feriehuse (Lalandia i
Redby og Lalandia i Billund) samt drift af fitnesscentre (fitness dk).

Koncernens mest ekspansive periode fra 2002 til 2008 var sam-
menfaldende med en samfundsekonomisk hejkonjunktur med be-
tydelige stigninger i ejendomsveerdierne, og PSE rapporterede i
perioden 1997-2008 udelukkende positive skonomiske resultater.

Den markante udvidelse af forretningsomfanget blev indlednings-
vis finansieret via rettede aktieemissioner og siden gennem frem-
medfinansiering. Dette har medfert en hej finansiel gearing. Ved
udgangen af 2009 havde Koncernen en egenkapitalandel pa
10,9 % og en rentebzerende geeld pa DKK 2,1 mia.

| forleengelse af den globale finanskrise tegnede der sig i lebet
af 2009 et stadigt tydeligere billede af, at der med det aktuelle
geeldsniveau, og deraf felgende hgje finansielle omkostninger,
ikke ville kunne etableres en acceptabel sammenhzeng mellem
afdragsprofilen pa geeldsforpligtelserne og de pengestremme,
der kunne forventes fra driften i forretningsomraderne.

| forbindelse med afleeggelsen af delarsrapporten for 3. kvartal
2009 konstateredes endvidere et markant behov for henszettelse
til huslejeforpligtelse mv., samt nedskrivning af projekter, ejen-
domme og goodwill.

Koncernens ledelse besluttede i november 2009, at der var be-
hov for ekstraordinzere initiativer for dels at styrke det finansielle
beredskab og dels at etablere en solid platform for rentabel drift.
Disse initiativer blev beskrevet i en turnaroundplan, hvori Udbud-
det har en central placering.

Der henvises i ovrigt til afsnittet "Beskrivelse af PSEs virksomhed”.

5.2 Navn og hjemsted mv.

PARKEN Sport & Entertainment A/S
CVR-nr. 15107707

P.H. Lings Allé 2

2100 Kebenhavn &

Telefon: 3543 3131

Hjemmeside: www.parken.dk

Selskabet har felgende binavne:

Football Club Kebenhavn A/S

(PARKEN Sport & Entertainment A/S)

PARKEN A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)
Football Club Copenhagen A/S

(PARKEN Sport & Entertainment A/S)

FCK A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)
Fodboldklubben Kebenhavn A/S

(PARKEN Sport & Entertainment A/S)

PARKEN Ejendomme A/S

(PARKEN Sport & Entertainment A/S)

Rock Show A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)
Super Shoppen A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)
X-Line A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)

Selskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune.

Formal

Selskabets formél er i henhold til Vedteegternes § 2, at drive pro-
fessionel idreet, primeert fodbold og dermed forbundet virksom-
hed, herunder handel, service og investering, der naturligt kan
foretages i forening med professionel idreet. Derudover er Sel-
skabets formal at tilbyde ydelser inden for oplevelsesindustrien,
herunder arrangement af koncerter og kongresser, korttidsferier
mv. samt drift og investering i relation til oplevelsesindustrien i ov-
rigt og al heraf afledet virksomhed. Endelig er Selskabets formal
kombinationer af ovennzevnte, herunder drift af fitnesscentre og
andre kombinationer af sports- og fritidsaktiviteter.

Stiftelsesdato og lovvalg

Selskabet blev stiftet som et dansk aktieselskab den 1. april 1991
og registreret hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 28. juni
1991. Selskabet er underlagt dansk ret.

ISIN kode

De Eksisterende Aktier er optaget til handel og officiel notering
pa NASDAQ OMX under ISIN koden DK0010237643 og ticker
kode PARKEN.

Regnskabsar og regnskabsrapportering
Selskabets regnskabsar er 1. januar — 31. december. Seneste
omlaegningsperiode er 1. juli 2006 — 31. december 2007.

Selskabet offentligger fremadrettet delarsrapporter for 1., 2. og
3. kvartal samt arsrapporter.

Finanskalender 2010

23. april 2010

10. maj 2010

30. august 2010
29. november 2010

Ordinzer generalforsamling

Delarsrapport for 1. kvartal 2010
Delarsrapport for 2. kvartal 2010
Delarsrapport for 3. kvartal 2010

Selskabet offentligger delarsrapporter og arsrapporter pa dansk.

~
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Hovedbankforbindelse
PSEs hovedbankforbindelse er Nordea Bank Danmark A/S.

Aktieudstedende institut
Nordea Bank Danmark A/S
Issuer Services / HH 7371
Postboks 850

0900 Kebenhavn C

Aktiebogsforer
Computershare A/S
Kongevejen 418
Overed

2840 Holte

Transaktioner med den finansielle radgiver
Nordea Markets er Lead Manager i forbindelse med Udbud-
det og vil i denne forbindelse modtage honorar fra Selskabet. |

forbindelse med Nordea Markets’ normale forretningsaktiviteter
kan Nordea Markets eller visse af Nordea Markets tilknyttede
selskaber have ydet og kan i fremtiden yde investeringsbankrad-
givning og foretage almindelige bankforretninger med Selskabet
og eventuelle dattervirksomheder samt tilknyttede selskaber, som
Selskabet matte have i fremtiden, og modtage honorar og provi-
sion herfor.

5.3 Investeringer

Investeringer for regnskabsarene 2009, 2008 og
2006/07

Der henvises til afsnittet "Gennemgang af drift og regnskaber —
Investeringer”.
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6 Forretningsoversigt

Forretningsoversigten indeholder en reekke observationer, sken
og estimater, i seerdeleshed i forhold til markedssterrelser, mar-
kedsandele samt markedstendenser, som er baseret pa Ledel-
sens vurderinger samt offentligt tilgeengelige informationer. Der
er kun | begreenset omfang anvendt eksterne kilder vedrarende
forretningsoversigten. Der kan ikke gives nogen sikkerhed for, at
andre kilder ikke har en anden opfattelse af markedet mv., end
den hvorpa Ledelsen baserer sig. Oplysningerne i relation til
markedsforhold er baseret pa Ledelsens vurdering.

6.1 Beskrivelse af PSEs virksomhed

Introduktion

Koncernens forretningsmzessige idégrundlag er at opbygge en
lensom portefolje af forretningsomrdder med meget stor kunde-
volumen. Fundamentet er attraktive brands med steerke markeds-
positioner inden for sport, underholdning, kontorudlejning, ferie
og fysisk velveere, hvor hej kundeoplevet kvalitet og organisato-
risk effektivitet skal sikre aktionzererne tilfredsstillende afkast.

PSE opererer inden for fem forretningsomrader: Sport (F.C.
Kebenhavn og FCK Handbold), PARKEN Venues (stadiondrift,
herunder drift af konferencecenter og udvikling af egne arran-
gementer), Kontorejendomme (udlejning af kontorlejemal i PAR-
KEN), Lalandia (drift af ferie- og aktivitetscentre med tilherende
udlejning af feriehuse ved Lalandia i Redby og Lalandia i Billund)
samt Fitness (fitness dk).

Derudover er PSE aktiv pa omrader, der understetter Koncernens
strategi pa de fem forretningsomrader, hvilket aktuelt omfatter fol-
gende aktiviteter: Salg af feriehuse (Lalandia i Billund) samt salg
af billetter til sports- og underholdningsarrangementer (minori-
tetsandel i Creatrix ApS, der ejer Billetlugen A/S).

PSE har alene aktiviteter i Danmark. Et meget stort antal kunder
stifter hvert ar bekendtskab med Koncernens aktiviteter. | 2009
overvaerede ca. 950.000 besogende fodboldkampe og andre ar-
rangementer pa Danmarks nationalstadion, PARKEN, Lalandia i
Redby og Lalandia i Billund preesterede tilsammen ca. 1,1 mio.
persondegn, mens ca. 116.000 fitness dk-medlemmer treenede i
gennemsnit hver godt en gang om ugen i et af keedens 38 centre.

| 2009 havde PSE en omseetning pa DKK 1,75 mia. | alt beskaef-
tiger Koncernen, der har hovedsaede i Kebenhavn, gennemsnitligt
983 fuldtidsbeskaeftigede. PSE er noteret pA NASDAQ OMX og
har mere end 14.900 aktionzerer.

PSEs udvikling og strategi

Historisk udvikling

PSEs historiske udgangspunkt er etableringen af fodboldklubben
F.C. Kebenhavn i 1992.

| lebet af klubbens forste fem levear gennemgik den en alvor-
lig ekonomisk og ledelsesmaessig krise, men i 1997 tiltradte en
ny ledelse med administrerende direkter Flemming Ammentorp
Ostergaard i spidsen og med en klar forretningsmaessig strategi:
| bestraebelserne pa at vaerne fodboldklubben mod de markante
okonomiske udsving, der er en naturlig konsekvens af en pro-
fessionel fodboldklubs enstrengede og sportsligt afhzengige for-
retningsmodel, besluttede ledelsen at udvide Koncernens forret-
ningsgrundlag betragteligt.

Med afseet i en vellykket bersintroduktion i 1997 erhvervede Kon-
cernen samme ar Danmarks nationalstadion PARKEN, og i de
kommende ar realiseredes de abenlyse synergieffekter mellem
fodboldklub og fodboldstadion. | logisk forleengelse af udvidelsen
tog Selskabet i 1999 navneforandring fra F.C. Kebenhavn A/S til
PARKEN Sport & Entertainment A/S.

Stadig med udgangspunkt i behovet for at udvikle en forretnings-
model, der mere effektivt kunne kapitalisere pa den store inte-
resse for fodbold uden at veere for eksponeret mod branchens
okonomiske ustabilitet, fortsattes i arene umiddelbart efter 2000
en offensiv forretningsmaessig ekspansion.

| 2001 blev der etableret skydetag pa og opvarmningsmulighed
i PARKEN, hvilket indebzerer, at stadion kan anvendes til arran-
gementer hele aret. | 2002 erhvervedes kontortarnene i tre af
PARKENS hjerner samt 55 % af Billetlugen A/S. Samme ar blev
FCK Handbold etableret, og Jergen Glistrup tiltradte som admini-
strerende direkter, mens Flemming Ammentorp Ostergaard blev
formand for Selskabets bestyrelse.

| 2004 gjorde PSE sin entré pa feriemarkedet med kebet af 75 %
af ferie- og aktivitetscenteret Lalandia i Redby, og i 2006 overtog
Koncernen den landsdaekkende fitness-keede fitness dk. Siden er
de resterende 25 % af Lalandia i Redby erhvervet, og PSE har
etableret yderligere et Lalandia i Billund, som blev &bnet i 2009,
ligesom en modernisering og udbygning af PARKEN i form af
en ny tribune og to yderligere kontorbygninger blev feerdiggjort
samme 4r.

| lebet af ekspansionsfasen investerede Koncernen endvidere i et
selskab, der udvikler og markedsferer traeningsredskaber (Global
Goal ApS, der er blevet afhaendet i 2010) samt i et par sterre ud-
viklingsprojekter, et arena-projekt ved PARKEN (arena-projektet
forventes ikke gennemfert i en 2-3 &rig periode) og Montepaone-
projektet, der omhandlede et ferie- og aktivitetscenter i Calabrien
i ltalien (Montepaone-projektet blev skrinlagt i 2009). | 2008 fra-
solgtes savel et kontortarn i PARKEN som majoritetsandelen af
Billetlugen A/S (Koncernen erhvervede dog 10 % af det overta-
gende selskab, Creatrix ApS, i forbindelse med transaktionen).

Fra artusindeskiftet egedes investeringerne i sportslig kvalitet i
F.C. Kebenhavn, hvilket blandt andet ferte til klubbens andet dan-
ske mesterskab i 2001 — otte ar efter det forste. Herefter er fulgt
en kontinuerlig sportslig oprustning, der iszer i de senere ar har
afspejlet sig i forbedrede internationale sportslige resultater og
en markant stigning i transferomkostninger.

Koncernens mest ekspansive periode fra 2002 til 2008 var sam-
menfaldende med en samfundsekonomisk hejkonjunktur med be-
tydelige stigninger i ejendomsveerdierne, og PSE rapporterede i
perioden 1997 — 2008 udelukkende positive skonomiske resul-
tater, hvilket for perioden 2003 — 2008 primzert kunne henferes til
opskrivninger af veerdi af ejendomme, deltagelse i UEFA Champi-
ons League i 2006 og avance fra salg af feriehuse ved Lalandia.

Den markante udvidelse af forretningsomfanget efter 2000, der
pa ti &r har mere end tidoblet Koncernens omsaetning, blev finan-
sieret via to rettede aktieemissioner (i 2001 og 2002) og i stadigt
stigende grad af fremmedfinansiering, hvilket har medfert en hgj
finansiel gearing. Koncernen har saledes ved udgangen af 2009
en egenkapitalandel pa 10,9 % og en rentebzerende gzeld pa
DKK 2.117 mio.

~
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| januar 2009 aflestes Jergen Glistrup af Dan Hammer pa po-
sten som koncernchef og administrerende direkter. | forleengelse
af den globale finanskrise og efterfelgende okonomiske reces-
sion tegnede der sig i 2009 et stadigt tydeligere billede af, at
der med det aktuelle geeldsniveau og deraf felgende hgje finan-
sielle omkostninger ikke ville kunne etableres en acceptabel sam-
menhaeng mellem afdragsprofilen p& geeldsforpligtelserne og de
pengestremme, der kunne forventes fra driften i forretningsom-
raderne.

| forbindelse med aflaeggelsen af delarsrapporten for 3. kvartal
2009 konstateredes endvidere et markant behov for henszettelse
til huslejeforpligtelse mv., samt nedskrivning af projekter, ejen-
domme og goodwill.

Koncernens ledelse besluttede i november 2009, at der var be-
hov for ekstraordinzere initiativer for dels at styrke det finansielle
beredskab og dels at etablere en solid platform for rentabel drift
i fremtiden.

Disse initiativer blev beskrevet i en turnaroundplan, hvori Udbud-
det har en central placering.

Turnaroundplan

| bestreebelserne pa at opna de nedvendige forbedringer i indtje-
ningen iveerksatte PSE i november 2009 en turnaroundplan med
nedenstaende hovedelementer:

®  Omkostningsreduktion

Omfattende besparelsesplaner, der sigter pa at skabe sterst
mulig effekt med den mindst mulige konsekvens for den kun-
deoplevede kvalitet i de enkelte forretningsomrader. Planerne
omfatter afskedigelser, eendrede arbejdsprocesser, feerre
abningsdage i Lalandia, almene besparelser pa forbrug mv.
Derudover adresserer planerne Koncernens tabsgivende for-
retningsomrader. Nar der ses bort fra udviklingen i Lalandia i
Billund, der er inde i en opbygningsfase frem til medio 2010,
forventes medarbejderstaben i Koncernen i evrigt fra 2. halvar
2009 og med fuld effekt fra 2. halvar 2010 at veere reduceret
med ca. 115 fuldtidsstillinger som folge af rationaliseringer og
afvikling af forretningsaktiviteter.

B Gaeldsnedbringelse/emission
Gennemferelse af sendringer i Koncernens kapitalstruktur (og
deraf felgende reduktion i de finansielle omkostninger) som
forudseetning for Koncernens fortsatte udvikling. Ca. 90 %
af nettoprovenuet fra Udbuddet anvendes til nedbringelse af
den rentebzerende geeld.

® Ny bankaftale
PSE har indgaet en ny bankaftale med sin hovedbankforbin-
delse. Bankaftalen, som er nedvendig for Koncernens likvidi-
tetsberedskab, er betinget af Udbuddets gennemferelse. Det
er Ledelsens vurdering, at PSE med gennemferelsen af Ud-
buddet samt den nye bankaftale med hovedbankforbindelsen
har et tilfredsstillende kapitalberedskab.

B Risikoeliminering
Skrinleegning af udviklingsprojekter hvor relationen mellem for-
retningsmaessigt potentiale og skonomisk risiko ikke leengere
vurderes som attraktiv.

m  Forretningsudvikling
| bestreebelserne pa at optimere indtjeningen uden sterre inve-
steringer fokuseres pa en eget kapacitetsudnyttelse i Koncer-
nens forretningsomréader, der alle er karakteriseret ved meget
store kundevolumener, men ogsa ved betydelig overskudska-

pacitet — eksempelvis i form af ledige feriehuse ved Lalandia
pa hverdage uden for skolernes ferier, ledig kapacitet i fitness
dk-centre pa formiddage og tidlige eftermiddage samt ikke-
solgte pladser til F.C. Kebenhavns hjemmekampe i PARKEN.

Det er Ledelsens vurdering, at de vanskelige samfundsekonomi-
ske vilkar fortseetter i 2010, og da avancen fra salg af feriechuse
ved Lalandia i Billund reduceres betydeligt i forhold til 2009, som
felge af at kun ca. 34 af de solgte feriehuse mangler at blive afle-
veret og indteegtsfert i 2010, forventes et resultat for dagsveerdi-
regulering af renteswaps og skat for 2010 i niveauet DKK -100
mio. Fra 2011 forventes et positivt resultat fer dagsveerdiregule-
ring af renteswaps og skat. Se afsnittet "Forventninger” for naer-
mere beskrivelse af forventningerne for 2010 og 2011 og forud-
seetningerne herfor.

Langsigtede malszetninger

Det er PSEs mélseetning at ege Koncernens indtjening og mar-
kedsveerdi gennem organisk veekst i Koncernens allerede om-
fattende kundevolumen, eget kapacitetsudnyttelse, kontinuerlig
forbedring af den operationelle effektivitet samt minimum én kva-
lifikation til gruppespillet i UEFA Champions League inden ud-
gangen af 2014.

PSEs forretningsomrader
PSE opererer inden for fem primeere forretningsomrader:

®m Sport omfatter F.C. Kebenhavn og FCK Handbold. Sport ud-
gjorde i 2009 12,0 % af Koncernens omszetning.

m PARKEN Venues omfatter stadiondrift, herunder drift af kon-
ferencecenter og udvikling af egne arrangementer. PARKEN
Venues udgjorde i 2009 9,2 % af Koncernens omseetning.

®  Kontorejendomme i PARKEN omfatter udlejning af ca. 23.500
m2 kontorlejemal i PARKEN. | 2009 udgjorde forretningsom-
radet 1,0 % af Koncernens omsaetning.

B lalandia omfatter drift af ferie- og aktivitetscentre med tilhe-
rende udlejning af feriehuse (Lalandia i Redby og Lalandia i
Billund). Lalandia udgjorde i 2009 51,7 % af Koncernens om-
seetning.

B Fitness omfatter fitness dk, og forretningsomradet udgjorde i
2009 26,0 % af Koncernens omszetning.

Tabel 2: Oversigt over omseaetning for de seneste tre
regnskabsar for PSE samt for hvert af de fem forret-
ningsomrader (DKK mio.)

Omseetning 2006/07 2008 2009
Sport 422 170 211
PARKEN Venues 188 120 161
Kontorejendomme 36 17 18
Lalandia 303 860 906
Fitness 503 426 455
PSEialt® 1.492 1.598 1.752

* Inkluderer omsaetning fra alle andre driftsomrader
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6.2 Sport

Fodbold - F.C. Kebenhavn

Markeds- og konkurrentbeskrivelse

Selv om det er over 100 &r siden, at de ferste fodboldspillere i Eng-
land fik len for at spille fodbold, s& har modningen af europaeisk
fodbold som industri ferst for alvor taget fart i de seneste 30-35 ar.

I 2007/08 omsatte den europzeiske fodboldbranche (landsholds-
og klubfodbold) for ca. DKK 109 mia. Over halvdelen af denne
omsaetning genereredes i de fem sterste ligaer i Europa (Eng-
land, Spanien, Tyskland, ltalien og Frankrig) (kilde: Deloitte, An-
nual Review of Football Finance, June 2009).

Organisationer og turneringer

Fodbold adskiller sig fra mere traditionelle brancher ved, at det
grundlzeggende produkt — fodboldkampen — skabes i et samspil
mellem to konkurrerende udbydere. Derudover er det specielt for
fodboldbranchen, at den enkelte kamp indgar i en turnering, der
udskrives af en tredjepart (enten et nationalt eller et internationalt
fodboldforbund), der besidder rettighederne til at udskrive fod-
boldturneringer.

F.C. Kebenhavns konkurrenter er evrige danske professionelle
fodboldklubber som Brendby IF, OB, AGF og AaB. Iseer forst-
naevnte, der ligeledes er placeret i hovedstadsomradet, er en
konkurrent pa markedet for tilskuere, TV-seere og kommercielle
samarbejdspartnere.

For at kunne deltage i savel de nationale som internationale turne-
ringer skal en professionel fodboldklub opna licens som kontrakt-
klub fra det nationale fodboldforbund. Licenskravene omhandler
en raekke forhold af sportslig, juridisk, skonomisk og facilitets-
maessig karakter.

Det primeere danske marked for fodboldklubber bestar af de 12
klubber, der deltager i landets bedste raekke (SAS Ligaen). De
danske turneringer udskrives og administreres af Dansk Boldspil
Union (DBU). Ledelsen vurderer, at de 12 klubber i SAS Ligaen
genererer den langt overvejende del af omsaetningen i dansk pro-
fessionel klubfodbold.

| SAS Ligaen spiller de 12 klubber mod hinanden tre gange, hvil-
ket giver 33 kampe pr. klub pr. saeson. De to darligst placerede
klubber rykker ned i den naestbedste raekke. De seks bedst place-
rede klubber i den foregdende szeson spiller 17 hiemmekampe og
16 udekampe, mens de fire klubber, der blev placeret fra nummer
7 til 10, samt de to oprykkere fra den nzestbedste raekke spiller 16
hjemmekampe og 17 udekampe. Udover SAS Ligaen deltager de
danske fodboldklubber i Ekstra Bladet Cup (pokalturneringen).

Via topplaceringer i SAS Ligaen og Ekstra Bladet Cup kvalificerer
3-5 danske klubber sig til de europeeiske klubturneringer (UEFA
Champions League og UEFA Europa League (tidligere UEFA
Cup)) i den efterfelgende seeson. Antallet af kvalificerede klubber
afgeres af den nationale pointkoefficient.

De internationale turneringer, der udskrives og administreres af
UEFA, har typisk en kvalifikationsfase (s&kaldte cup-kampe, hvor
to hold meder hinanden ude og hjemme, og vinderen fortszetter
til nseste runde, mens taberen forlader turneringen), der gar forud
for et gruppespil, hvor fire klubber spiller mod hinanden ude og
hjemme. De to bedst placerede i gruppen fortseetter i turnerin-
gens afgerende fase, der afvikles som cup-kampe.

P& europeeisk niveau rangeres klubber efter den sakaldte point-
koefficient, der udregnes over en femarsperiode som klubbens

opndede pointkoefficient hvert & sammenlagt med 20% af den
nationale koefficient for hvert ar. Pointkoefficienten er labende
udtryk for de seneste fem afsluttede szesoners resultater, og den
afger klubbernes seedning i UEFA Champions League og UEFA
Europa League. Frem til og med gruppespillene seedes klubber
med hgj pointkoefficient til at mede klubber med lav pointkoef-
ficient. En hej pointkoefficient eger saledes sandsynligheden for
at komme langt i turneringerne.

En dansk klub, der deltager i en af de europzeiske turneringer,
spiller typisk mellem 36 og 50 officielle kampe pa en saeson, der
leber fra medio juli til ultimo maj.

| de senere ar er det lykkedes UEFA at gere de to europzeiske
klubturneringer szerdeles attraktive for TV-selskaber og sponsorer.
Dette har medfert en vaesentlig stigning i indtaegter for de klubber,
der via de nationale turneringer kvalificerer sig til de to turneringer
(specielt for klubber, der kvalificerer sig til gruppespillet i UEFA
Champions League). | indeveerende seeson er der séledes ca.
DKK 5,9 mia. til fordeling mellem de deltagende klubber i UEFA
Champions League og ca. DKK 1 mia. til klubberne i UEFA Euro-
pa League (kilde: UEFA). For begge turneringers vedkommende
er der tale om en stigning pa over 30 % i forhold til seesonen
2007/08.

Med virkning fra indeveaerende saeson har UEFA aendret kvalifi-
kationsreglerne til UEFA Champions League med det formal at
sikre deltagelse af flere nationale mestre i gruppespillet end tid-
ligere. Der er blandt andet oprettet et specielt kvalifikationsspor
for mesterhold fra lande, der rangerer uden for top 12 p4 UEFAs
rangliste (mestrene fra Top 12 landene er direkte kvalificerede til
gruppespillet). Aktuelt er Danmark placeret p& en 14. plads for
saesonen 2011/12.

Danske hold har i de seneste fem saesoner (inklusive den igang-
veerende) samlet s& mange koefficientspoint, at dansk fodbold
fra seesonen 2011/12 med meget stor sandsynlighed har to
pladser i kvalifikationsturneringen til UEFA Champions League.
DM-selvvinderen skal dog via det vanskelige kvalifikationsspor for
ikke-mestre.

For sterre klubber i mindre og mellemstore ligaer — som F.C. Ke-
benhavn — betyder aendringerne i kvalifikationsreglerne, at mulig-
hederne for at fa del i de store indteegter i specielt UEFA Cham-
pions League er foreget.

Ledelsen vurderer, at deltagelse i gruppespillet i UEFA Champi-
ons League i hvert fald til og med saesonen 2011/12 (hvor UEFAs
nuveerende 3 &rige markedsferingsaftaler udleber) vil sikre en
dansk klub en bruttoindteegt pa mellem DKK 80 mio. og DKK
150 mio. fra preemier, TV og entré. Deltagelse i gruppespillet i
UEFA Europa League vurderes til et bruttoindtaegtspotentiale pa
mellem DKK 5 mio. og DKK 40 mio. Indteegtspotentialet varierer
pa grund af store forskelle i stadionkapacitet, attraktionsveerdi af
modstandere, sportslig succes mv.

Udover de konkrete indteegter fra deltagelse i de europeeiske
gruppespil betyder kvalifikation, at en klubs generelle attrakti-
onsveerdi blandt fans, sponsorer og TV-selskaber stiger, ligesom
veerdien af spillerrettighederne eges, da spillerne far mulighed for
at vise deres kvaliteter pa hejeste niveau. Dette medferer ogsa en
forbedret evne til at tiltreekke de mest attraktive spillere.

Kvalifikation til og sportslig succes i primeert UEFA Champions
League og sekundzert UEFA Europa League er saledes veesent-
lige loftestaenger for danske professionelle fodboldklubbers ind-
tjening.

~
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Markedet for fodboldspillere

Veerdi i fodboldbranchen skabes primeert af spillerne p& banen.
Derfor er det globale marked for spillerrettigheder (fodboldspil-
lere) branchens centrale omdrejningspunkt.

Med udgangspunkt i en analyse af 40 professionelle engelske
fodboldklubbers skonomiske og sportslige resultater fra 1978 til
1997 har Szymanski & Kuypers (i bogen "Winners & Loosers”
fra 1999, Viking) pavist en teet sammenhaeng (en korrelation pa
0,92, hvor 1,0 svarer til den perfekte relation) mellem en klubs
samlede lensum og gennemsnitlige placering i den nationale liga.
Populeert udtrykt kan det séledes siges, at der malt over leengere
tidsperioder og pa trupniveau er en nzer sammenhaeng mellem
fodboldspilleres pris og kvalitet. Dette skyldes ikke mindst, at de
fleste informationer er tilgeengelige for alle markedets akterer pa
samme tid, ligesom der kun eksisterer ganske fa begraensninger
pa mobiliteten pa det globale marked for spillerrettigheder. Det
er dog vaesentligt at papege, at denne sammenhaeng sveekkes
markant, hvis den malte tidsperiode reduceres til eksempelvis
en enkelt seeson, hvilket blandt andet bekreeftes af Deloitte’s ar-
lige undersegelser af de engelske ligaer. | den bedste engelske
reekke, Premier League, var den statistiske sammenhaeng mellem
lensum og placering i ligaen 0,65 i seesonen 2006/2007 og 0,72
i 2007/2008 (kilde: Deloitte, Annual Review of Football Finance,
June 2009).

Fodboldspillere kan som hovedregel kun skifte klub i de to sa-
kaldte transfervinduer, der ligger i januar samt juli/august (der er
dog enkelte nationale undtagelser fra disse perioder). Kontrakter
med fodboldspillere leber typisk fra 1 til 5 ar. En spiller kan en-
ten skifte klub, nar hans kontrakt udlgber, eller hvis der betales
en afgift (transfer) til den klub, der giver afkald pa spillerrettighe-
den. Ved overgang til udenlandsk klub skal der betales szerskilt
kompensation for traening og uddannelse for spillere under 23 ar,
selvom deres kontrakt er udlgbet. Herudover kan en spiller under
seerlige forhold kebe sig fri af kontrakten efter afsigelsen af den
sakaldte "Webster-case”. For alle transfers af spillere geelder det,
at 5 % af transfersummen, det sakaldte solidaritetsbidrag, skal
tilbageholdes af den kebende klub og distribueres pro rata til de
klubber, som spilleren har repreesenteret fra det fyldte 12 ar til
og med szesonen, hvor spilleren fylder 23 ar. Den saelgende klub
modtager saledes 95 % af den aftalte transfersum. Spillere kan
ligeledes skifte klub i forbindelse med enten leje- eller laneaftaler
mellem to klubber (og spilleren).

En trup i en professionel fodboldklub bestar typisk af 24 til 32
spillere. Klubberne rekrutterer enten spillere fra egne ungdoms-
hold eller fra andre klubber.

P& markedet for spillerrettigheder konkurrerer F.C. Kebenhavn
med de ovrige bedste nordiske fodboldklubber og europzeiske
topklubber fra ligaer, der er skonomisk sammenlignelige med den
danske, samt klubber placeret lige under toppen i de fem store
ligaer i Europa (England, Spanien, ltalien, Tyskland og Frankrig).

Indtaegter og udgifter
Generelt har professionelle fodboldklubber seks hovedindteegts-
kilder:

Entré pa stadion i forbindelse med hjemmekampe
Kommercielle samarbejdspartnere (sponsorer)
v

Praemier

Merchandise

Salg af spillerrettigheder (transfers)

Fordelingen mellem de enkelte indteegtskilder varierer meget fra
klub til klub, hvilket blandt andet kan henferes til forskellig geo-
grafisk placering, omfang af fanbase, forretningsmodel (herunder
ikke mindst strategi pa transferomrédet), stadionkapacitet samt
almen attraktionsveerdi for tilskuere, TV-seere (TV-selskaber) og
sponsorer.

Da fodboldfans er relativt loyale over for "deres” (ofte lokale) klub,
akkumuleres attraktionsveerdien over tid. Blandt de grundleeg-
gende forudsaetninger for en hgj attraktionsveerdi er placering i
eller ved en storby samt en leengere klubhistorie med markant
sportslig succes. Samtlige de 10 — 12 europeeiske fodboldklub-
ber, der kan betegnes som globale brands, har til huse i storbyer
og har veeret fast inventar i fodboldbranchen pé hejeste niveau i
over 50 &r (eksempelvis Real Madrid C.F,, FC Barcelona, Arsenal
F.C., Manchester United F.C., Liverpool F.C., Juventus F.C., AC
Milan og FC Bayern Miinchen).

Rekruttering af nye fans kreever imidlertid kontinuerligt gode
sportslige resultater, hvorfor historisk steerke klubbrands kan mi-
ste attraktionsveerdi, hvis de sportslige praestationer forringes i en
leengerevarende periode.

Den absolut veesentligste omkostningspost i professionelle fod-
boldklubber er lenninger (primeert til spillere og treenere) samt
transferomkostninger. Blandt evrige omkostningstyper er admi-
nistration, talentudvikling, markedsfering, stadionleje samt sikker-
hed og service i forbindelse med kampafvikling.

Beskrivelse af F.C. Kebenhavn

Introduktion

F.C. Kebenhavn blev stiftet i 1992 som en eliteoverbygning pa
de to moderklubber B1903 og KB (stiftet i 1876). Klubben be-
nytter B1903’s spillelicens, der er overdraget til FC. Kebenhavn
tidsubegreenset. Der henvises til "Veesentlige kontrakter — aftale
med B 1903’

F.C. Kebenhavns sportslige virksomhed omfatter ligaholdet, et
reservehold (p.t. i 2. division @st) samt ungdomsholdene U19,
U17,U15 og U14.

F.C. Kebenhavns officielle sportslige malsaetning er at deltage i
en UEFA-turnering hver saeson.

F.C. Kebenhavn er blevet dansk mester 7 gange, har vundet selv
3 gange og bronze 2 gange. Derudover har klubben vundet den
danske pokalturnering 4 gange. Siden 2001 er klubben hver sze-
son endt i Top 3 i den nationale liga.

| de tre saesoner fra 2005 til 2008, hvor det uofficielle nordiske
mesterskab for klubhold, Royal League, blev afviklet, kvalificerede
F.C. Kebenhavn sig til finalen hvert ar og vandt turneringen to
gange.

F.C. Kebenhavn har deltaget i UEFA-turneringer i 15 ud af 18
mulige saesoner.

Indteegtskategorier

F.C. Kebenhavns basisindtjening knytter sig til det danske marked
og deltagelse i de danske turneringer. | 2009 udgjorde de natio-
nale indtaegter ca. 76 % af F.C. Kebenhavns samlede omsaetning,
der i ovrigt fordelte sig séledes pa kategorier:
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Figur 1: Fordeling af F.C. Kobenhavns samlede omsaet-
ning i 2009
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Indteegter fra kommercielle samarbejdspartnere er F.C. Kaben-
havns sterste og historisk mest stabile indteegtskilde, mens de
ovrige indteegtskategorier varierer en del fra ar til ar.

Figur 2: Udviklingen i de enkelte indtaegtskategorier i
perioden 2007-2009 i DKK mio. (kalenderar)
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Note: "2007” repraesenterer indteegter for kalenderaret 2007.

Indteegter fra kommercielle samarbejdspartnere (sponsorer) er
F.C. Kebenhavns sterste indteegtskilde. Samarbejdspartnerne
erhverver primeert eksponering, repraesentation og billetter. Af-
talernes storrelse varierer fra ca. DKK 40.000 til mindre tocif-
rede millionbeleb pr. seeson, og aftalernes leengde varierer fra
1til 5 ar.

TV-indteegter omfatter primzert de nationale TV-aftaler, der er
indgdet mellem de danske ligaklubber, DBU og en raekke medie-
virksomheder. De nuvaerende TV-aftaler udleber ved udgangen af
saesonen 2011/12. Det samlede nettoprovenu til ligaklubberne
fordeles efter en raekke parametre — herunder en ensartet grund-
betaling, placering i liga efter henholdsvis 17. og 33. spillerunde,
sportslig succes i pokalturnering, antal TV-seere og tilskuere. En
mindre del af TV-indteegterne hidrerer fra salg af TV-rettigheder til
kampe i de indledende kvalifikationsrunder til henholdsvis UEFA
Champions League og UEFA Europa League. Indteegter fra disse
rettigheder har i de seneste 3 ar udgjort mindre end 10 % af F.C.
Kebenhavns TV-indtzegter.

Entréindteegter vedrerer alene hjemmekampe. Indteegterne kom-
mer fra salg af seesonkort, forsalg til de enkelte kampe samt salg

"i deren” pa kampdage. Ca. en tredjedel af F.C. Kebenhavns en-
tréindteegter kommer fra salg af saesonkort. Der er meget stor
forskel pa entréindteegterne fra kamp til kamp, idet efterspergslen
varierer med kampens betydning og modstanderens attraktions-
veerdi. Endvidere har vejret pa kampdagen en indvirkning pa an-
tallet af tilskuere til den aktuelle kamp. Ledelsen vurderer, at 20
% af hjemmekampene genererer ca. 80 % af entréindteegterne
udover indteegter fra seesonkort.

Merchandise bestar af salg af brandede artikler som spillertre-
jer og lignende. Indteegterne er i hgj grad afhaengig af klubbens
sportslige resultater.

Preemieindteegter bestar neesten udelukkende af indteegter fra
F.C. Kebenhavns deltagelse i internationale turneringer, da der
kun udbetales beskedne praemier i forbindelse med de nationale
turneringer. Preemieindteegterne er proportionale med F.C. Keben-
havns evne til dels at kvalificere sig til de internationale turneringer
(via de nationale turneringer) og dels at n& langt i de pageeldende
turneringer. Det er Ledelsens vurdering, at deekningsbidraget for
preemieindteegter i forbindelse med UEFA Champions League og
UEFA Europa League typisk vil veere i niveauet 70 — 90 %.

Salg af spillerrettigheder kan variere betydeligt fra szeson til sae-
son, idet posten typisk bestar af meget f4 og i enkeltstdende
tilfeelde ekonomisk markante transaktioner. | forleengelse af F.C.
Kebenhavns sportslige oprustning har nettoresultatet fra salg
af spillerrettigheder (transfers) veeret negativ siden regnskabs-
aret 2001/02. Nettoresultat fra transferaktiviteter er udtryk for
nettoproduktet af indtaegter og omkostninger i forbindelse med
transferaktiviteter reduceret med periodens amortisering af kon-
traktrettigheder. Indteegter omfatter salg af kontraktrettigheder,
performancebaserede betalinger, fratrukket salgsomkostninger,
solidaritetsbetalinger mv. Omkostninger omfatter den ikke-amor-
tiserede del af kontraktrettigheder pa salgstidspunktet, forsik-
ringspraemier samt omkostninger til overholdelse af betingede
forpligtelser i indgdede kontrakter mv. Amortiseringer omfatter
den arlige amortisering af kontraktrettigheder. Kontraktrettigheder
amortiseres linezert over kontraktperioderne.

Tabel 3: Udvikling i nettoresultat af transferaktiviteter i
F.C. Kebenhavn 2006/07-2009 i DKK mio.

Transfer- 2006/07 2008 2009
aktiviteter

Indtaegter 49,5 59,5 10,3
Omkostninger -27,9 -21,0 =i1359
Amortiseringer af

kontraktrettigheder -61,0 -56,9 -82,8
Transferaktiviteter i alt -39,4 -18,5 -86,4

Omkostningskategorier

F.C. Kebenhavns sterste omkostningsposter er rekruttering
(transfer) og aflenning af spillertrup og treenere. Posterne har
i de seneste tre ar i gennemsnit udgjort ca. 65 % af klubbens
direkte omkostninger (med en variation fra 58 % til 72 %). |
samme periode har omkostningsposterne i gennemsnit mod-
svaret 56 % af F.C. Kebenhavns direkte indteegter (kilde: An-
nual Review of Football Finance, June 2009, Deloitte). Det skal
dog bemeerkes, at dette negletal i F.C. Kebenhavn i 2009 var
steget til 72 %, hvilket i hej grad skyldes afmatningen pa trans-
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fermarkedet, der indebar, at F.C. Kebenhavn i lighed med andre
nordiske klubber havde szerdeles vanskeligt ved at afhaende
spillerrettigheder.

| bestraebelserne pa at sikre en mere fleksibel omkostningsstruk-
tur har F.C. Kebenhavn i de senere ar etableret en lenmodel i for-
hold til spillere og treenere, hvor op til 20 % af lsnomkostningen
(eksklusive afskrivninger pé transfer) udgeres af preestationsbe-
tingede bonusser. Den praestationsbetingede bonus bestar af en
individuel del, hvor der gives bonus for henholdsvis at vaere med
i startopstillingen og i 18 mands truppen, og en kollektiv bonus,
som afheenger af de spillemzaessige resultater.

| 2008 etablerede F.C. Kebenhavn en langsigtet satsning pa
talentudvikling i form af School of Excellence, hvor regionens
bedste ungdomsspillere far mulighed for at udvikle deres fod-
boldtalent i optimale sociale, fodbold- og uddannelsesmzessige
rammer. Over tid er det forventningen, at School of Excellence vil
bidrage marginalt til en positiv udvikling i klubbens omkostninger
til rekruttering af spillere (transfers).

Udvikling og strategi

Med udgangspunkt i den hastige kommercielle udvikling i euro-
peeisk fodbold, hvor en stadig stigende andel af brancheomseet-
ningen koncentreres i de internationale turneringer, har F.C. Ke-
benhavn siden slutningen af 1990erne arbejdet malrettet mod at
blive Nordens bedste fodboldklub.

Med afsezet i succes i den nationale liga har det vaeret ambitionen
konstant at forbedre klubbens position p4& UEFAs rangliste og
dermed dels forbedre sandsynligheden for yderligere international
succes via fremtidige attraktive seedninger i UEFAs turneringer og
dels kvalificere sig til en position i europaeisk klubfodbolds top 50.

Ambitionen er kommet til udtryk i form af en kontinuerlig sports-
lig oprustning, der konkret har betydet ca. en fordobling af om-
kostningen til spillertrup og treenere (lensum plus nettoresultat af
transferaktiviteter) over de seneste fem ar.

| sportslig forstand har investeringen béret frugt, idet F.C. Keben-
havn er blevet dansk mester i seks af de seneste ni saesoner (her-
af tre af de seneste fire saesoner), mens klubben i de seneste fire
saesoner har kvalificeret sig til et gruppespil i enten UEFA Cham-
pions League (1 gang) eller UEFA Cup/UEFA Europa League (3
gange). | de seneste to saesoner (inklusive den igangveerende) er
det endvidere lykkedes F.C. Kebenhavn at kvalificere sig videre
fra gruppespillet til 16-dels-finalerne i UEFA Europa League.

Den sportslige fremgang har ligeledes aftegnet sig pd UEFAs
rangliste, hvor F.C. Kebenhavn pr. 1. marts 2010 indtager en 58.
plads (i 2005 var F.C. Kebenhavn placeret pa en plads som num-
mer 143). F.C. Kebenhavn er dermed Nordens hgjest rangerede
professionelle fodboldklub.

Den sportslige fremgang siden artusindeskiftet har tillige med-
fort en markant eget interesse for F.C. Kebenhavn. | slutningen af
1990erne havde F.C. Kebenhavn saledes et tilskuergennemsnit
til de nationale ligakampe i PARKEN pa omkring 12.000, men fra
saesonen 2002/03 har det gennemsnitlige tilskuertal ligget om-
kring eller over 20.000 tilskuere.

Den egede generelle interesse har medfert en stigning pa ca.
40 % i indteegter fra kommercielle samarbejdspartnere over de
seneste fem ar, mens indtzegterne fra TV er ca. tredoblet i samme
periode.

Figur 3: Saesonmaessig udvikling i tilskuertal til F.C.
Kobenhavns hjemmekampe i SAS Ligaen
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Med afszet i den hastige kommercielle udvikling i professionel
fodbold generelt og UEFAs klubturneringer specifikt samt de for
F.C. Kebenhavn positive eendringer i kvalifikationsturneringerne til
den seerdeles lukrative UEFA Champions League, er det PSEs
strategi at fastholde det aktuelle sportslige niveau relativt til pri-
mzert de nationale konkurrenter og sekundzert til de internationale
konkurrenter.

Med udgangspunkt i den over tid nzere sammenhaeng mellem
omkostninger for spillertrup og de sportslige resultater er det
PSEs ambition at opretholde en gkonomisk allokering til F.C. Ke-
benhavn pa et niveau, der sandsynligger kontinuerlig deltagelse i
de europeeiske gruppespil for derigennem at optimere sandsyn-
ligheden for en markant ekonomisk kapitalisering pa de seneste
ars sportsligt vellykkede investeringer i spillertrup.

F.C. Kebenhavns aktuelle placering pa UEFAs rangliste indebae-
rer, at klubben med meget stor sandsynlighed vil veere seedet til
deltagelse i gruppespil i sdvel UEFA Champions League, dog
neeppe i kvalifikationssporet for ikke-mestre samt UEFA Europa
League i de kommende saesoner. Dette forudszetter, at kvalifika-
tionen via den nationale liga lykkes. Dermed er der skabt gode
betingelser for, at FC. Kebenhavn i de kommende ar kan ege
primeert preemieindtaegterne og sekundeert evrige indtaegter mar-
kant via sportslig succes i de europeeiske turneringer.

Handbold - FCK Handbold
Markeds- og konkurrentbeskrivelse

Organisationer og turneringer

Som fodbold adskiller handbold sig fra mere traditionelle bran-
cher ved, at det grundleeggende produkt — handboldkampen —
skabes i et samspil mellem to konkurrerende udbydere. Derud-
over er det som ved fodbold specielt for handbold, at den enkelte
kamp indgér i en turnering, der udskrives af en tredjepart (enten
et nationalt eller et internationalt handboldforbund), der besidder
rettighederne til at udskrive handboldturneringer.

For at kunne deltage i séavel de nationale som internationale
turneringer skal en professionel handboldklub opné licens som
kontraktklub fra det nationale handboldforbund. Licenskravene
omhandler en reekke forhold af sportslig, juridisk, og ekonomisk
karakter.

De danske ligaer og pokalturneringer udskrives og administreres
af Danmarks Handbold Forbund (DHF).
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Den danske Jack & Jones Liga for herrespillere bestar af 14 hold,
der spiller mod hinanden ude og hjemme. Herefter fortsaetter de
otte bedst placerede i to grupper & 4 hold, hvor der spilles mod
hinanden ude og hjemme. De to gruppevindere medes i finalen
om det danske mesterskab.

Den danske Guldbageren Liga for damespillere bestar af 12 hold,
der spiller mod hinanden ude og hjemme. Herefter fortseetter de
seks bedst placerede i to grupper & 3 hold, hvor der spilles mod
hinanden ude og hjemme. De to gruppevindere medes i finalen
om det danske mesterskab.

Udover ligaerne deltager danske klubber i Nordea Cup (pokal-
turneringen).

De bedst placerede danske hold i de danske turneringer kvali-
ficerer sig til deltagelse i europeeiske turneringer udskrevet og
administreret af det europzeiske handboldforbund (EHF).

Markedet for handboldspillere

Det er Ledelsens vurdering, at der p& markedet for handboldspil-
lere eksisterer en mindst lige s& neer sammenhaeng mellem pris
og kvalitet som i fodbold.

En professionel handboldtrup bestar typisk af 16-20 spillere.
Klubberne rekrutterer enten spillere fra egne ungdomshold eller
fra andre klubber.

Der betales kun i f& tilfeelde overgangssummer (transfers), nar
spillere skifter fra en klub til en anden.

Indteegter og udgifter
Generelt har professionelle handboldklubber fire hovedindteegts-
kilder:

Entré i forbindelse med hjemmekampe
Kommercielle samarbejdspartnere (sponsorer)
TV

Praemier

Ledelsen vurderer, at en overvejende del af indteegterne i dansk
professionel handbold stammer direkte eller indirekte fra den na-
tionale TV-aftale med TV2 — primzert i form af salg af ekspone-
ringsaftaler i forbindelse med TV-kampe (bande- og gulvreklamer).

Den vaesentligste omkostningspost i professionelle handbold-
klubber er lenninger (primeert til spillere). Blandt evrige omkost-
ningstyper er halleje, administration, gebyrer til forbund, transport,
skadesforebyggelse, markedsfering samt kampafvikling.

Beskrivelse af FCK Handbold

Introduktion

FCK Handbold blev stiftet i 2002, da Koncernen overtog eliteak-
tiviteterne i den konkurstruede Frederiksberg Idreets Forening
(FIF). Mellem FIF og FCK Handbold A/S er der indgdet en samar-
bejdsaftale, hvorefter FCK Handbold laner FIFs rettigheder til at
drive elitehandboldaktiviteter, herunder turneringsrettigheder for
et herre- og dameligahold. Der henvises til "Vaesentlige kontrakter
— Aftale med Frederiksberg Idreets-Forening (FIF).

FCK Handbolds sportslige virksomhed omfatter to ligahold
(damer og herrer).

FCK Handbolds herrer har vundet det danske mesterskab 1
gang, mens det tillige er blevet til 1 selvmedalje og 1 bronzeme-

dalje. Holdet er regerende pokalmester, og i 2008 n&ede holdet
finalen i den europzeiske EHF Cup. | de to seneste saesoner har
herreholdet deltaget i den fornemste klubturnering i verden: EHF
Champions League.

FCK Handbolds damer har vundet to DM-bronzemedaljer. Holdet
er regerende pokalmester, og i 2009 vandt holdet den europzei-
ske EHF Cupwinners Cup. | de to seneste saesoner har damehol-
det deltaget i EHF Champions League.

Indtaegtskategorier

FCK Handbolds indtjening knytter sig primzert til det danske mar-
ked og deltagelse i de danske turneringer, og indteegterne hidre-
rerer fra praeemier, entré, TV og kommercielle samarbejdspartnere,
hvor sterstedelen hidrerer er fra kommercielle samarbejdspart-
nere. De relativt beskedne indteegter, der er forbundet med del-
tagelse i europaeiske turneringer, er som hovedregel lavere end
omkostninger til rejser mv.

Udvikling og strategi

Det er Ledelsens vurdering, at sportslig konkurrencedygtighed
pa det hgjeste internationale niveau for sdvel damer som herrer i
flere saesoner har fordret ekonomiske investeringer, der ikke star
mal med handboldbranchens reelle indtjeningspotentiale. Denne
usunde ubalance underbygges blandt andet af konkurser, ak-
kordordninger og frivillig lennedgang i savel danske som interna-
tionale klubber i 2009 og 2010.

Som en konsekvens af lenudviklingen i branchen og forsteerket af
de senere ars samfundsekonomiske krise, der har betydet et mar-
kant fald i indteegter fra kommercielle samarbejdspartnere i FCK
Handbold, besluttede Selskabets bestyrelse i november 2009,
at der senest i 2011 skal vaere en rimelig balance mellem FCK
Handbolds indteegter og udgifter.

Ledelsen vurderer, at en skonomisk balanceret drift af FCK Hand-
bold kreever en omkostningsreduktion p& 50 — 60 %.

P& grund af den harde internationale konkurrence om de bedste
herrespillere vurderes det ikke realistisk at opretholde et sports-
ligt konkurrencedygtigt hold pa herresiden efter en s& omfattende
omkostningstilpasning.

PSE offentliggjorde i januar 2010 en ikke bindende hensigtser-
kleering med Kasi ApS om etablering af et samarbejde om at drive
klubhandbold for herrer i Storkebenhavn pa hejeste internationale
niveau.

PSE har i februar 2010 besluttet at kontakte Dansk Handbold
Forbund (DHF) angéende en dialog om en eventuel nedleeggelse
af de professionelle aktiviteter i FCK Handbold efter indeveerende
saeson.

Samtidig fortseetter PSE dreftelserne med Kasi ApS om AG Ke-
benhavn. Den tidligere ikke-bindende hensigtserkleering har fort-
sat ikke medfert, at parterne har opnéet enighed om en aftale.

Uanset resultatet af dreftelserne med Kasi ApS om AG Kebenhavn
vil en eventuel beslutning om nedleeggelse af FCK Handbold inde-
beere, at licenserne til et professionelt herre- og damehold vil blive
overleveret til FIF. Det vil herefter i givet fald veere op til en forhand-
ling mellem FIF og AG Kebenhavn, om der kan indgas en aftale om
AG Kebenhavns overtagelse af licensen til herreholdet.

PSE forventer at treeffe den endelige beslutning om fremtiden for
FCK Handbold i 1. halvar 2010.

~
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6.3 PARKEN Venues

PARKEN Venues' forestar driften af PARKEN, Danmarks Natio-
nalstadion. | PARKEN afvikles en raekke forskellige underhold-
ningsarrangementer. PARKEN Venues’ omsaetning stammer fra
F.C. Kebenhavns samt landsholdets fodboldkampe, lejeindtzeg-
ter fra koncerter, konferencer indteegter fra udlejning af loger og
business seats og evrige arrangementer.

Figur 4: Oversigt over PARKEN

Markeds- og konkurrentbeskrivelse

PARKEN er Danmarks sterste stadion, og med skydetaget kan
PARKEN anvendes bade som udenders og opvarmet indenders
arena. Konkurrenceparametre ved tiltreekning af arrangementer
er primeert kapaciteten i PARKEN, beliggenheden centralt i Ke-
benhavn samt den organisatoriske evne til at afholde sterre ar-
rangementer herunder handtering af live TV-transmissioner. Pa
koncertmarkedet serviceres principielt to typer af kunder, nemlig
koncertarrangererne og koncertgeesterne. PARKENs kapacitet
pa op til ca. 60.000 geester afheengig af arrangementstype er en
vaesentlig faktor ved arrangerernes valg af PARKEN. Specielt ved
indenders underholdningsarrangementer er kapaciteten markant
over kapaciteten hos konkurrenterne. PARKEN afholder arrange-
menter inden for forskellige omrader med hver deres karakteri-
stika, konkurrenter og konkurrenceparametre.

Sportsmarkedet

PARKEN Venues henter den overvejende del af omsaetningen fra
afholdelse af F.C. Kebenhavns og landsholdets kampe, men ogsa
fra f.eks. speedway og boksning. Konkurrenter til PARKEN inden
for sportsmarkedet er andre danske stadioner og arenaer.

Koncertmarkedet

Koncertbranchen er fragmenteret og bestar af en lang reekke ud-
bydere fra mindre nationale til globale akterer. P4 markedet for
koncerter med over 10.000 gzester konkurrerer PARKEN Venues
primeert med andre stadioner. Af andre konkurrenter kan naev-
nes for eksempel NRGi Park i Arhus og arrangementer afholdt
pa midlertidige faciliteter. Disse arrangementer afholdes typisk i
sommerhalvaret.

For at udnytte kapaciteten i endnu hejere grad fokuserer PAR-
KEN Venues ogsa pa at tiltreekke mellemstore koncerter med
15.000-25.000 geester.

Det er Ledelsens opfattelse, at antallet af koncerter i Danmark
har udvist en stigende tendens de senere ar. En af forklaringerne
pa denne udvikling er de strukturelle aendringer i musikbranchen

med en nedgang i salget af fysiske musik formater globalt pa 15
% i 2008 (kilde: Reuters). Et stigende digitalt musiksalg har indtil
nu ikke kunnet kompensere for den faldende tendens pa marke-
det for fysiske musikformater. Som felge af den tabte omsaetning
pa salg af CD’er har flere kunstnere kompenseret for de faldende
indteegter ved at afholde flere live koncerter. Figuren nedenfor
viser udviklingen i Koda-indteegter samt salget af fonogrammer i
Danmark i perioden 2004-2008.

Figur 5: Koda indtaegter fra koncertmarkedet og salg
af fonogrammer i Danmark 2004-2008
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Konferencemarkedet

| bestraebelserne pa at udnytte kapacitet anvendes PARKENs VIP
faciliteter til afholdelse af konferencer og lignende. Hvor PARKEN
Venues pa markederne for sportsarrangementer og koncerter har
steerke markedspositioner, bestar konferencemarkedet af flere
steerke udbydere. Konkurrenter er Bella Centret i Kebenhavn
samt sterre internationale hotelkaeder som for eksempel Radis-
son Blu, Marriot, Hilton mv.

Beskrivelse af PARKEN Venues

Introduktion

Idreetsparken blev indviet den 25. maj 1911 pa den beliggenhed,
hvor PARKEN i dag er placeret. Frem til 1990 blev der spillet i alt
233 landskampe i Idraetsparken. Efter ombygning blev det nye na-
tionalstadion, nu kaldet PARKEN, indviet i 1992. PARKEN har en
unik placering centralt i Kebenhavn, en placering som det er Le-
delsens vurdering ikke vil veere mulig for andre udbydere at opna.

| 2001 blev der etableret et skydetag og opvarmningsmuligheder
i PARKEN, hvilket muligger afvikling af arrangementer hele aret.
Som opvarmet indenders arena er PARKEN blandt Nordeuropas
sterste. Ledelsen vurderer, at helarsanvendelsen er en veesentlig
konkurrenceparameter for PARKEN.

PARKEN Venues A/S beskeeftiger ca. 45 fastansatte medarbej-
dere, hvortil kommer et storre antal lesansatte for eksempel tje-
nere og bodmedarbejdere. PARKEN Venues star for udlejning
af PARKEN til fodboldkampe, herunder landskampe, samt til
arrangementer, herunder koncerter og konferencer. PARKEN er
hjemmebane for F.C. Kebenhavn. PARKEN er tildelt fire stjerner
pa UEFAs liste over godkendte stadioner — “UEFA Stadia Pool
List” — hvilket er den hgjest opnaelige klassifikation for stadio-
ner med op til 50.000 siddepladser. Der er indrettet 34 boder til
at betjene PARKENSs geester. PARKEN kan pa denne baggrund
veere hjemsted for sterre europzeiske kampe arrangeret af UEFA,
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for eksempel har finalen i UEFA Europa League (tidligere "UEFA
Cup”) veeret afholdt to gange i PARKEN, senest i 2000. PARKEN
fungerer herudover som Danmarks sterste koncertarena hvor en
reekke verdenskendte artister har optradt.

PARKEN havde knap en million geester i 2009. Udviklingen i
perioden 2005 til 2009 vises nedenfor. Nedgangen i antallet af
geester i 2008 skyldes en midlertidig reduktion i kapaciteten som
felge af ombygningen af tribune.

Figur 6: Antal gaester i PARKEN i perioden 2005-2009

Antal geester i PARKEN (tusinde)

1.000

800
600
400
200

0

2005 2006 2007 2008 2009

Figur 7 viser, hvorledes andelen af arrangementer afholdt i PAR-
KEN i perioden 2004/05 — 2009 har vzeret fordelt pa type. | pe-
rioden er andelen af koncertarrangementer steget, mens antallet
af fodboldkampe samt andre arrangementer udger en mindre
andel.

Figur 7: Arrangementer i PARKEN i perioden 2004/05-
2009 fordelt pa type
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Udvikling og strategi

F.C. Kebenhavn og landsholdets aktiviteter har som udgangs-
punkt fortrinsret til PARKEN. Det er derfor afgerende for PAR-
KEN Venues at optimere arrangementsplanleegningen, s& der
kan afholdes flest mulige arrangementer. | oktober 2009 afholdt
PARKEN Venues f.eks. to koncerter og en fodboldkamp pa én
uge, hvilket vidner om PARKEN Venues' evne til at afholde flere
arrangementer inden for et relativt kort tidsrum. Der arbejdes kon-

tinuerligt pa at opna en mere effektiv og hurtig afvikling af kon-
certer og arrangementer for derved at spare omkostninger, men
ogsa for at ege det samlede antal arrangementer.

Fodboldaktiviteterne

PARKEN har vaeret hjemmebane for det danske landshold siden
1912. PARKEN Venues har en aftale med DBU vedrerende af-
holdelse af Danmarks landskampe i PARKEN for perioden 2010-
2013. Aftalen skal genforhandles ved udgangen af 2012.

PARKEN er ogsa hjemmebane for F.C. Kebenhavn, der gennem-
snitligt har ca. 20.000 tilskuere til hjlemmekampene.

En af PARKEN Venues' styrker ligger i PARKENs multifunktionali-
tet, der giver mulighed for afholdelse af en bred vifte af forskellige
arrangementer udover fodbolden. Men det er i relation til fodbold-
kampe, at PARKEN Venues har den vaesentligste konkurrence-
fordel, i og med PARKEN er det storste stadion i Danmark med
en tilskuerkapacitet pa godt 38.000 til fodboldkampe.

Koncertaktiviteterne

PARKEN Venues afholder hvert ar et antal koncerter med et til-
skuertal pa mellem 20.000 — 50.000. Til koncerter overdeekkes
pleenen med Terraplas-plader, som skéaner pleenen, samtidig med
at de taler stor belastning. Af sterre koncerter afholdt i 2009 kan
neevnes navne som AC/DC, Depeche Mode, Britney Spears, Ma-
donna, Fleetwood Mac, Muse og Sensation Dance Event.

Konferenceaktiviteterne

PARKEN Venues' afholder hvert ar et sterre antal konferencer
samt julefrokoster. PARKEN Venues kan leegge lokaler til arran-
gementer med op til 9.500 spisende geester.

Logeaktiviteter

En del af PARKEN Venues' indteegter kommer fra udlejning af
loger placeret i PARKENS tribuner. Virksomheder lejer en loge pa
arsbasis. Logerne giver adgang til alle offentlige arrangementer i
PARKEN. Logerne har veeret en succes fra starten, hvilket blandt
andet giver sig udtryk i en hej beleegningsgrad.

Lokalplanen

Lokalplanen giver PARKEN mulighed for at afholde op til 65 ar-
rangementer om aret med flere end 8.500 gaester men dog kun
3 motorsports-arrangementer. | 2008 afholdt PARKEN 34 arran-
gementer og i 2009 41 arrangementer. Ledelsen forventer ikke,
at de 65 arrangementer med flere end 8.500 geester bliver en
begreensende faktor.

Indtaegter og udgifter

De veesentligste indteegter i PARKEN Venues er indteegter fra
afholdelse af fodboldkampe og andre sportsarrangementer, mens
indteegter fra afholdelse af koncerter samt andet udger en mindre
del af forretningsomréadets indteegter.

De veesentligste omkostninger knytter sig til vareforbrug og an-
dre afledte omkostninger i forbindelse med F.C. Kebenhavns og
fodboldlandsholdets kampe, koncerter, konferencer, administrati-
ons-, markedsferings- og personaleomkostninger samt forpagt-
ningsafgift.

6.4 Kontorejendomme

Selskabet udbyder og driver kontorlejemal pa Dsterbro i Keben-
havn. Foruden kontorlejemal sker der tillige udlejning til anden
anvendelse inden for rammerne af den for omradet geeldende
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lokalplan, herunder udlejning til fitness, restaurant, butik mm. Der
kan udlejes i alt ca. 23.500 m2 lokaler.

Investeringen i opferelsen af kontortarnene er sket i forbindelse
med modernisering og ombygning af PARKEN, senest ved etab-
leringen af den nye tribune hvor kontortarnene F1 og H er opfert.

Markeds- og konkurrentbeskrivelse

Markedet for udlejning af kontorlejemal er cyklisk og preeget af
en raekke samfundsekonomiske forhold, ligesom udbud og efter-
spergsel har veesentlig indflydelse pa tomgang og lejeniveau.

Kontorudlejningsmarkedet i Kebenhavn er segmenteret konkur-
rencemzessigt saledes, at lejemal med attraktiv beliggenhed og
hej kvalitet udger et marked for sig. Det er Ledelsens vurdering,
at de lejemal, der indgar i kontortarnene, alle tilherer den bedste
kategori af lejemal, hvorfor den direkte konkurrence er inden for
dette segment.

Kontortarnene er beliggende i et omrdde med gode transport-
og parkeringsmuligheder og er séledes seerligt attraktive for den
del af brugerne, der kommer fra beboelsesomraderne nord for
Kebenhavn. P4 baggrund heraf er det Ledelsens vurdering, at
den primaere konkurrence pa kontorlejemalene skal findes i de
nyudviklede omrader i Nordhavnen, omkring Amerika Plads samt
Tuborg Havn.

Lejeniveauet er preeget af den generelle tendens til stigning i tom-
gang og heraf felgende pres pa lejeniveau, som er set udviklet
igennem 2009 sezerligt for kontorlejemal beliggende i centrum af
Kebenhavn. P& trods af denne generelle stigning i tomgang for
kontorlejemal har kontorlejemal i Kebenhavn i 2009 ikke maerket
et markant fald i nettolejen.

Nettokvadratmeterprisen for lejemal af den type, kvalitet og be-
liggenhed, som kontortérnene tilherer, udbydes til DKK 1.500 til
1.850 pr. m2.

Figur 8: Udvikling i lejeomkostninger (DKK/kvm.) i Kebenhavn 1. kvt. 2006 til 4. kvt. 2009

DKK/kvm.

2.000

1.600
1.200
80
40

0

0
0
1.kvt. 2. kvt.  3.kvt. 4.kvt.  1.kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt.  1.kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt.  1.kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt
2006 2007 2008 2009
B Leje DKK/kvm.* Kgbenhavn - primzer Leje DKK/kvm.* Kabenhavn — sekundeer
Kilde: Sadolin Albzek (2009 og 2010)
* Eksklusive driftsomkostninger og skatter
Figur 9: Tomgang for kontorudlejningsejendomme i Kebenhavn 1. kvt. 2006 til 4. kvt. 2009
Tomgang
10%
8%
6%
4%
2%
0%
1.kvt. 2. kvt.  3.kvt. 4.kvt.  1.kvt. 2. kvt.  3.kvt.  4.kvt.  1.kvt. 2. kvt.  3.kvt. 4.kvt.  1.kvt. 2. kvt. 3. kvt. 4. kvt
2006 2007 2008 2009

B Tomgang - Storkebenhavn
Kilde: Sadolin Albzek (2009 og 2010)



PARKEN | Fortegningsemission 2010 | 41

Beskrivelse af Kontorejendomme

Introduktion

PSE ejer i dag kontortdrne med et samlet udlejningsareal pa
ca. 23.500 m2, beliggende i umiddelbar tilknytning til stadion.
Kontortarnene drives som erhvervsudlejningsejendomme.

Figur 10: Oversigtskort over Kontorejendomme
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Kontortarnene er hovedsageligt indrettet som kontorlejemal, men
udlejes herudover tillige til en reekke af de aktiviteter som den
for omradet geeldende lokalplan &bner mulighed for omfattende
blandt andet konference, restaurant, cafe, fitness samt butikker.

Kontortarnene D, E og F blev opfert i forbindelse med renovering
og ombygning af PARKEN i perioden 1990 — 1992, hvor der blev
etableret tre nye tribuner samt tre nye kontortarne. Kontorlejema-
lene i kontortarn D er frasolgt af Selskabet i 2007. Selskabet ejer
fortsat ejerlejligheden indeholdende Sportscafeen og Matinique
Lounge, der er beliggende i kontortarn D.

Kontortarn F1 (som er en tilbygning til det eksisterende Kontor-
tarn F) og H er opfert i 2009 i forbindelse med nedrivning af den i
1950'erne opferte Coca-Cola tribune, der er blevet erstattet med
en nyopfert tribune samt en bygning indeholdende logepladser
samt lokaler til brug for servicering af stadion og PSEs aktiviteter.
Den nye tribune indeholder 935 m2 kontorlejemal til tredjepart
pa 6. sal i tilleg til de omtalte kontortarne, som er en del af det
samlede udlejningsareal.

Pr. Prospektdatoen er tomgangsprocenten for Selskabets kon-
tortarne inklusive de nyopferte kontortarne F1 og H samt 6. sal i
den nye tribune pa 53 %. Af det samlede udlejningsareal udger
de koncerninterne lejemal 12 % (de koncerninterne lejemal hen-
regnes til det udlejede areal). Der er herudover modtaget opsi-
gelse fra to lejere i tarn E, hvor opsigelsesvarslet udleber efter
Prospektdatoen. De opsagte lejemal udger 8 % af det samlede
udlejningsareal.

Udvikling og strategi
Opferelsen og dermed investeringen i udlejningsejendomme er
sket som en langsigtet investering.

Der var to malsaetninger forbundet med opferelsen af kontortarn
F1 og H. Den ene var at opfere en investeringsejendom med et
langsigtet, fast og stabilt afkast. Den anden var at f& lukket PAR-
KEN helt af med de heraf felgende fordele i forbindelse med af-
holdelse af arrangementer med skydetaget i brug. Opferelsen af
kontortdrnene F1 og H i sammenhaeng med opferelsen af den
nye tribune D har medfert en besparelse i omkostningen pr. op-
fort kvadratmeter kontorlejemal. Opferelsen af en ny tribune D var
nedvendig grundet nedslidning af den gamle tribune.

Hensynet til synergien forbundet med opferelsen af kontortarnene
samtidig med ombygningen af tribune D har veeret medvirkende
arsag til, at opferelsen af kontortdrnene er pabegyndt, uden der
var indgaet lejekontrakter.

Udlejningsejendommenes beliggenhed i tilknytning til PARKEN
giver i tilleeg til synergieffekterne ved opferelsen tillige en reekke
fordele ved den lebende drift. Beliggenheden af kontortarnene
giver saledes Selskabet en mulighed for at kunne tilbyde lejerne
en raekke ydelser i tilleeg til lokaler i form af blandt andet restau-
rant og konferencefaciliteter. Herudover medferer beliggenheden
af kontorlejemalene i tilknytning til PARKEN en mulighed for le-
jerne til at markere deres beliggenhed pa en af Danmarks mest
velkendte adresser.

| forbindelse med udlejning af de nyopferte lokaler er det stra-
tegien at sammenseette en lejermasse, der ogsd medferer en
anvendelse af lokalerne til andet end kontor. De muligheder, der
er i den geeldende lokalplan til anvendelse til blandt andet hotel,
konferencefaciliteter, restaurant og lignende, forseges saledes i
storre grad udnyttet med henblik pa at optimere afkastet pa kon-
tortarnene.

Indtaegter og udgifter

De vaesentligste indteegter i forretningsomradet Kontorejendom-
me vedrerer lejeindteegter fra lejere. De veesentligste omkostninger
i forretningsomradet vedrerer omkostninger til vand, varme mv.

6.5 Lalandia

Markeds- og konkurrentbeskrivelse

Lalandia driver i dag 2 ferie- og aktivitetscentre, dels i Redby,
dels i Billund. En Lalandia-ferie er en ferie, hvor gaesterne bor i
et feriehus i umiddelbar nzerhed af en raekke aktivitetsmulighe-
der. Eksempler pa aktiviteter er blandt andet vandland, legeland,
bowling, minigolf, sportshal, skejtebane, fitness og trampoliner.
| tillzeg til aktiviteterne er der et bymilje med butikker, restauran-
ter, underholdning mv. Det meste er indenders, hvilket betyder
at Lalandia kan tilbyde de samme aktiviteter og oplevelser alle
arets dage. Feriehusene, der er beliggende ved Lalandia, er pri-
vatejede og udlejningen formidles (for de flestes vedkommende)
af Lalandia.

Konkurrenter

Lignende ferieformer tilbydes i Danmark af blandt andet Danland,
Danparcs, Dansk Folkeferie, Skallerup Klit og Sea West. | Europa
er konkurrenterne hovedsageligt ferie- og aktivitetscentrene i
Nordtyskland, sdsom Weissenhéduser Strand, Ostsee Bad Damp
og CenterParcs syd for Hamborg samt ferie- og aktivitetscen-
trene i Holland, hvoraf de fleste drives af CenterParcs.

~
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Udover konkurrencen fra andre ferie- og aktivitetscentre er Lalan-
dia i konkurrence med andre overnatningssteder, sdsom hoteller,
feriehuse og luksus campingpladser.

Markedsstruktur og konkurrenceparametre

Lalandia er markedsleder pa det danske marked. Lalandias mar-
kedsandel udger i 2009 udger 29 % - dvs. 29 % af antal per-
sondegn pa danske feriecentre i 2009 (Danmarks Statistik). Mar-
kedsandelen forventes at stige i 2010, hvor Lalandia i Billund har
&bent i 12 maneder (Lalandia i Billund 8bnede i april 2009) og har
flere feriehuse til radighed for udlejning.

Ledelsen vurderer det som en vigtig konkurrencefordel, at der
tilbydes mange forskellige aktiviteter, og at aktiviteterne vedlige-
holdes, og at der labende tilferes nye aktiviteter. Det er endvidere
Ledelsens vurdering, at centre i sterrelsesordenen 750 — 1.500
feriehuse med tilsvarende store center- og vandlandsfaciliteter
rummer betydelige stordriftsfordele, hvorfor de kapitalmzessige
adgangsbarrierer til markedet vurderes som hgje.

Markedet for ferie- og aktivitetscentre er underlagt en lang raekke
eksterne faktorer. En veesentlig faktor for markedet er antallet af
overnattende turister i Danmark — savel danske som udenland-
ske — samt turisternes preeferencer mellem overnatningstyperne
— hotel, feriehus eller noget helt tredje. Antallet af udenlandske
turister er blandt andet afhaengig af markedsferingen af Danmark
internationalt, valutakursudvikling, den generelle skonomiske ud-
vikling samt vejret i Danmark det foregdende ar.

Det veesentligste markedssegment for ferie- og aktivitetscentre er
familier med bern i alderen 0-14 ar. Den demografiske udvikling i
dette segment er derfor ligeledes vigtig.

Figur 11: Turisters overnatninger i Danmark - antal og
fordelt pa type af overnatningssted
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Kilde: Danmarks Statistik

Antallet af turistovernatninger p& danske hoteller og feriecen-
tre har samlet set udvist en svagt faldende tendens fra 2007 til
20009.

Beskrivelse af Lalandia

Introduktion

Lalandia i Billund &bnede den 24. april 2009. Lalandia i Redby
har gennem 20 ar leveret aktive ferieoplevelser til hovedsageligt
familier med bern i alderen 0-14 ar. Aktiviteten bestar dels i udlej-
ning af feriehuse, dels i drift af ferie- og aktivitetscentre indehol-
dende et stort udbud af forskellige aktiviteter sdsom Aquadome,
minigolf, golf, skejtebane, bowling, legeland, fitness, sportshal,
biografer mv. Udover aktiviteterne er der et indenders bymiljo
med blandt andet restauranter, butikker og underholdning.

Uafhaengigheden af vejret og de mange aktivitetstilbud har gjort
Lalandia til et attraktivt feriested for skandinaviske bernefamilier. |
2009 havde feriehusene ved Lalandia ca. 1,1 million persondegn
(overnatninger). Opgjort i arsveerk er der ca. 460 ansatte tilsam-
men i Lalandia i Redby og Lalandia i Billund.

Lalandia i Redby

Som et led i PSEs strategi om at udvide forretningsgrundlaget,
kebte PSE i januar 2004 75 % af Lalandia i Redby. Samtidig
fik PSE option pa at kebe de resterende 25%, der var ejet af
den davzerende ledelse. Denne option blev udnyttet ultimo 2008,
hvorfor PSE nu ejer Lalandia i Redby 100 %.

Lalandia i Redby blev opfert i 1986-1988, og en sterre ombygning
blev feerdiggjort i 1992. Pa dette tidspunkt bestod Lalandia af et
ferie- og aktivitetscenter samt 636 feriehuse. Til forskel fra i dag var
ferie- og aktivitetscenteret ikke et samlet bygningskompleks med et
overdaekket centermilje. Det bestod derimod af selvstaendige/fritlig-
gende bygninger sdsom vandland, bowlingcenter, supermarked mv.
Konsekvensen heraf var, at ferie- og aktivitetscenteret ikke havde
ret mange geester i vinterméanederne. | 2000 blev bygningerne for-
bundet af overdaekkede arkader, og der blev dermed skabt et sam-
menhaengende indenders bymilje. Dette var medvirkende arsag til,
at antallet af geester i de efterfelgende ar steg markant.

Siden 2004, hvor PSE overtog Lalandia, er der gennemfert vee-
sentlige investeringer. Der er blandt andet opfert en skejtehal, nyt
legeland, udvidet med udenders vandland og opfert 2 biografer.
Der er i dag 752 feriehuse beliggende ved Lalandia i Redby. Alle
feriehuse er privatejede og udlejningen formidles (for de flestes
vedkommende) af Lalandia.

Lalandia ejer byggeretter til at opfere/szelge op til yderligere 174
feriehuse i Redby, hvilket dog kreever dispensation for forteettet
bebyggelse, safremt sterstedelen af feriehusene skal opferes.
Hidtil er dispensation opnaet. Samtidig vil det veere nedvendigt at
investere i @get kapacitet i Aquadome og evrige aktiviteter.

Lalandia i Billund

For at styrke PSEs position pa markedet for ferie- og aktivitets-
centre i Danmark indgik Koncernen i 2006 en aftale med REKA
Gruppen om at investere i opferelsen af et nyt Lalandia i Billund.
Lalandia i Billund, der er beliggende teet ved LEGOLAND® og
Billund Airport, &bnede den 24. april 2009. Udover mange af ak-
tiviteterne, som kendes fra Lalandia i Redby, er der i Lalandia i
Billund tilfert nye aktiviteter og en hejere grad af tematisering.

Ved Lalandia i Billund er der solgt 761 feriehuse. Lalandia har
rettigheder og kebsoptioner pa jord til at kunne opfere og seelge
yderligere ca. 739 feriehuse, séledes at det samlede antal ferie-
huse ved Lalandia i Billund kan komme op pa ca. 1.500 feriehuse.
Det vurderes, at Lalandia i Billund kan opfere ca. 250 feriehuse i
tilleeg til de eksisterende 761 feriehuse, fer en udvidelse af Aqua-
dome og det evrige aktivitetscenter er pakreevet.
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Lalandias udvikling og strategi
Indtjeningspotentialet i Lalandia knytter sig til tre omrader:

1) Udlejning af feriehuse

Lalandia modtager et formidlingshonorar i forbindelse med udlej-
ningen af feriehusene beliggende ved Lalandia. Honoraret deek-
ker markedsferingsomkostninger, provision til turoperaterer samt
administration. Lalandia og feriehusejerne har saledes en felles
interesse i, at feriehusene udlejes s& meget som muligt.

2) Drift af ferie- og aktivitetscentrene

Lalandia driver selv alle aktiviteter, butikker, restauranter mv. i
ferie- og aktivitetscentrene. Udover de overnattende geester fra
feriehusene beseges ferie- og aktivitetscentrene ogsa af dags-
geester. Det er savel turister som lokale beboere fra byerne om-
kring Redby og Billund. Dagsgeester skal ikke betale entré for
at besege Lalandia, men skal betale for de aktiviteter, som de
onsker at benytte.

3) Salg af feriehuse

Lalandia ejer jordareal og byggeretter til yderligere feriehuse. An-
tallet af fremtidige feriehuse, og prisen pa disse, afheenger blandt
andet af udlejningspotentialet.

Lalandia i Redby er gennem &rene blevet udvidet og vedligeholdt,
séledes at det stadig efter 20 ar fremstar som et moderne og at-
traktivt ferie- og aktivitetscenter. Lalandia i Billund tilbyder en ny
form for oplevelse. Udover aktiviteter og nye store vandrutcheba-
ner tilbyder Lalandia i Billund ogsa en hgjere grad af tematisering
end i andre ferie- og aktivitetscentre. Ferie- og aktivitetscenteret
er saledes tematiseret i 2 hovedtemaer. Dels et bymilje, der er
inspireret fra landene omkring Middelhavet, dels en Aquadome,
der er tematiseret som QPsten/Thailand.

Med ferie- og aktivitetscentrene i Redby og Billund er Lalandia
markedsleder i Skandinavien og en af de ferende udbydere af
ferie- og aktivitetscentre for bernefamilier i Nordeuropa.

Lalandias strategi er at fastholde og udbygge den steerke mar-
kedsposition. Samtidig arbejdes der konstant pa at optimere
driftsindtjeningen. Strategien omfatter blandt andet felgende ho-
vedelementer:

Dge kapacitetsudnyttelsen (flere solgte boligdegn)
@ge forbruget pr. besagende gaest (tilkab)

Fokus pa operationel effektivitet

Fokus pa miljget og reduktion af energiudgifter

Salg af yderligere feriehuse

Udvikle samarbejdet med LEGOLAND® Billund Resort.

Afsaetnings- og omseetningsfaktorer
Udlejning af feriehuse sker gennem lokale og internationale ferie-
opholdsdistributerer, rejseselskaber, rederier samt andre kanaler
som internet og call-center. Sterste distributionskanal er Lalan-
dias hjemmeside, der star for ca. 60% af alle feriebookinger. La-
landias call-center er placeret i Redby.

Rentabiliteten i ferie- og aktivitetscentrene afheenger af antallet
af gaester samt af tilkebet pr. geest i restaurationer mv. Antallet af
geester afhaenger af udlejningsprocenten i feriechusene, antallet af
feriehuse samt af antal dagsgeester. Tilkebet pr. geest afheenger
blandt andet af nationalitetsfordelingen blandt geesterne.

Tilkebet er endvidere afhzengigt af vejret — iseer i sommermane-
derne. Saledes er der i perioder med darligt vejr erfaringsmaes-
sigt en hejere omsaetning end i perioder med meget godt vejr.
Antallet af endagsbesegende fra omkringliggende overnatnings-

steder samt lokale gaester er ligeledes hojere i darligt vejr. Den
vejrmaessige effekt pa tilkebet er storst ved Lalandia i Billund, idet
det lokale marked er stort, og idet mange LEGOLAND® turister
overnatter pa de neaerliggende hoteller.

Figur 12: Udvikling i antal persondogn i Lalandia
i 2005-2009
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Note: 2009 indeholder ogsa Lalandia i Billund med effekt fra 24. april 2009.

Danske geester

Tallene for 2005-2008 er antal persondogn realiseret i Lalandia i
Redby alene (bortset fra en mindre del fra udlejning af feriehuse
ved Lalandia i Billund i 2008), hvor antallet af persondegn har
veeret stabilt over den viste arraekke. 2009 inkluderer effekten af
abningen af Lalandia i Billund.

| 2010 forventes antallet af persondegn at stige til ca. 1,3 mil-
lion. Forventningerne understettes af, at antallet af feriehuse ved
Lalandia i Billund eges fra 393 ved indgangen til 2009, 727 ved
udgangen af 2009 til 761 i 2. kvartal 2010 samt at Lalandia i Bil-
lund er &bent i hele kalenderaret 2010.

Lalandia gennemferer lebende geestetilfredshedsundersegelser.
Undersegelser har vist, at geestetilfredsheden er meget hej. Sa-
ledes blev geestetilfredsheden i 2009 pa 97,5 %, hvilket daekker
over at 97,5 % af de adspurgte geester var enten "Tilfredse” eller
"Meget tilfredse” med opholdet. Ledelsen vurderer, at Lalandia
har et hejt antal tilbagevendende geester.

6.6 Fitness

Markeds- og konkurrentbeskrivelse

Introduktion

Begrebet "fitness” daekker over en lang reekke forskellige akti-
vitetsformer, hvor styrketraening, konditionstraening og holdtree-
ning er blandt de mest udbredte. Gennem de seneste artier har
fitness-kulturen set en stor udbredelse, og i dag er ca. 10 % af
den danske befolkning medlem af en kommerciel fithess-kaede
(kilde: IDAN 2010). Det er Ledelsens vurdering, at den egede
markedspenetration skyldes bade et storre fokus pa sundhed ge-
nerelt i samfundet, men ogsa at fitnesstraeningen er tilpasset det
moderne menneskes travle hverdag.

Selvom penetrationen for fitness i Danmark er vokset de senere
ar, ligger den fortsat lavere end i de andre skandinaviske lande.
Ledelsen anslér, at penetrationen pa de mere veludviklede fit-
nessmarkeder i Sverige og Norge er omkring 12-15 % for kom-
merciel fitness (kilde: DFHO). Der er sledes fortsat et veesentligt
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Figur 13: Penetration - kommerciel fitness
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Kilde: IDAN (2010)

veaekstpotentiale pa det danske kommercielle fitnessmarked, fer
penetrationsniveauet i de evrige skandinaviske lande opnas. En
del af veeksten skal findes i, at kommerciel fitness tager markeds-
andele fra ikke-kommerciel fitness.

Fitnessaktiviteter kan bade veere organiseret som individuelle og
som holdbaserede treeningsformer, og der er stor forskel pa fit-
nessudevernes strukturering af treeningen. Omkring 71 % af fit-
ness-medlemmerne treener regelmaessigt, som regel flere gange
om ugen, mens omkring 29 % treener uregelmaessigt (kilde: IDAN
2009). For at imedekomme medlemmernes forskelligartede be-
hov er langt de fleste fitnesscentre udformet som multifunktionelle
centre med béde styrke-, holdtraening mv. En mindre del af de
kommercielle fitnesscentre tilbyder udelukkende styrketraenings-
muligheder, mens mindre grupper af udbydere har seerligt fokus pa
for eksempel wellness, genoptraening eller andet.

Konkurrenter

Overordnet bestar den danske fitnessindustri af to typer af fit-
nessudbydere; kommercielle og ikke-kommercielle. Fitness-
ydelser i kommercielle fitnesscentre tilbydes mod betaling af et
gebyr, kontingent eller lignende, hvorimod et mindretal af fitness-
centrene er placeret pa brugernes arbejdsplads, skole mv. eller er
organiseret som en idreetsforening, hvilket i det felgende benasev-

Figur 14: Konkurrenter pa fithnessmarkedet

nes ikke-kommerciel fitness. Ledelsen vurderer, at langt de fleste
udevere dyrker fitness i et kommercielt fitness-center, i alt ca. 80
% af fitnessudeverne.

Fitnessudbyderne kan endvidere inddeles i landsdaekkende kae-
der og lokale centre/kaeder. Hvor fitness dk og SATS indtil for fa
ar siden var de eneste sterre og landsdeekkende keeder, er der
inden for de seneste ar sket en konsolidering af fitnessindustrien,
sa der i dag er tre store landsdaekkende keeder; fitness dk, Fit-
ness World og SATS med tilsammen 60 % af medlemmerne i
kommercielle fitnesscentre i 2009. fitness dk er den nzeststerste
fitness-kaede med en anslaet markedsandel pa 21 % pa det kom-
mercielle fitnessmarked.

Figur 15: Det danske kommercielle fitnessmarked -
anslaede markedsandele 2009 (medlemmer)
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Markedet for fitness er preeget af relativt sma& adgangsbarrierer. |
et nystartet center kan lokalerne lejes og maskinerne leases, og
saledes kraeves ikke de store initiale investeringer. Med de senere
ars konsolidering af fitnessmarkedet er nye akterers adgangsbar-
rierer i forhold til at blive landsdaekkende imidlertid blevet sterre for
eksempel i forhold til markedsfering og opnaelse af kritisk masse
i form af et hejt antal medlemmer pr. center. Ledelsen vurderer, at
fitness dk har det hejeste antal medlemmer pr. fitnesscenter.

Storre/landsdaekkende
hojtprofilerende kaeder

Fitness World
Fitness One fitness dk Impuls
uleeEy Fitness Syd Charlottehaven
Mindre/regionale kader og
f Well Come —
Foreninger Dansk Fitness lokale hgjtprofilerede centre Andre

Svemmehaller

"Behandlere”

Kilde: fitness dk

fitness & spa

Lokale "basic”

@vrige konkurrenter DGl



PARKEN | Fortegningsemission 2010 | 45

Segmentering og markedsudvikling

Overordnet inddeler fitness dk markedet i tre segmenter; lavpris-,
mellem- og luksusmarkedet. | lavprissegmentet fokuserer fitnes-
sudbyderne pé at levere et billigere produkt til s stor en med-
lemsmasse som mulig. Ofte er produktet snaevert med fokus pa
treeningsfaciliteter, et relativt begraenset udvalg af holdtreening og
et relativt begraenset servicetilbud. | mellemmarkedet er priserne
for medlemskab generelt hejere, hvilket modsvares af et bredere
og dybere produktudbud og generelt et hejere serviceniveau.
fitness dk er placeret i den ovre del af mellemmarkedet. For at
imedekomme den voksende efterspergsel efter luksuscentre er
en raekke fitnessudbydere i dag fokuseret pa luksussegmentet
med et endnu hgjere serviceniveau, udvidede spa-faciliteter mv.
Udbyderne i luksussegmentet er ofte ikke en del af en keede.

Markedet er i udpreeget grad prisfelsomt, og fitnessmedlemmerne
har en klar forestilling om de forskellige udbyderes prisstrukturer.
Det danske fitnessmarked har i forleengelse af den skonomiske
krise gennemgaet strukturelle sendringer, hvor mellemmarkedet
er blevet "presset” af lavprissegmentet, der i dag udger en sterre
del af det samlede fithessmarked. Udviklingen har medfert en sen-
dret konkurrencesituation fra tidligere at veere mellem udbydere
pa mellemmarkedet til nu at veere mellem udbydere pa mellem-
markedet og lavprismarkedet.

Den sterste geografiske koncentration af fitness-centre findes
i Kebenhavn, Arhus samt Odense. Fitnessudevere treener ofte i
neerheden af deres arbejdsplads og/eller hjem og szetter pris pa
den fleksibilitet fitnesskeeder med flere geografiske beliggenhe-
der nzer medlemmernes daglige veeresteder giver. Det er dog kun
et begraenset antal medlemmer, der treener i mere end et center.

Fitnessmedlemmer udviser generelt en lav loyalitet i forhold til fit-
nessudbyderne. En vaesentlig andel af medlemmerne skiftes ud
i lobet af et ar, ofte drevet af rabatkampagner. Udviklingen med
medlemmernes sterre prisfokus har fert til, at nogle udbydere har
oget fokus pa andre differentieringsfaktorer, herunder personale
og service. Eksempler pé eget service er radgivning i relation til
udarbejdelse af et personligt treeningsprogram samt personalets
synlighed og tilgeengelighed, ogsa blandt treeningsmaskinerne,
hvor de enkelte udevere kan hjeelpes og guides i deres treening.

Beskrivelse af fitness dk

Introduktion

PSE erhvervede fitness dk 1. juli 20086. fitness dk er blandt mar-
kedslederne i Danmark og tilbyder medlemmerne et bredt og kva-
litetsorienteret udbud af treeningsydelser — bade individuelt og pa
holdbasis. fitness dk har i dag omkring 2.200 medarbejdere. Kae-
den startede med tre mindre centre i Aalborg og er siden vokset
til 38 centre pa landsplan, hvoraf 21 centre pa Sjeelland, 3 pa Fyn
og 14 iJylland. Som en landsdackkende keaede kan medlemmerne
frit treene i alle centre i Danmark. fitness dk solgte i 2010 centret i
Tommerup og lukkede centret i Herning, da centrene med hensyn
til beliggenhed, sterrelse og treeningsmuligheder faldt uden for
fitness dks koncept.

fitness dks medlemmer bestar af et bredt udsnit af den danske
befolkning. fitness dks primeere ydelser szelges pa medlemsbasis.
fitness dk er medlem af brancheorganisationen DFHO (Dansk
Fitness & Helse Organisation) og Anti Doping Danmark.

Selskabets udvikling og strategi

fitness dk tilbyder, som en fitnesskeede i den evre del af mellem-
segmentet, mere end treening til medlemmerne. fitness dks vision
er at ege antallet af danskere, der treener i fitness- og velveere-
centre, og hjzelpe dem til at fa et sundere liv samt et oget velveere.

fitness dks medlemmer har ogsd mulighed for at f& deres bern
passet mens de traener, og enkelte centre tilbyder spa og velvaere
mv. Der er i alle centre caféomrader for at understrege, at fitness
dk er mere end traening. Denne faktor er et element i fitness dks
strategi om at positionere sig som en fitnessudbyder i den evre
del af mellemsegmentet.

| 2009 omsatte fitness dk for DKK 454,9 mio. og realiserede
et primeert resultat for amortisering og szerlige poster pd DKK
24,9 mio. Med 38 centre og over 100.000 aktive medlemmer
har fitness dk opnaet en kritisk masse i sével antal centre som
antal medlemmer, hvilket indebeerer udnyttelse af betydelige stor-
driftsfordele. Samtidig anses keedens geografiske daekning for
tilfredsstillende. fitness dk har pabegyndt rationaliseringer med
henblik pa at indfere en "best practice” pa tveers af alle keedens
fitnesscentre. Fokus er fremover pa konsolidering, optimering og
central ressourceplanlaegning.

fitness dk tilbyder Les Mills’ treeningskoncept til sine medlemmer.
Les Mills er en ferende producent af treeningsprogrammer, som
over 4,5 million mennesker verden over treener til hver uge. Kon-
ceptet er baseret pé holdtraening, hvor programmet fornyes hver
tredje méaned. Bodystep, Bodypump og Bodyflow er eksempler
pa programmer.

Hvor neesten 40 % af fitnessudeverne har dyrket fitness i mere
end fire ar, har over 50 % kun treenet i deres nuveerende fitnes-
scenter under 12 méaneder. For at ege varigheden af medlemska-
berne har fitness dk som en del af sin strategi et loyalitetspro-
gram, kaldet "fdk-point”, hvor medlemmerne kan optjene point,
eksempelvis ved at treene 10 gange eller mere p& en maned eller
ved at henvise et nyt medlem. Medlemmets optjente fdk-point
kan indleses til fitnessprodukter som for eksempel sportstasker,
handkleeder, drikkedunke mv.

Erhvervsaftaler udger omkring 20 % af fitness dks omsazetning.
Erhvervsaftaler bestar eksempelvis af en garanti fra en virksom-
hed om et vist antal rabatterede medlemskaber. Det er de ansatte
selv, der betaler for medlemskabet.

fitness dk indferte i 2008 en markedsstrategi uden leengereva-
rende bindingsperioder for medlemmerne. | 2010 fokuseres pa
de 18-40 arige med en lavere pris for alle medlemmer. De unge
far en lavere pris, hvilket modsvarer denne gruppes hgjere prisfel-
somhed. Samtidig er prisen szenket for de 25+ arige i erkendelse
af, at relativt flere i denne aldersgruppe i hejere grad fokuserer pa
pris og derfor har skiftet fra mellemmarkedet til lavprisudbydere.

fitness dk arbejder konstant med at ege serviceniveauet over for
medlemmerne blandt andet gennem serviceprogrammer over for
selskabets ansatte. Som en del af indmeldelsesprisen far med-
lemmerne et introduktionsprogram, og en instrukter introducerer
medlemmet til centret.

fitness dk anvender aktivt markedsfering til at f& nye medlemmer
samt fastholde sit image og kendskabsniveau i befolkningen.
fitness dk anvender vaesentlige midler i branding af selskabet.
Branding er en af de veesentligste faktorer for at tiltreekke nye
medlemmer.

Indtaegter og udgifter

De veesentligste indteegter i fitness dk stammer fra medlem-
mernes abonnementer samt erhvervsaftaler. De veesentligste
omkostninger knytter sig til vareforbrug i forbindelse med salg af
produkter, husleje- og driftsomkostninger pa lejemal, personale-
omkostninger, administration og markedsfering.

~




46 | PARKEN | Fortegningsemission 2010

6.7 Afhaengighed af immaterielle
rettigheder og kontrakter

PSE er for at kunne drive sin virksomhed afhzengig af, at de af F.C.
Kebenhavn og FCK Handbold benyttede spillelicenser oprethol-
des. Der henvises til afsnittet "Riskofaktorer” for en beskrivelse af
risikoen for, at de benyttede spillelicenser ikke kan opretholdes.

Lalandias virksomhed er afheengig af, at der opretholdes en hgj
andel af feriehusejere, der har indgdet en formidlingsaftale. Der
henvises til afsnittet "Riskofaktorer” for en beskrivelse af risikoen
for, at der ikke kan opretholdes en hegj andel af feriehusejere, der
har indgéet en formidlingsaftale.
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7 Organisationsstruktur

7.1 Koncernstruktur

PARKEN Sport & Entertainment A/S er moderselskab i PSE og
ejer pr. Prospektdatoen felgende datterselskaber, der alle er re-

gistreret i Danmark:

PARKEN Sport & Entertainment A/S*

Nom. DKK 49.376.000

FCK Handbold A/S
(nom. DKK 500.000)

PARKEN Venues A/S
(nom. DKK 5.010.000)

Driftsselskabet af
1. marts 2006 A/S**

(nom. DKK 1.111.611)

Fitness dk Holding A/S
(nom. DKK 38.333.332)

100 % ——

100 % ——

Fitness dk A/S
(nom. DKK 2.062.000)

100 %

100 %

100 %

100 %

Fdk, Faaborg ApS

(nom. DKK 500.000)

100 %

ERS Invest af 23/7 1999 ApS
(nom. DKK 127.500)

25 %

25 %

25 %

Skansen Huse A/S
(nom. DKK 500.000)

Ejendomsselskabet 4 F A/S
(nom. DKK 5.000.000)

Lalandia A/S
(nom. DKK 5.000.000)

100 %

Lalandia Badeland A/S
(nom. DKK 500.000)

75 %

75 %

75 %

100 %

Lalandia Billund A/S
(nom. DKK 15.000.000)

* Indeholder F.C. Kabenhavn, Kontorejendomme samt moderselskabsaktiviteter. Global Goal ApS var ejet med 70 %, men er solgt
i februar 2010. RoBow Investments No. 93 (Propriertary) Ltd. ejes med 100 %. Selskabet er uden aktivitet (Sydafrika).

** Montepaone s.r.l. ejes med 70 % og er uden aktivitet (Italien).

PSE har pr. Prospektdatoen ingen ejerandel i associerede selskaber.
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8 Ejendomme, anlaeg
og udstyr
8.1 Faciliteter

Ejede grunde og bygninger

Selskabet

PARKEN er beliggende pa P.H Lings Allé og Oster Allé i Ke-
benhavn. PARKEN bestar af stadion med tribunerne A, B, C og
D med tilherende servicefaciliteter. | forbindelse med bygningen
af tribune D er endvidere opfert administrationslokaler som en
del af tribunen. Herudover bestar PARKEN af kontortarnene E, F,
F1 og H, hvor F1 er en tilbygning til kontortarn F, som er opfert i
tilknytning til opferelsen af den nye tribune. Der henvises til for-
retningsbeskrivelsen for kontorejendommene for en oversigtsteg-
ning over PARKEN.

Kontortarn D er beliggende pa en seerskilt matrikel i PARKEN.
Kontortarn D er, bortset fra ejerlejligheden indeholdende Sports-
cafeen og Matinique Lounge, solgt til tredjemand, se afsnit "Vee-
sentlige kontrakter — Salg af kontortarn D".

Stadion og tribunerne kan efter lokalplanen alene anvendes til
fritidsforméal sdsom idreetsanleeg med dertil herende administra-
tion, publikumsfaciliteter mv. Herudover méa stadion og tribunerne
anvendes til koncerter og andre kulturelle arrangementer, kon-
ferencer, selskaber, udstillinger og lignende. Der ma endvidere
indrettes butikker til salg af udsalgsvarer i tilknytning til stadion-
anlaegget.

Antallet af arrangementer pé stadion med deltagelse af mere end
8.500 tilskuere/deltagere ma ikke overstige 65 arligt, hvoraf hojst
tre ma veere motorsportsarrangementer.

Selskabet har i forbindelse med opferelsen af den nye tribune D
erhvervet en reekke byggeretter fra Kebenhavns Kommune, hvor
byggeretternes anvendelsesformal er fastlagt til enten sportslige/
kulturelle formal eller til kontorer og andet serviceerhverv, se af-
snittet om "Veesentlige kontrakter”. En del af byggeretterne med
anvendelsesformalet kontorer og andet serviceerhverv er anvendt
til opferelsen af administrationslokalerne i tilknytning til tribune D,
herunder til 6. sal i tribune D, der anvendes til udlejning til kontor-
formal til tredjemand.

Kontortarnene kan efter lokalplanen anvendes til serviceerhverv i
form af kontorer samt til hotel, konferencefaciliteter, restauranter
og lignende. Der kan indrettes indtil 28.000 m2 til dette formal
som en integreret del af stadionanleegget.

Kontortarnene anvendes til udlejning til tredjemand, bortset fra
visse konferencefaciliteter i kontortarn H, Super Shoppen samt
de kontorarealer, som lejes af PARKEN Venues A/S.

Hele PARKEN er omfattet af en tinglyst deklaration, hvorefter sta-
dion og kontortarnene overgar til Kebenhavns Kommune veder-
lagsfrit den 15. november 2020 (hjemfaldsforpligtelse). Denne
frist kan mod betaling af DKK 2 mio. forleenges til 15. november
2060. Den gamle skejtehalsgrund er omfattet af en aftalt tilba-
gekabsret for Kebenhavns Kommune. Der henvises til afsnittet
"Veesentlige kontrakter”.

De af PSE fra Kebenhavns Kommune erhvervede byggeretter er
ligeledes blevet omfattet af denne hjemfaldsforpligtelse, uanset at
de er erhvervet uden tilbagekebsret for Kebenhavns Kommune,
da de er placeret pa det matr. nr., hvorpa hjemfaldsforpligtelsen
hviler.

Herudover er Selskabet ejer af klubhuset beliggende pa Jens
Jessensvej 10 A, der ligger i tilknytning til treeningsbanerne pa
KBs anlzaeg. Klubhuset kan alene anvendes til formal i tilknytning
til idreetsudevelse.

Endelig er Selskabet ejer af en ejerlejlighed beliggende pa Frede-
riksberg, et parcelhus beliggende i Vedbaek samt gennem Drifts-
selskabet af 1. marts 2006 A/S en ejerlejlighed beliggende i Ke-
benhavn. Disse ejendomme anvendes til brug for spillere, treenere
og den sportslige ledelse.

Tabel 4: Ejendomsoversigt for Selskabet samt Drifts-
selskabet af 1. marts 2006 A/S - ejede grunde og
bygninger

Beliggenhed Grundareal Etagemeter
ekskl.

kaelderlokaler

Matr.nr. 6152 Udenbys Klaedebo Kvarter, Kebenhavn
Per Henrik Lings Allé 2

2100 Kgbenhavn @

PARKEN bestar af

Stadion

Tribune A, B, C og D samt

Kontortarnene E, F, F1 og H

(kontortarn D er solgt

til tredje mand) 41.662 m? 70.212 m?
Sportscafé og Matinique lounge 2.263 m2
Klubhus 1.899 m? 715 m?
Ejerlejligheder og parcelhus 1.000 m2 356 m2

Lalandia

Lalandia i Redby ejer gennem Lalandia Badeland A/S og Ejen-
domsselskabet 4F A/S det i Redby beliggende ferie- og aktivi-
tetscenter med tilherende Aquadome pa i alt 24.131 m2.

Ferie- og aktivitetscentret med tilherende Aquadome kan alene
anvendes til rekreative formal og til fritids- og turistanleeg her-
under feriecenter med vandland, skejtehal, biograf mv. Der kan
ligeledes etableres dagligvare- og udsalgsvarebutikker op til et
samlet butiksareal pa 4.000 m2.

Herudover ejer Lalandia i Redby gennem Skansen Huse A/S og
Ejendomsselskabet 4F A/S et grundareal pa ca. 300.000 m2, der
kan anvendes til fremtidig opfersel af yderligere feriehuse.

Lalandia i Billund ejer gennem Lalandia Billund A/S det i Billund
beliggende ferie- og aktivitetscenter med tilherende Aquadome
paialt 28.078 m2.
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Lalandia i Billund ejer endvidere et yderligere grundareal pa ca.
740.000 m?, der kan anvendes til fremtidig opfersel af yderli-
gere feriehuse. Endvidere har Landia i Billund en optionsret til
at erhverve yderligere 623.298 m? jordareal fra Kirkbi A/S, der
ligeledes kan anvendes til opfersel af feriehuse. Der henvises til
afsnittet "Veesentlige kontrakter” for en nzermere beskrivelse af
optionsaftalen.

Tabel 5: Ejendomsoversigt for Lalandia i Redby og
Lalandia i Billund - ejede grunde og bygninger

Beliggenhed Grundareal Etagemeter
ekskl.

keelderlokaler

Lalandia i Billund

Aguadome samt ferie- og aktivitetscenter
Ellehammers Alle 3

7190 Billund

Hertil kommer grundareal pa
ca. 740.000 m2

Lalandia i Redby
Aquadome samt ferie-

og aktivitetscenter

Lalandia Centret 2

4970 Redby

Hertil kommer grundareal pa
ca. 300.000 m?

36.667 m? 28.078 m?

129.468 m? 24,131 m?

129.468 m? 24,131 m?

Lejede grunde og bygninger

Selskabet

Selskabet har lejekontrakt pa i alt 2.878 m2 kontor og konference-
faciliteter i tarn D i PARKEN. Sterstedelen af det lejede anvendes
ikke leengere af Selskabet. Selskabet har givet en underskudsga-
ranti for huslejen til udlejer frem til 1. marts 2014. Selskabet har
med virkning fra 8. februar 2010 fremlejet 1.262 m? til Slots- og
Ejendomsstyrelsen tidsbegreaenset frem til 28. februar 2014. Sel-
skabet forseger ligeledes at fremleje de resterende 1.616 m2 til
tredjemand.

Herudover har Selskabet lejet lejligheder beliggende i Storke-
benhavn, der anvendes til brug for de spillere, som blandt andet
er berettigede til fri bolig i henhold til deres spillerkontrakter.

fitness dk

fitness dk har indgaet lejekontrakter for sine fitnesscentre. Her-
udover er der indgéet lejekontrakt med Selskabet for administra-
tionslokalerne og en lejekontrakt for de lokaler, der anvendes til
instrukterskolen. fithess dks samlede lejemal udger ca. 76.700
m2 og den arlige leje ekskl. driftsomkostninger udger i 2009 ca.
DKK 93,7 mio. Visse af lejemal er pr. Prospektdatoen opsigelige
fra lejers side og andre er uopsigelige frem til 1. januar 2024.
Den samlede huslejeforpligtelse udger DKK 668 mio. pr. 31. de-
cember 2009.

Anlaeg og udstyr
PSEs anleeg og udstyr bestar af driftsmateriel, inventar, indret-
ning af lejede lokaler, biler, maskiner mv.

Regnskabsmaessig vaerdi af materielle aktiver pr. 31. december
2009

Tabel 6: Regnskabsmaessig veerdi af materielle aktiver
pr. 31. december 2009

DKK 000
Investeringsejendomme 428.836
Stadionanlaegget PARKEN 509.893
@vrige grunde og bygninger 856.612
Indretning af lejede lokaler 56.789
Andre anleeg, driftmateriel og inventar 202.018
Materielle aktiver under opfersel 13.225

8.2 Forsikring

PSE seger i videst muligt omfang at veere daekket ind forsikrings-
maessigt. AON administrerer PSEs forsikringer med undtagelse
af forsikringer deekkende fitness dk.

PSE har tegnet samtlige lovpligtige forsikringer pa bygninger,
spillere og evrige ansatte. Dette geelder savel for PARKEN, PAR-
KEN Venues A/S, Lalandia i Redby og Billund som fitness dk.

PSE har tegnet en reekke tilleegsforsikringer som bestyrelses- og
direktionsansvarsforsikring, herunder i relation til Udbuddet, for-
sikring af spillerne, bade hvor forsikringssummen tilgar spilleren
selv og hvor forsikringssummen tilgar F.C. Kebenhavn. Derudover
har PARKEN tegnet terrorforsikring, Entrepriseforsikring, husleje-
tabsforsikring, oprydningsforsikringer og All-Riskforsikringer.

Hovedparten af PSEs forsikringer er etarige og fornys efter for-
handling hvert ar ved arsskiftet. De lovpligtige forsikringer fort-
saetter uden forhandling.

F.C. Kebenhavn har endvidere tegnet forskellige forsikringer pa
sine SAS Liga-fodboldspillere, henholdsvis lovpligtig arbejdsska-
deforsikring, forsikring mod permanent tab af erhvervsevnen som
professionel fodboldspiller, en heltidsulykkeforsikring ved 100 %
invaliditet eller ded og forsikring til deekning af tab for F.C. Ke-
benhavn som felge af erhvervsevnetab. Forsikringssummen for
erhvervsevnetab og heltidsulykkeforsikring, der vil tilga spilleren
i tilfeelde af at forsikringsbegivenheden indtreeder, udger mini-
mumsdaekningen for en fuldtidsansat, som hvis kontraktforholdet
felger overenskomsten, hvilket er tilfzeldet for ansatte spillere hos
F.C. Kebenhavn. F.C. Kebenhavns forsikring mod erhvervsevnetab
er individuelt fastsat for den enkelte spiller.

8.3 Milje
PSEs aktiviteter er underlagt en reekke miljgmeessige love og regler.

Det er Ledelsens vurdering, at PSE i al veesentlighed overholder
geeldende miljglovgivning og besidder nedvendige tilladelser, og
Ledelsen har ikke kendskab til miljgforhold, der kan have veesent-
lig betydning for PSEs anvendelse af dets materielle aktiver.

~
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9 Gennemgang af drift
og regnskaber

| nedenstdende tabel vises udvalgte historiske koncernregn-
skabsoplysninger for Koncernen for regnskabsaret 2009 med

Tabel 7: Hoved- og nogletal for Koncernen

sammenligningstal for 2008 og 2006/07 udarbejdet i overens-
stemmelse med IFRS som godkendt af EU.

Hoved- og negletal er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS
og "Anbefalinger og negletal 2005" fra Dansk Finansanalytiker-
forening. Se afsnittet "Definitioner — Nogletalsdefinitioner”.

DKK mio.
2009 2008 2006/07
(12 mdr.) (12 mdr.) (18 mdr.)

Hovedtal
Nettoomsaetning 1.752,2 1.597,9 1.491,7
Veerdiregulering af investeringsejendomme -38,0 0,0 58,4
Indtaegter i alt 1.714,2 1.597,9 1.550,1
Eksterne omkostninger 990,8 978,6 691,0
Personaleomkostninger 459,1 378,4 478,7
Afskrivninger 83,3 63,0 73,5
Primeert resultat for amortiseringer, transferaktiviteter og szerlige 181,0 177,9 306,9
Amortiseringer 5,4 4,9 38,6
Resultat af transferaktiviteter -86,4 -18,5 -39,4
Seerlige poster -243,0 13,8 -5,6
Resultat af finansielle -93,1 -121,7 -61,4
Resultat for skat -246,8 46,6 161,9
Avrets resultat -239,0 33,6 130,5
Langfristede aktiver 2.518,4 2.244.8 1.596,3
Kortfristet aktiver 393,8 952,6 786,1
Aktiver i alt 2.912,2 3.197,4 2.382,4
Aktiekapital 49,4 49,4 49,4
Egenkapital 318,5 551,2 664,6
Langfristede forpligtelser 1.259,4 1.353,3 395,1
Kortfristede forpligtelser 1.334,4 1.292,9 1.322,7
Pengestrom fra driften 584,8 -8,9 69,3
Pengestrom til investering, netto -579,7 -752,0 -426,6
Heraf til investering i materielle aktiver -536,9 -624,2 -256,3
Pengestrom til finansiering 44,9 782,3 404,8
Pengestrom i alt 50,1 21,4 47,5
Nettorentebaerende geeld 1.944,7 1.956,7 1.035,6

Ngagletal
Overskudsgrad, i % 10,6 11,1 19,8
Afkastningsgrad, i % ¥ 6,2 5,6 8,6
Likviditetsgrad, i % 29,5 73,7 59,4
Egenkapitalandel (soliditet), i % 10,9 17,2 27,9
Indre veerdi pr. aktie 129,0 223,3 269,2
Udbytte pr. aktie, DKK 0,00 0,00 0,00
Aktiekurs, ultimo 303,00 400,00 1.216,0
Egenkapitalforrentning, i % * -55,0 5,5 15,6
Resultat pr. aktie (EPS), i DKK -100,93 12,78 50,51
Resultat pr. aktie udvandet (EPS-D), i DKK -100,93 12,47 49,20
Cash Flow Per Share (CFPS), i kr. 236,88 -3,62 18,71
Payout ratio, i % 0,00 0,00 0,00

* De for 2006/07 anferte tal er beregnet for en 12 méaneders periode.
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Gennemgang af drift og regnskaber

Denne gennemgang ber leeses i sammenhzaeng med PSEs revi-
derede arsrapporter samt det i afsnittet "Bilag — Regnskabsop-
lysninger” indeholdte koncernregnskab for regnskabsaret 2009
med sammenligningstal for regnskabsérene 2008 og 2006/07.

Koncernregnskabets sammenligningstal for 2006/07 omfatter 18
maneder (perioden 1. juli 2006 — 30. juni 2007). Sammenlig-
ningstallene er derfor ikke sammenlignelige med 2008 og 2009,
som omfatter 12 maneder (1. januar — 31. december).

Af hensyn til sammenligneligheden praesenteres szerlige poster
seerskilt i resultatopgerelsen. Regnskabsposten omfatter vaesent-
lige indtaegter og omkostninger, der har en seerlig karakter i forhold
til Koncernens ordinzere driftsaktiviteter herunder nedskrivning af
immaterielle og materielle aktiver. Z/Endringerne i praesentationen
af resultatopgerelse pavirker ikke periodens resultat, aktiver og
egenkapital. Der er foretaget sendring af sammenligningstallene.
Se afsnittet "Bilag — Regnskabsoplysninger — Note 1 og 38".

Primeere faktorer der har indflydelse pa PSEs driftsresultat

PSEs driftsresultat pavirkes overordnet af blandt andet falgende
faktorer:

B Den samfundsekonomiske krise og den efterfelgende
negative udvikling i konjunkturerne.

m  Udviklingen i renteniveauet pa grund af PSEs betydelige
nettorentebzerende geeld.

®  Sports-, koncert-, konference-, ejendoms-, ferie- og fitness-
branchen er alle konkurrencepraegede. Fastholdelsen af PSEs
konkurrenceposition afhzenger af PSEs fortsatte evne til at til-
byde produkter, der appellerer til forbrugerne.

®m  QOpretholdelse af PSEs steerke brands og markedsposition.

B Andringer i skatte-, moms- og afgiftslovgivningen.

®  Omkostninger til energi, varme og vand.

®  Udvikling i driftsudgifterne.

®  Evnen til at tiltreekke og fastholde de relevante kompetencer
og neglemedarbejdere.

m  Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme (positive og
negative) samt szerlige poster i det omfang, de forefindes i det
pageeldende ar, herunder nedskrivning af goodwill, immateri-
elle aktiver samt andre langfristede aktiver.

Inden for PSEs enkelte forretningsomrader pavirkes driftsresul-
tatet af blandt andet folgende faktorer:

Sport

® Sportslige resultater er af afgerende betydning for éntre-,
preemie- og TV-indteegter.

m  |ndteegterne fra kommercielle samarbejdspartnere (sponsorer)
— som blandt andet er afhzengig af den samfundsekonomiske
udvikling og de sportslige resultater.

B Resultat af transferaktiviteter.

®  Udvikling i driftsudgifter.

PARKEN Venues
® PARKEN som den foretrukne lokation for sports- og under-
holdningsarrangementer i Danmark.

®  Indteegterne fra kommercielle samarbejdpartnere (sponsorer)
— som blandt andet er afhaengig af den samfundsekonomi-
ske udvikling, de sportslige resultater hos F.C. Kebenhavn og
fodboldlandsholdet samt det udbud af sports- og underhold-
ningsarrangementer som PARKEN Venues vil veere i stand til
at tilbyde.

B Evnen til at tiltreekke attraktive sports- og underholdningsar-
rangementer.

®  Udvikling i driftsudgifter.

Kontorejendomme

®  Udviklingen i efterspergsel efter kontorlejemal svarende til
PARKENs og udviklingen i lejeniveau, tomgang, diskonte-

ringssatser, skatteafskrivningsregler og driftsomkostninger.

Lalandia
®  Salg af feriehuse.

®  Udviklingen i antal geester, solgte boligdegn, den gennemsnit-
lige boligdegnspris, persondegn samt tilkeb pr. person.

®  Udvikling i driftsudgifter.

Fitness
B Antal medlemmer/medlemspris.

Optimal udnyttelse af lejemal.

®m  Afvikling af urentable fitnesscentre.
®  Udvikling i driftsudgifter.
Regnskabsmaessige skon

Regnskabsmeessige vurderinger vedrarende
koncernregnskabet

Der henvises til afsnittet "Bilag — Regnskabsoplysninger — Note
1", for en neermere redegerelse for regnskabsmeessige vurderin-
ger vedrerende koncernregnskabet.

Skensmeessig usikkerhed vedrorende regnskabsposter

Der henvises til afsnittet "Bilag — Regnskabsoplysninger — Note
1", for en nzermere redegerelse for skensmeessige usikkerhed
vedrerende regnskabsposter.

Anvendt regnskabspraksis

Som led i anvendelsen af Koncernens regnskabspraksis foreta-
ger Ledelsen vurderinger, ud over skensmaessige vurderinger,
som kan have veesentlig indvirkning pa de i koncernregnskabet
indregnede belgb. Der henvises til afsnittet "Bilag — Regnskabs-
oplysninger — Note 17, for en neermere redegerelse herfor.

Der henvises til afsnittet "Bilag — Regnskabsoplysninger — Note
37" for en naermere redegerelse for den anvendte regnskabs-
praksis for regnskabsérene 2009, 2008 og 2006/07.

~
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Koncernregnskab for regnskabsaret 2009 med sammenlig-
ningstal for regnskabsarene 2008 og 2006/07

Indtaegter
De samlede indteegter udgjorde DKK 1.752 mio. i 2009 mod
DKK 1.598 mio. i 2008 og DKK 1.492 mio. i 2006/07.

Hvis der isoleres for det forhold, at der i 2006/07 er tale om 18
maneders regnskabsperiode, er det vaesentligt at fremheeve fol-
gende forhold i udviklingen i indteegterne fra 2006/07 til 2008:

B | 2008 blev leveret i alt 393 feriehuse ved Lalandia i Billund,
som i 2008 medferte indteegter pa i alt DKK 629 mio., mens
der i 2006/07 ikke blev leveret feriehuse.

®  FC. Kebenhavn deltog i UEFA Champions Leagues gruppe-
spil i 2006/07, hvilket ikke var tilfeeldet i 2008. | 2008 var der
séledes et veesentligt fald i éntre-, TV- og preemieindtaegter
samt indteegter fra samarbejdspartnere (om end netop del-
tagelse i gruppespillet havde en positiv afsmittende effekt pa
indteegter fra samarbejdspartnere i 2008 pa grund af samar-
bejdsaftalernes varighed).

B Fald i merchandiseindtaegterne i 2008 sammenlignet med
2006/07, hvilket kan henferes til skuffende sportslige resulta-
ter i foraret 2008.

B P3 grund af frasalget af Billetlugen A/S i februar 2008, var der
en nedgang i provisioner og billetgebyrer i 2008 sammenholdt
med 2006/07.

B En positiv udvikling i medlemstal og dermed en stigning i ind-
teegterne i fitness dk i 2008 sammenlignet med 2006/07.

B En positiv udvikling i Lalandia segmentet ferte til en stigning
i indteegterne (udover feriehussalget) fra 2006/07 til 2008.
Lalandia i Billund havde dog en forholdsvis lav drifts- og udlej-
ningsaktivitet i 2008, idet kun ca. halvdelen af feriehusene var
leveret i 2008, ligesom den officielle dbning af aktivitetscenter
og Aquadome ferst var i april 2009.

B | ejeindteegter fra udlejningsejendomme var lavere i 2008 end
i 2006/07 blandt andet som felge af salget af det sydestlige
kontortarn i efteraret 2007.

| 2009 er der en nettostigning i indteegterne sammenholdt med
2008 pa DKK 154 mio. Fald i indteegterne hidrerer fra salg af
feriehuse, DKK 561 mio. i 2009 mod DKK 629 mio. i 2008, mens
stigningen kan henferes til iszer folgende forhold:

®  En stigning i entré, TV- og preemieindtaegter, som iszer kan
henferes til F.C. Kebenhavns deltagelse i UEFA Europa Lea-
gue via den ekonomisk attraktive play-off kamp i UEFA Cham-
pions League, det danske mesterskab samt finalen i pokaltur-
neringen (Ekstra Bladet Cup).

B En positiv udvikling i indteegter fra samarbejdspartnere, som
blandt andet kan henferes til det vundne danske mesterskab
samt sejr i pokalturneringen (bonusser mv.).

®  PARKEN Venues bidrog i vaesentligt omfang til stigningen ved
salg af F&B ved de i alt 41 arrangementer i PARKEN i 2009
sammenholdt med 34 arrangementer i 2008.

®  Abningen af Lalandia i Billund i april 2009 bidrog Ipositivt med
indteegter fra F&B, provisioner (feriehusudlejning) og evrigt

varesalg. 2009 er det forste driftsér for Lalandia i Billund (8
maneder).

m fitness dk bidrog med en stigning i medlemskontingenterne
fra 2008 til 2009 blandt andet som felge af en generel pris-
stigning i medlemskontingentet.

®  Andre indteegter steg som felge af salg i fitness dk af merc-

handise og andre tilkebsprodukter.

Pavirkningen pa arets resultat fra salg af feriehuse
i 2009 og 2008 kan vises som folger:

DKK mio.

2009 2008 1 alt
Indteegter 560,5 628,8 1.189,3
Omkostninger 402,7 487,2 889,9
Avance ved salg
af feriehuse 157,8 141,6 299,4
Antal huse leveret 334 393 727

Der er solgt yderligere 34 feriechuse, som leveres og indtaegts-
feres i 2010, hvorefter alle 761 solgte feriehuse er afleveret og
indteegtsfert.

Veerdiregulering af investeringsejendomme

Der blev i 2008 ikke foretaget veerdiregulering af investerings-
ejendomme. | 2006/07 blev der foretaget positiv vaerdiregulering
med DKK 58,4 mio., hvoraf DKK 54,2 mio. udgjorde avance ved
salg.

Der blev i 2009 foretaget veerdiregulering af investeringsejen-
domme med DKK -38,0 mio. (DKK 0 kr. i 2008).

Eksterne omkostninger, personaleomkostninger og af- og
nedskrivninger

Omkostningerne udger DKK 1.533,2 mio. i 2009 mod DKK
1.420,0 mio. i 2008 og DKK 1.243,2 mio. i 2006/07.

Isoleret for at der i 2006/07 er tale om 18 maneders regnskabs-
periode, felger udviklingen i eksterne omkostninger og perso-
naleomkostninger udviklingen i aktivitet og omsaetning, idet dog
felgende forhold skal fremhaeves:

® Vareforbrug i forbindelse med salg af feriehuse ved Lalan-
dia i Billund udgjorde i 2008 DKK 487,2 mio. mod DKK O i
2006/07.

m  Eksterne omkostninger i Lalandia i Billund i 2008 modsvares
ikke helt af tilsvarende drifts- og udlejningsaktivitet pa grund
af den opbyggende fase med feriehuse mv. samt et ikke abnet
center.

®  Stigningen i personaleomkostninger i 2008 sammenholdt
med 2006/07 som primzert kan henferes til &bning af nye cen-
tre samt generel stigende medlemstilgang i fitness dk.

®  Afskrivninger i 2008 er stort set pa niveau med 2006/07, hvis
der ses bort fra forskellen i regnskabsperioderne.
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| 2009 felger udviklingen i eksterne omkostninger og personale-
omkostninger udviklingen i aktivitet og omsaetning, idet dog fel-
gende forhold skal fremheeves:

®  Driftsomkostninger vedrerende ejendomme udgjorde i 2009
DKK 240,2 mio. mod DKK 186,7 mio. i 2008. Stigningen kan
blandt andet henferes til &bningen af Lalandia i Billund og fit-
ness dk (ny&bnede centre i 2008 far fuld virkning i 2009).

®  Vareforbrug i forbindelse med salg af feriehuse ved Lalandia i
Billund udgjorde i 2009 DKK 402,7 mio. mod DKK 487,2 mio.
i 2008. Faldet i vareforbruget kan i al veesentlighed henferes
til feerre leverede huse i 2009 sammenholdt med 2008.

m Stigningen i personaleomkostninger kan primeert henferes til
abningen af Lalandia i Billund. | 2009 har PSE i gennemsnit
beskaeftiget 983 medarbejdere mod 764 i 2008.

® Der er en stigning i afskrivninger i 2009 sammenholdt med
2008, hvilket kan henferes til ibrugtagningen af de nye facili-
teter i PARKEN og Lalandia i Billund og i Redby.

Primeert resultat foer amortiseringer, transferaktiviteter og
saerlige poster

Primzert resultat for amortiseringer, transferaktiviteter og seerlige
poster udgjorde DKK 1779 mio. i 2008 svarende til et fald pa
DKK 129,0 mio. i forhold til 2006/07 (18 maneder).

| 2009 udgjorde primeert resultat fer amortiseringer, transferakti-
viteter og seerlige poster DKK 181,0 mio. hvoraf avance ved salg
af feriehuse udgjorde DKK 157,38 mio. (DKK 141,6 mio. i 2008).
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme udgjorde DKK
-38,0 mio. (DKK 0 i 2008).

Amortiseringer

Amortiseringer udgjorde DKK 5,0 mio. i 2008, hvilket svarede til
et fald pa DKK 33,6 mio. i forhold til 2006/07. Faldet kan hen-
fores til, at der i 2006/07 blev foretaget en sterre amortisering
af ordrebeholdningen identificeret i forbindelse med fordeling af
kebesummen ved overtagelsen af fitness dk.

Amortiseringer udgjorde DKK 5,4 mio. i 2009, hvilket er pa ni-
veau med 2008.

Resultat af transferaktiviteter

Det samlede transferresultat blev p& DKK -18,5 mio. i 2008 mod
DKK -39,4 mio. i 2006/07. Transferindteegter udgjorde DKK 59,5
mio. i 2008 mod DKK 49,5 mio. i 2006/07. De vaesentligste ind-
teegter i 2008 hidrerte fra salget af Brede Hangeland til engelske
Fulham FC og Michael Gravgaard til franske FC Nantes. Trans-
feromkostninger udgjorde DKK 21,0 mio. i 2008 mod DKK 27,9
mio. i 2006/07, mens amortiseringer af kontraktrettigheder ud-
gjorde DKK 56,9 mio. i 2008 mod DKK 61,0 mio. i 2006/07.

| 2009 udgjorde transferindteegter DKK 10,3 mio. mod DKK 59,5
mio. i 2008. F.C. Kebenhavn havde i 2009, som flertallet af euro-
peeiske klubber, vanskeligt ved at afheende spillere pa et meget
stille transfermarked. Transferomkostninger udgjorde DKK 14,0
mio. i 2009 mod DKK 21,0 mio. i 2008. Amortiseringer af kon-
traktrettigheder udgjorde DKK 82,8 mio. i 2009 mod DKK 56,9
mio. i 2008. Det samlede resultat af transferaktiviteter udgjorde
DKK -86,4 mio. i 2009 mod DKK -18,5 mio. i 2008.

Seaerlige poster
Sceerlige poster udgjorde i 2008 DKK 13,8 mio. mod DKK -5,6
mio. i 2006/07. 1 2008 bestod szerlige poster af avance pa DKK

29,4 mio. fra salg af en dattervirksomhed (Billetlugen A/S), ned-
skrivning af ejendom med DKK 2,0 mio. samt betaling for afsta-
else af lejemal med DKK 13,6 mio. Seerlige poster i 2006/07
omfattede nedskrivning af den tidligere hovedtribune.

Seerlige poster udgjorde i 2009 DKK -243,0 mio. og bestod af
nedskrivninger af goodwill med DKK 163,8 mio., fordelt pa fit-
ness dk med DKK 160,0 mio., Global Goal med DKK 2,5 mio. og
PARKEN med DKK 1,3 mio., nedskrivning af ejendom med DKK
12,0 mio., nedskrivning af aktiverede projektomkostninger med
DKK 38,3 mio., nedskrivning af aktiver i forbindelse med afvikling
af aktiviteter med DKK 5,2 mio. samt henseettelse til huslejefor-
pligtelser med DKK 23,7 mio.

Finansielle poster i alt

Stigningen i de finansielle omkostninger, netto, fra 2006/07 til
2008 kan i det vaesentligste henferes til den negative udvikling
i 2008 i dagsveerdien af de indgaede renteswaps pa DKK 63,9
mio. kr. samt stigningen i den samlede fremmedfinansiering fra
2006/07 til 2008.

| 2009 udgjorde finansielle omkostninger, netto, DKK 93,1 mio. i
2009 mod DKK 121,7 mio. i 2008. |1 2008 var indeholdt en negativ
dagsveerdiregulering af renteswaps med DKK 63,9 mio. | 2009
udviklede dagsvzerdien sig negativt, netto, med DKK 2,7 mio. Hvis
der isoleres for effekten af renteswaps, er de finansielle omkostnin-
ger, netto, i 2009 aget med DKK 32,6 mio. i forhold til 2008. Stig-
ningen kan primeert henferes til PSEs rentebeerende geeld, som i
2009 gennemgéende |a pé et hojere niveau end i 2008.

Segmentgennemgang
PSE er organiseret i fem forretningsomrader, Sport, PARKEN Ve-
nues, Kontorejendomme, Lalandia og Fitness.

| det felgende er beskrevet indteegtsudviklingen fra 2006/07 til
2009. Det skal bemsaerkes, at 2006/07 er for en 18 maneders
periode, mens 2008 og 2009 er for 12 maneders perioder.

Sport
DKK mio.

2009 2008 2006/07
Indtaegter 227,2 186,7 436,9
Omkostninger 181,5 156,0 230,5
Afskrivninger 17,1 11,6 14,6

Primaert resultat for
amortiseringer, transfer-

aktiviter og saerlige poster 28,6 19,1 191,8
Transferaktiviteter -86,4 -18,5 -39,4
Primeert resultat for

seerlige poster -57,8 0,6 152,4

Indteegterne i segmentet steg i 2009 med 22 % til DKK 2272
mio. (DKK 186,7 mio. i 2008 og DKK 436,9 mio. i 2006/07).

Stigningen i 2009 sammenholdt med 2008 kan primzert henferes
til E.C. Kebenhavns sportslige succes i 2008, dvs. deltagelse i
UEFA Europa League via den skonomisk attraktive play-off kamp
i UEFA Champions League, det danske mesterskab samt fina-

~
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len i pokalturneringen (Ekstra Bladet Cup). Det havde en positivt
afsmittende effekt pa indteegter fra samarbejdspartnere i form af
bonusser mv.

Faldet i indteegterne i 2008 sammenholdt med 2006/07 kan vae-
sentligst henferes til, at F.C. Kebenhavn deltog i UEFA Champions
Leagues gruppespil i 2006/07, hvilket ikke var tilfeeldet i 2008. Det
betod et veesentligt fald i éntre-, TV- og preemieindteegter samt ind-
teegter fra samarbejdspartnere (om end netop deltagelse i gruppe-
spillet havde en positiv afsmittende effekt pa indteegter fra samar-
bejdspartnere i 2008 pa grund af samarbejdsaftalernes varighed).

Der var ligeledes et fald i merchandiseindtaegterne i 2008 sam-
menlignet med 2006/07, hvilket kan henferes til skuffende sports-
lige resultater i foraret 2008.

2006/07 var pavirket af egede bonusbeleb mv. i forbindelse med
deltagelsen i UEFA Champions League gruppespillet. Hvis der
justeres herfor samt det forhold, at der i 2006/07 er tale om 18
maneder, sa er der en stigning i omkostningerne henover 2008 til
2009. Dette kan blandt andet henferes til stigning i personaleom-
kostninger i F.C. Kebenhavn og FCK Handbold. Et forhold som i
20009 forsteerkes yderligere, da der blev udbetalt bonusbeleb mv.
i forbindelse med blandt andet play-off kampen til UEFA Cham-
pions League og det vundne danske mesterskab.

For FCK Handbold henvises til afsnittet "Forretningsoversigt —
Handbold — FCK Handbold".

PARKEN Venues

DKK mio.

2009 2008 2006/07
Indtaegter 167,5 127,9 195,8
Omkostninger 141,4 123,0 195,9
Afskrivninger 2,3 2,7 52
Primeert resultat for
seerlige poster 23,7 2,2 -5,3

PARKEN Venues preesterede i 2009 en omsaetningsfremgang pa
31 % til DKK 167,5 mio. (DKK 1279 mio. i 2008 og DKK 195,8
mio. i 2006/07).

Stigningen i omsaetningen i 2009 skyldes, at PARKEN lagde hus
til et af de mest velbesegte arrangementsprogrammer i stadions
historie. Det kan vises som felger (hvor 2006/07 repreesenterer
18 méneder — i kalenderaret 2007 var der 37 arrangementer i
PARKEN):

2009 2008 2007

F.C. Kgbenhavn 25 22 26
DBU 5 3 4
Koncerter 9 7 5
Andet 2 2 2
41 34 37

Indteegterne i 2006/07 var positivt pavirket af F.C. Kebenhavns
sportslige succes, jf. ovenfor, og dermed en veesentlig arsag til, at
indteegterne falder i 2008.

Udviklingen i omkostninger fra 2006/07 til 2009 kan veesentligst
henfares til udviklingen i antal arrangementer.

Kontorejendomme
DKK mio.

2009 2008 2006/07
Indteegter (ekskl.
veerdiregulering af
investeringssejendomme) 18,0 17,2 35,9
Omkostninger 1,4 0,9 1,5
Afskrivninger 2,2 2,3 0
Primeert resultat 14,4 14,0 34,3
Veerdiregulering af
investeringsejendomme -38,0 0,0 58,4

Indteegterne fra udlejning af kontorejendomme i PARKEN steg til
DKK 18,0 mio. i 2009 (DKK 17,2 mio. i 2008 og DKK 35,9 mio.
i 2006/07).

Lejeindtaegter i 2008 er lavere end i 2006/07 blandt andet som
folge af salget af det sydestlige kontortarn i efteraret 2007.

| 2009 er der foretaget veerdiregulering af investeringsejendom-
me med DKK -38,0 mio. Der blev ikke foretaget veerdiregulering
i 2008. | 2006/07 udgjorde veerdiregulering af investeringsejen-
domme DKK 58,4 mio., hvoraf DKK 54,2 mio. udgjorde avance
ved salg.

Lalandia
DKK mio.

2009 2008 2006/07
Indtaegter 905,8 860,4 303,1
Omkostninger 720,3 6914 248,6

Afskrivninger 26,6 11,8 13,4

Primaert resultat for

seerlige poster 158,9 157,2 41,1

Indteegterne i Lalandia steg i 2009 med 5 % til DKK 905,8 mio.
(DKK 860,4 mio. i 2008 og DKK 303,1 mio. i 2006/07), hvoraf
DKK 560,5 mio. vedrerer salg af feriehuse (DKK 628,8 mio. i
2008 og DKK 0 i 2006/07). Omseetningen fra selve driften steg
med 49 % til DKK 345 mio. (DKK 232 mio. i 2008 og DKK 303,1
mio. i 2006/07), hvilket kan henfares til &bningen af Lalandia i Bil-
lund den 24. april 2009.

Afskrivninger er i 2008 stort set pa niveau med 2006/07. Stig-
ningen fra 2008 til 2009 kan veesentligst henferes til Lalandia i
Billund, hvor Aquadome og oplevelsescenter blev taget i brug i
2009, hvorefter der afskrives pa aktiverne.
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Avance fra salg af feriehuse i 2009 og 2008 kan vises som felger:

DKK mio.

2009 2008 1alt
Indteegter 560,5 628,8 1.189,3
Omkostninger 402,7 487,2 889,9
Avance ved salg af
feriehuse 157,8 141,6 299,4
Antal huse leveret 334 393 727

Der er solgt yderligere 34 feriehuse som afleveres og indteegts-
feres i 2010, hvorefter alle 761 solgte feriehuse vil vaere leveret
og indteegtsfort.

Den vaesentligste arsag til stigningen i omszetningen fra 2006/07
til 2008 er indteegter p4 DKK 629 mio. fra salg af feriehuse ved
Lalandia i Billund.

Stigning i omkostninger fra 2006/07 til 2008 kan vaesentligst
henfares til vareforbrug i forbindelse med salg af feriehuse ved
Lalandia i Billund, som i 2008 udgjorde DKK 4872 mio. mod
DKK 0 i 2006/07. Stigning i omkostningerne fra 2008 til 2009
kan henferes til bningen af Lalandia i Billund.

Afskrivninger er i 2008 stort set p& niveau med 2006/07. Stignin-
gen fra 2008 til 2009 kan henferes til ibrugtagningen af de nye
faciliteter i Lalandia i Billund og i Redby.

Fitness
DKK mio.

2009 2008 2006/07
Indteegter 4549 4256 5083,4
Omkostninger 395,0 369,1 441,0

Afskrivninger 35,0 34,6 38,6

Primeert resultat for
amortiseringer, transfer-

aktiviter og saerlige poster 249 22,0 23,8
Amortiseringer B2 4,8 36,1
Primeert resultat for

seerlige poster 19,7 17,1 -12,3

Trods en intensiveret konkurrence pa fitness-markedet steg ind-
teegterne i fitness dk med 6,9 % til DKK 454,9 mio. (DKK 425,6
mio. i 2008 og DKK 503,4 mio. i 2006/07).

Ved udgangen af 2009 var der ca. 116.000 medlemmer (ca.
128.000 ved udgangen af 2008). Det skal i den forbindelse be-
meerkes, at andelen af medlemmer, der har valgt at seette deres
medlemskab i bero i en kortere periode, ved udgangen af aret
var faldet markant i forhold til samme tidspunkt i 2008, hvorfor
faldet i antal aktive medlemmer er lavere end faldet i medlemmer
generelt.

Stigningen i indtaegterne i 2009 kan blandt andet henferes til en
generel prisstigning i medlemskontingentet.

| 2008 var der en fortsat positiv udvikling i medlemstal og dermed
en stigning i indteegterne i fitness dk sammenlignet med 2006/07
(hvis der tages hensyn til regnskabsperiodens leengde).

Hvis der korrigeres for den lzengere periode i 2006/07 i forhold
til 2008, er omkostningerne steget. Stigningen kan henferes til
abning af nye centre i 2008 og deraf felgende personaleomkost-
ninger, administrationsomkostninger mv. Stigningen i omkostnin-
gerne fra 2008 til 2009 folger stigningen i indteegterne.

Afskrivninger er stort set pd samme niveau i alle tre ar, hvis der
tages hensyn til den leengere periode i 2006/07.

Fald i amortiseringer fra 2006/07 til 2008 skyldes, at der i
2006/07 blev foretaget sterre amortisering af ordrebeholdnin-
gen identificeret i forbindelse med fordeling af kebesummen ved
overtagelsen af fitness dk. Amortiseringer i 2009 er pa niveau
med 2008.

Balancen

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver steg fra DKK 600,2 mio. pr. 31. december
2007 til DKK 650,3 mio. pr. 31. december 2008. Stigningen kan
primeert henferes til kontraktrettighederne, herunder kebene af
Ulrik Laursen fra OB, Cesar Santin fra Kalmar FF, José Junior fra
Malme FF, Zdenek Pospech fra Sparta Prag og Peter Larsson fra
Halmstad BK.

Det veesentligste immaterielle aktiv pr. 31. december 2008 var
goodwill pa DKK 452,4 mio., som primeert hidrerte fra kebene af
fitness dk og Lalandia A/S (Lalandia i Redby).

Fra 31. december 2008 til 31. december 2009 er immaterielle
aktiver faldet med 233,6 mio. til DKK 416,7 mio. Den vaesentligste
arsag er nedskrivning af goodwill med 163,8 mio. kr. Derudover
udgeres faldet primeert af en nettoreduktion i kontraktrettigheder
pa DKK 62,9 mio.

Det veesentligste immaterielle aktiv pr. 31. december 2009 er
goodwill p4 DKK 288,5 mio., som primeert hidrerer fra kebene af
fitness dk og Lalandia A/S (Lalandia i Redby).

Materielle aktiver

Materielle aktiver steg i 2008 med DKK 5875 mio. i forhold til
31. december 2007 og udgjorde pr. 31. december 2008 DKK
1.560,0 mio. Den sterste del af stigningen kan henferes til mate-
rielle aktiver under opfersel og forudbetalinger for materielle ak-
tiver, som pr. 31. december 2008 udgjorde DKK 764,1 mio., og
blandt andet omfattede den igangveerende opfersel af Aquadome
og aktivitetscenter i Lalandia i Billund, biograf og udenders pool-
omrade i Lalandia i Redby samt moderniseringen af PARKEN i
form af opferelsen af SuperBest tribunen og tilherende nye kon-
torbygninger.

| materielle aktiver under opferelse og forudbetalinger for mate-
rielle aktiver pr. 31. december 2008 indgik endvidere DKK 32,9
mio. vedrerende den pateenkte arena ved PARKEN inklusive be-
talinger for grund samt byggeretter.

Materielle aktiver udger pr. 31. december 2009 DKK 2,1 mia.,
hvilket er en stigning pa DKK 507,3 mio. i forhold til 31. december
2008, som vaesentligst kan henferes til feerdiggerelsen af bygge-
rierne i PARKEN (ny tribune indgér i Grunde og bygninger mens
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de to nye kontortarne primeert indgér i investeringsejendomme),
feerdiggerelsen af Aquadome og aktivitetscentret i Lalandia i Bil-
lund samt biografer og udenders poolomrade i Lalandia i Redby.

Som neevnt ovenfor indgar der i materielle aktiver under opferelse
og forudbetalinger for materielle aktiver pr. 31. december 2008 i
alt DKK 32,9 mio. vedrerende den pataenkte arena ved PARKEN.
Med udgangspunkt i usikkerhed omkring savel gennemfarsel som
udformning af det skitserede arenaprojekt ved PARKEN, beslut-
tedes det i 2009 at nedskrive aktiverede projektomkostninger
til byggeradgivere mv., idet veerdien svarende til kostprisen for
grundstykket, DKK 9 mio., dog fortsat indgar som aktiveret pro-
jektomkostning.

Andre langfristede aktiver

Stigningen i andre langfristede aktiver fra 31. december 2007 til
31. december 2008 pa DKK 11 mio. kan vaesentligst henferes til
Koncernens investering i 10 % af selskabet bag Billetlugen A/S,
Creatrix ApS, pa DKK 7,5 mio. samt et tilgodehavende hos Bil-
letlugen A/S pa DKK 5,4 mio. i form af et stdende lan.

Andre langfristede aktiver pr. 31. december 2009, som udger
DKK 34,4 mio., er pa niveau med 31. december 2008.

Kortfristede aktiver

Stigningen pa DKK 166,5 mio. i de kortfristede aktiver fra 31.
december 2007 til 31. december 2008 kan henferes til stigning i
tilgodehavender og likvide beholdninger.

| andre tilgodehavender pr. 31. december 2008 indgik DKK
171,5 mio. deponeret til fordel for de nye feriehusejere ved La-
landia Billund. Belebet blev frigivet i forbindelse med abningen af
Aquadome i Lalandia i Billund i april 2009.

| varebeholdninger indgik pr. 31. december 2008 kostpris pa fe-
riehuse, der blev afleveret i 2009 eller afleveres i 2010, med i alt
DKK 231,4 mio.

Det sydvestlige kontortarn indgik pr. 31. december 2008 og 31.
december 2007 under Aktiver bestemt for salg med en veerdi pa
DKK 199,2 mio.

Kortfristede aktiver pr. 31. december 2009 udger DKK 393,8
mio., hvilket er et fald p4 DKK 558,8 mio. i forhold til 31. decem-
ber 2008. Faldet kan vaesentligst henferes til omklassificering af
det sydvestlige kontortarn (fra aktiver bestemt for salg til investe-
ringsejendomme), et fald i varebeholdninger (kostprisen pr. 31.
december 2008 for feriehuse leveret i 2009) samt et fald i andre
tilgodehavender som folge af, at der i 2009 blev frigivet et depot
pa DKK 171,5 mio., som pr. 31. december 2008 var deponeret
til fordel for de nye feriehusejere ved Lalandia i Billund (belebet
blev frigivet i forbindelse med abningen af Aquadome i Lalandia
i Billund).

Forpligtelser

Pr. 31. december 2008 udgjorde den nettorentebzerende geeld
DKK 1,9 mia. mod DKK 1,0 mia. pr. 31. december 2007. Stignin-
gen kan henferes til opkeb samt byggerier i PARKEN og Lalandia
i Billund.

Pr. 31. december 2009 er Koncernens nettorentebzerende geeld
DKK 1,9 mia. hvilket er pa niveau med 31. december 2008.

Egenkapital
Koncernens egenkapital inklusive minoritetsinteresser pr. 31. de-
cember 2008 udgjorde DKK 551,2 mio. mod DKK 664,6 mio. pr.

31. december 2007. Egenkapitalandelen udgjorde pr. 31. decem-
ber 2008 17,2 % mod 27,9 % pr. 31. december 2007.

Fald i minoritetsinteresserne i 2008 kan henferes til, at Koncer-
nen erhvervede de resterende 25 % i Lalandia A/S (Lalandia i
Redby) samt frasolgte sine aktier i Billetlugen A/S.

| 2008 medferte keb og salg af egne aktier en nettoreduktion af
egenkapitalen pa DKK 125,3 mio.

Koncernens egenkapital inklusive minoritetsinteresser pr. 31. de-
cember 2009 udger DKK 318,5 mio. mod DKK 551,0 mio. pr.
31. december 2008. Egenkapitalandelen pr. 31. december 2009
udger 10,9 % mod 17,2 % pr. 31. december 2008.

Minoritetsinteresser pr. 1. januar 2009 udgjordes af minoritets-
andel i dattervirksomheden Global Goal ApS. Global Goal ApS’
resultat i 2009 medferte, at minoritetsinteressernes andel af
egenkapitalen blev reduceret til DKK 0. | februar 2010 blev eje-
randelen i Global Goal ApS afhzendet uden resultateffekt.

Investeringer
Koncernens arlige investeringer inden for de fem forretningsom-
rader kan vises som felger:

DKK mio.

2009 2008 2006/07
Sport 177,2 266,7 185,1
Kontorejendomme 127,5 119,4 0
PARKEN Venues 3,6 5,9 9,5
Lalandia 183,6 344,6 145,6
Fitness 15,7 39,2 73,4
| alt 507,6 775,8 413,6

Investeringerne i Sport fra 2006/07 til 2009 kan primeert henfe-
res til modernisering af PARKEN.

Investeringer i Kontorejendomme fra 2006/07 til 2009 kan hen-
fores til de nye kontortéarne.

Investeringerne i Lalandia fra 2006/07 til 2009 kan vaesentligst
henferes til aktivitetscenter og Aquadome i Lalandia i Billund samt
udenders vandland og biografer i Lalandia i Redby.

| Fitness er investeringerne i 2006/07 og 2008 i det veesentligste
udtryk for investering i nye centre, mens 2009 udtrykker reinve-
steringer i eksisterende centre.

Igangveerende investeringer
Pr. Prospektdatoen péagar ferdiggerelse af byggerierne i PAR-
KEN. Der er ingen vaesentlige igangveerende investeringer.

Fremtidige investeringer
PSE har pr. Prospektdatoen ikke forpligtiget sig til vaesentlige
fremtidige investeringer.

Ikke-balanceforte forpligtelser
For Koncernens ikke balanceferte forpligtelser henvises til afsnit-
tet "Bilag — Regnskabsoplysninger — Note 30".
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Pengestramme

Pengestreamme fra driftaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet faldt fra DKK 69,3 mio. i 2006/07
til DKK -8,9 mio. i 2008.

Pengestrem fra driftsaktivitet var i 2008 pavirket med DKK -42,6
mio. (DKK -154,0 mio. i 2006/07) fra salg af feriehuse.

Pengestremme fra driftsaktivitet er steget fra DKK -8,9 mio. i
2008 til DKK 584,8 mio. i 2009. Pengestremmene i 2009 er
positivt pavirket med DKK 511,7 mio. fra salg af feriehuse (DKK
-42,6 mio. i 2008).

Pengestramme til investering, netto
Pengestremme til investeringsaktivitet faldt fra DKK -426,6 mio. i
2006/07 til DKK -751,9 mio. i 2008.

Pengestremme fra investeringsaktivitet var negativt pavirket af
salget af 55 % af aktierne i Billetlugen A/S, samt negativt pavirket
af pengestremme til byggeaktiviteter i PARKEN, Lalandia i Billund
(feriecenter og Aquadome) og Lalandia i Redby.

Pengestremme til investeringsaktivitet faldt fra DKK -751,9 mio. i
2008 til DKK -579,7 mio. i 2009.

Pengestremme fra investeringsaktivitet i 2009 er negativt pavirket
af pengestremme til byggeaktiviteter i PARKEN, Lalandia i Billund
(feriecenter og Aquadome) og Lalandia i Redby samt keb af im-
materielle aktiver og positivt pavirket af salg af immaterielle aktiver
(kontraktrettigheder).

Pengestramme fra finansiering

Pengestremme fra finansieringsaktiviteteter steg fra DKK 404,8
mio. i 2006/07 til DKK 782,3 mio. i 2008, hvilket i 2008 kan
henferes til en positiv pavirkning fra optagelse af nye lan hos kre-
ditinstitutter p4 DKK 916,6 mio. samt en negativ pavirkning fra
nettokeb af egne aktier p4 DKK 125,3 mio.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet faldt fraa DKK 782,3 mio.
i 2008 til DKK 44,9 mio. i 2009, og er udtryk for et nettofald.
Faldet er primzert et resultat af, at der i 2008 blev optaget l&n hos
kreditinstitutter pd DKK 916,6 mio. mod DKK 85,8 mio. i 2009,
mens stigningen er et resultat af, at der 2008 blev foretaget keb
af egne aktier pa DKK 125,3 mio. mod DKK 0,3 mio. i 2009.

Vaesentlige begivenheder efter balancedagen

Anders Hersholt er fratradt som administrerende direkter i PAR-
KEN Venues A/S, og Lotte Reimar tiltradt er som ny administre-
rende direkter.

Anders Harsholt er tiltradt som administrerende direkter i fitness
dk.

Global Goal ApS er afheendet. Dette har ikke resultateffekt i
2010.

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmodet den 26. februar 2010 be-
sluttet at kontakte Dansk Handbold Forbund (DHF) ang&ende en
dialog om en eventuel nedleeggelse af de professionelle aktivi-
teter i FCK Handbold efter indeveerende seeson. Samtidig fort-
seetter Selskabet dreftelserne med Kasi ApS om AG Kebenhavn.
Den tidligere ikke-bindende hensigtserkleering har fortsat ikke
medfert, at parterne har opnéet enighed om en aftale. Selskabet
forventer at treeffe den endelige beslutning om fremtiden for FCK
Handbold A/S i 1. halvar 2010.

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmedet den 26. februar 2010 truffet
beslutning om at indlede dialog med Kebenhavns Kommune om
anvendelsen af den tidligere skejtehalsgrund ved PARKEN, der
blev kebt med henblik pa opferelse af en arena. Da Kebenhavns
Kommune har en tilbagekabsret til grundstykket i tilfzelde af, at
byggeriet ikke pabegyndes senest 6 maneder efter, at Keben-
havns Kommune efter den 1. april 2010 afgiver pabud om pabe-
gyndelse af byggeriet af en arena, vil en dialog med Kebenhavns
Kommune veere nedvendig. Selskabet forventer at kunne med-
dele yderligere om resultatet af forhandlingerne med Kebenhavns
Kommune inden udgangen af april 2010.

Koncernen har indgéet en ny bankaftale med hovedbankforbindel-
sen. Se afsnittet "Kapitalressourcer” for en beskrivelse af bank-
aftalen.

Bestyrelsesformand Flemming Ammentorp Dstergaard har med-
delt Bestyrelsen, at han ikke genopstiller til bestyrelsen pa Sel-
skabets ordinzere generalforsamling, der forventes afholdt den
23. april 2010. Bestyrelsen har valgt at indstille Lars Johansen til
nyt medlem til Selskabets bestyrelse pa den ordinzere generalfor-
samling den 23. april 2010. Sa&fremt generalforsamlingen veelger
Lars Johansen som nyt bestyrelsesmedlem, forventes det, at be-
styrelsen efterfelgende konstituerer sig med Lars Johansen som
formand for bestyrelsen.

Koncernen har efter offentliggerelsen af arsrapporten for 2009
udsendt en rettelse til beretningen og note 2. Rettelsen pavirker
ikke Koncernens resultat for 2009, egenkapital pr. 31. decem-
ber 2009 eller arsrapportens udmelding omkring forventninger
til 2010 og 2011.

Udbuddet beskrevet i dette Prospekt forventes gennemfert i
marts 2010 med et bruttoprovenu pa DKK 504 mio.

Herudover er der ikke indtruffet vaesentlige begivenheder efter
31. december 2009.

~
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10 Kapitalressourcer

PSE anvender hovedsageligt likviditet til lebende drift (hvoraf
eksterne omkostninger og personaleomkostninger er de sterre
omkostningsarter), investeringer samt afregning af renter og af-
drag pa den rentebeerende geeld. PSEs primzere likviditetskilder
er pengestromme fra driften, realkredit og banklan samt anden
fremmedkapital- og egenkapitalfinansiering.

Kapitalberedskabet kan vises som felger:

Tabel 8: Kapitalberedskab pr. 31. december 2009

DKK mio.
Pr. 31. december Udbuddet Ny bankaftale Justeret
2009 nettoprovenuet
fra udbuddet og
ny bankaftale
Likvider 172,6 172,6
Nettoprovenu fra Udbuddet 0 467,5 467,5
Rentebeerende gaeld 2.117,3 2.117,3
1.944,7 1.477,2
Laneramme * 2.024,0 -420,8 4,8 1.608,0
Kapitalberedskab i alt 79,3 130,8

* PSE havde pr. 31. december 2009 en yderligere midlertidig laneramme pa DKK 158 mio., hvoraf DKK 147 mio. er med sikkerhed i likvider, som nedbringer den

midlertidige laneramme ved frigivelse.

PSE har den 26. februar 2010 indgaet en ny bankaftale med sin
hovedbankforbindelse. Bankaftalen, som er nedvendig for PSEs
likviditetsberedskab, er betinget af gennemferelsen af Udbuddet.

Bankaftalen er betinget af, at 90 % af nettoprovenuet fra Udbud-
det, ca. DKK 420 mio., anvendes til nedbringelse af den rente-
baerende geeld.

Der er til bankaftalen knyttet en ejerskabsbestemmelse, der be-
rettiger hovedbankforbindelsen til at opsige bankaftalen, safremt
en ny storaktionzer forskellig fra de Sterre Aktionzerer, direkte eller
indirekte, opnar kontrol med Selskabet alene eller sammen med
en eller flere af de eksisterende Sterre Aktionzerer.

Bankaftalen indeholder cross default klausuler, pantsaetningsfor-
bud og bestemmelser vedrerende ekstraordineer nedbringelse af
lanerammen, safremt PSE beslutter at seelge aktiver mv.

PSE har stillet sikkerhed for DKK 1,7 mia. i grunde og bygninger
samt investeringsejendomme. Hovedbankforbindelsen har endvi-
dere pant i aktierne i alle veesentlige datterselskaber.

Der er derudover ikke knyttet seerlige betingelser til bankaftalen.

Den samlede geeld til hovedbankforbindelsen udger pr. 31. de-
cember 2009 DKK 1.916 mio.

Lanerammen i den nye aftale udger DKK 1.407 mio.
Lanerammen bestar af bankfaciliteter og realkreditlan som felger:
® 5 ars committet revolverende kreditfacilitet pA DKK 250 mio.
B | 3an, som afdrages fra 2012-2015, pa DKK 387 mio.

B 20-arige realkreditlan, som indeholder 5 ars afdragsfrihed, pa
i alt DKK 770 mio.

De anferte lan er baseret pa variable renter.

Herudover har PSE lanefaciliteter pa DKK 201 mio. pr. 31. de-
cember 2009 i andre kreditinstitutter, der er fuldt udnyttet.

Ledelsen vurderer, at nettoprovenuet fra Udbuddet pa DKK 467,5
mio. og den nye bankaftale, der er betinget af Udbuddet, kombi-
neret med forventede indteegter mv. vil veere tilstraekkeligt til at
understette PSEs fremtidige drift og investeringer i henhold til
de nuveerende planer jf. afsnittene "Forventninger” og "Gennem-
gang af drift og regnskaber — Investeringer”.

Der henvises til afsnittet "Gennemgang af drift og regnskaber” for
yderligere gennemgang af PSEs pengestremme.
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11 Forskning og udvikling,
patenter og licenser

Selskabet har ingen traditionel forskning og udvikling.

Selskabet har varemzerkeregistreret rettighederne til en lang
reekke af sine brands, herunder F.C. Kebenhavn, PARKEN, Super
Shoppen, fitness dk mere end treening, Lalandia og Aquadome.

PSE har registreret de af PSE anvendte domaenenavne. De pri-
meere domaenenavne er: www.parken.dk, www.fck.dk, www.club-
fck.dk, www.fckaway.dk, www.fckhandbold.dk, www.fckshoppen.
dk, www.fck-balls.dk, www.zulurocks.dk, www.schoolofexcel-
lence.dk, www.fitnessdk.dk, www.lalandia.dk, www.aquadome.dk
og www.lalandiabio.dk.

F.C. Kabenhavn benytter spillelicenser beskrevet i afsnittet "Vee-
sentlige Aftaler”. Spillelicensen omfatter endvidere retten til at
anvende navnet F.C. Kebenhavn. FCK Handbold benytter spil-
lelicenser beskrevet i afsnittet "Vaesentlige kontrakter”.

Selskabet er sammen med KB deltager i School of Excellence,
hvis formal er at udvikle egne talenter til F.C. Kebenhavn. School
of Excellence blev etableret i 2008 af F.C. Kebenhavn som en
langsigtet satsning pa talentudvikling, hvor regionens bedste
ungdomsspillere far mulighed for at udvikle deres fodboldtalent
i optimale sociale, fodbold- og uddannelsesmaessige rammer.
School of Excellence tilbyder i samarbejde med Johannesskolen
pa Frederiksberg, plads til maksimum 12 spillere pr. argang. Tree-
ningen foregér pa anleegget pa Peter Bangsvej/Jens Jessensve;j,
og grundskoleundervisningen foregar pa Johannesskolen, der lig-
ger teet pé treeningsanleegget pa Frederiksberg. Efter grundskolen
vil det videre uddannelsesforleb blive aftalt individuelt med den
enkelte elev og dennes forzeldre. School of Excellence har ansva-
ret for og driften af de bedste hold fra ungdomsholdene U14 til
U19 samt fersteholdsreserverne i 2. division Dst. Disse hold op-
treeder fra 1. januar 2009 i F.C. Kebenhavns navn og spiller i F.C.
Kebenhavns hvide spilledragt. Over tid er det forventningen, at
School of Excellence vil bidrage marginalt til en positiv udvikling i
klubbens omkostninger til rekruttering af spillere (transfers).

~
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12 Trendoplysninger

Der har ikke fundet vaesentlige sendringer sted efter afslutningen
af regnskabséret 2009 den 31. december 2009 i relation til vee-
sentligste tendenser inden for den daglige drift, salg, salgspriser
eller omkostninger.

Den globale finanskrise har skabt stor usikkerhed i stort set alle
brancher, og generelt ma det formodes, at krisen fortsat vil pa-
virke de markeder, som PSE opererer pa. Ledelsen forventer, at
den gkonomiske afmatning vil aftage, og at markederne vil vende
tilbage til en mere normaliseret trend, som hovedsageligt vil felge
den generelle gkonomiske udvikling samt specifikke forbruger-
preeferencer.

For yderligere beskrivelse af den forventede markedsudvikling
henvises til afsnittet "Forretningsoversigt”.
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13 Forventninger

13.1 Ledelsens pategning

Ledelsens konsoliderede resultatforventninger til 2010 og 2011
er preesenteret i det felgende. Resultatforventningerne er udar-
bejdet til brug for Prospektet. Efter Ledelsens opfattelse er for-
ventningerne udarbejdet i henhold til den metodik og pa grundlag
af de veesentlige forudsaetninger, der er beskrevet i afsnittet "For-
ventninger — Metodik og forudsaetninger”, samt den regnskabs-
praksis, der er beskrevet pa siderne F-51 — F-58.

Resultatforventningerne bygger pd en raekke forudseetninger,
hvoraf PSE har indflydelse p& nogle og ikke pa andre.

Kebenhavn, den 9. marts 2010

Direktion

Dan Hammer Anders Harsholt

Administrerende direkter/koncernchef

Bestyrelse

Flemming Ammentorp Ostergaard
Formand

Hans Munk Nielsen

Karl Peter Korsgaard Serensen

Niels-Christian Holmstrem

Benny Peter Olsen

Resultatforventningerne er udarbejdet under forudszetning om
fortsat drift, jf. afsnittet "Metodik og forudsaetninger — Forudsazet-
ning om fortsat drift”, herunder forudsaetningen om at Udbuddet
gennemferes.

Resultatforventningerne til 2010 og 2011 repraesenterer Ledel-
sens bedste sken pr. Prospektdatoen.

Forventningerne indeholder sken og udsagn, der er behzftet
med betydelig usikkerhed. De faktiske resultater vil sandsynligvis
afvige fra forventningerne til 2010 og 2011, idet forudsatte begi-
venheder ofte ikke indtreeder som forventet, og afvigelserne kan
veere veesentlige.

Direkter/vicekoncernchef

Flemming Bent Lindelov

Erik Jensen Skjeerbaek

~
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13.2 Revisorerkleering

Erklzering afgivet af Selskabets uafhaengige revisor om de
konsoliderede resultatforventninger til regnskabsarene 2010
og 2011

Til leeserne af dette Prospekt

Vi har undersegt de konsoliderede resultatforventninger til regn-
skabsarene 2010 og 2011 for PARKEN Sport & Entertainment
("Koncernen”), som angivet i afsnittet "Forventninger” nedenfor,
udarbejdet af Ledelsen ved anvendelse af Koncernens anvendte
regnskabspraksis, der er beskrevet pa siderne F-51 til F-58 i
dette Prospekt.

Ledelsen har ansvaret for resultatforventningerne til regnskabs-
arene 2010 og 2011 og de forudsaetninger, som disse er baseret
pa. Vores ansvar er pa grundlag af vores undersegelser at af-
give en konklusion om resultatforventningerne til regnskabsarene
2010 og 2011.

De udforte undersogelser

Vi har udfert vores undersegelser af resultatforventningerne til
regnskabsarene 2010 og 2011 i overensstemmelse med den
danske revisionsstandard om "Undersegelse af fremadrettede
finansielle oplysninger” (RS 3400). Denne standard kreever, at
vi tilretteleegger og udferer undersegelserne med henblik pa at
opna begreenset sikkerhed for, at de anvendte forudseetninger er
velbegrundede og ikke indeholder vaesentlig fejlinformation, og
en hej grad af sikkerhed for, at resultatforventningerne til regn-
skabsarene 2010 og 2011 er udarbejdet pa grundlag af disse
forudsaetninger.

Vores undersegelser har omfattet en gennemgang af resultatfor-

ventningerne til regnskabsarene 2010 og 2011 med henblik pa
at vurdere, om de af Ledelsen opstillede forudseetninger er do-

Kebenhavn, den 9. marts 2010
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Seren Christiansen
statsaut. revisor

Niels Erik Borgbo
statsaut. revisor

kumenterede, velbegrundede og fuldstaendige. Vi har endvidere
efterprevet, om resultatforventningerne til regnskabsarene 2010
og 2011 er udarbejdet i overensstemmelse med de opstillede
forudsaetninger, ligesom vi har efterprevet den indre talmeessige
sammenhzeng i resultatforventningerne til regnskabsérene 2010
og 2011.

Det er vores opfattelse, at de udferte undersegelser giver et til-
straekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

P& grundlag af vores undersogelser af det bevis, der underbygger
forudsaetningerne, er vi ikke blevet bekendt med forhold, der gi-
ver os anledning til at konkludere, at forudsaetningerne ikke giver
et rimeligt grundlag for de konsoliderede resultatforventninger til
regnskabsarene 2010 og 2011. Det er endvidere vores konklu-
sion, at de konsoliderede resultatforventninger til regnskabsarene
2010 og 2011 er udarbejdet pa& grundlag af de opstillede forud-
seetninger samt ved anvendelse af Koncernens regnskabsprak-
sis, der er beskrevet pa siderne F-51 til F-58 i dette Prospekt.

De faktiske resultater for regnskabsarene 2010 og 2011 vil sand-
synligvis afvige fra resultatforventningerne til regnskabsarene
2010 og 2011, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtreeder
som forventet, og afvigelserne kan veere vaesentlige.

Supplerende oplysning

Uden at det har pavirket vores konklusion, henviser vi til Ledel-
sens omtale af Koncernens likviditetsberedskab pa side F-12,
hvoraf grundlaget for Ledelsens vurdering af fortsat drift, fremgar,
herunder at likviditetsberedskabet er baseret pa en ny bankaftale,
der er betinget af den planlagte aktieemission. Ledelsen vurderer,
at aktieemissionen gennemferes, og at betingelserne for bankaf-
talen vil blive opfyldt, hvorfor Ledelsen har udarbejdet de konso-
liderede resultatforventninger til regnskabsarene 2010 og 2011
under forudsaetning af fortsat drift.
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13.83 Indledning

Forventningerne til 2010 og 2011 repreesenterer Ledelsens bed-
ste sken pr. Prospektdatoen. Forventningerne indeholder sken og
fremadrettede udsagn, der, blandt andet som felge af den glo-
bale gkonomiske krise, er behzeftet med en betydelig og veesent-
lig sterre usikkerhed end under mere normale markedsforhold, jf.
afsnittet "Risikofaktorer”.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra forventningerne
til regnskabsérene 2010 og 2011, idet forudsatte begivenheder
ofte ikke indtreeder som forventet, og afvigelserne kan veere vee-
sentlige.

Forventningerne til 2010 og 2011 i dette afsnit bor lzeses i sam-
menhaeng med afsnittet "Risikofaktorer”, der er inkluderet andet-
steds i dette Prospekt.

13.4 Metodik og forudsaetninger

PSEs forventninger til regnskabsarene 2010 og 2011 er udar-
bejdet pa grundlag af PSEs anvendte regnskabspraksis som er
beskrevet pa siderne F-51 — F-58. Forventningerne er udarbejdet
efter PSEs interne procedurer for udarbejdelse af sken for frem-
tidig perioder. Forventninger til regnskabsaret 2010 er baseret pa
PSEs szedvanlige budgetprocedurer, der er godkendt af Besty-
relsen. Forventningerne for regnskabsaret 2011 har i hejere grad
karakter af fremskrivning af budgettallene for 2010 med de for-
ventede justeringer af forudsaetningerne, som ger sig geeldende
fra regnskabsarene 2010 til 2011, og er i sagens natur behaef-
tet med sterre usikkerhed end forventningerne til regnskabsaret
2010.

Forventningerne er udarbejdet under hensyntagen til bade eks-
terne og interne forhold, herunder aktuelle forventninger til udvik-
lingen pa PSEs markeder, udviklingen i veesentlige omkostnings-
kategorier samt effekten af gennemferte, igangsatte og planlagte
initiativer.

De anferte forventninger forudszetter, at PSEs strategi gennem-
fores som planlagt (der henvises til afsnittet "Forretningsoversigt
— Beskrivelse af PSEs virksomhed” andetsteds i prospektet).
Denne strategi er med forbehold for usikkerheder og uforudsete
heendelser, og strategien vil muligvis blive aendret, efterhdnden
som nye forhold bliver Ledelsen bekendt.

Forudszetningerne til regnskabsérene 2010 og 2011 indeholder
sken og udsagn, der er behaeftet med veesentlig usikkerhed, jf.
afsnittet "Risikofaktorer" samt nedenstiende afsnit om forvent-
ningerne.

Forudsaetning om fortsat drift

Resultatforventningerne er udarbejdet under forudseetning om
fortsat drift. Ledelsens vurdering heraf er baseret pa, at Koncer-
nen disponerer over et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til un-
derstottelse af Koncernens daglige drift, betaling af Koncernens
okonomiske forpligtelser samt implementering af Koncernens
strategiplan, herunder planlagte investeringer. Likviditetsbered-
skabet er opgjort efter foreliggende bestyrelsesgodkendte drifts-
og likviditetsbudget for 2010 og forventninger til 2011 for Kon-
cernen, og omfatter nettoprovenu fra den planlagte aktieemission
samt [dneramme i ny bankaftale herunder tilherende gaeldsafvik-
lingsplan indgéet i februar 2010 med Koncernens hovedbankfor-
bindelse, jf. nedenfor.

Den ny bankaftale, som er nedvendig for Koncernens likviditets-
beredskab, er betinget af Udbuddets gennemforelse og en ned-
bringelse af nuveerende gzeld til hovedbankforbindelsen med 90
% af Udbuddets nettoprovenu. Det er Ledelsens vurdering, at
Udbuddet gennemfares som planlagt, og at forudsaetningerne for
bankaftalen vil blive opfyldt, saledes at Udbuddet og den nye ban-
kaftale vil sikre Koncernen et tilfredsstillende kapitalberedskab.

Resultat for 2009 og forventninger til 2010 og 2011
Resultat for 2009

PSE realiserede i 2009 et resultat for veerdiregulering af investe-
ringsejendomme, seerlige poster, dagsveerdiregulering af rente-
swaps og skat pa DKK 36,8 mio.

Det anferte resultat var veesentligt pavirket af avancen fra salg
af feriehuse. Pavirkningen fra salg af feriechuse kan opsummeres
som folger:

DKK mio.

2009
Indtaegter 560,5
Omkostninger 402,7
Avance ved salg af feriehuse 157,8
Antal huse leveret 334

Pr. 1. januar 2010 udestar at blive leveret 34 feriehuse. Leverin-
gen sker i 2010, hvor den forventede avance pa DKK 15,0 mio.
vil blive indteegtsfort.

Resultat for 2009 eksklusiv avance fra salg af feriehuse samt po-
ster af seerlig karakter kan vises som felger (DKK mio.):

Resultat for skat -246,8
Dagsveerdiregulering af renteswaps (tillaegges) 2,7
Resultat for dagsvaerdiregulering

af renteswaps og skat -244 1
Veerdiregulering af ejendomme (tillaegges) 38,0
Seerlige poster (tillzegges) 243,0
Resultat for saerlige poster,

dagsveerdiregulering af renteswaps og skat 36,8
Avance ved salg af feriehuse (334 feriehuse) -157,8

Resultat korrigeret for avance fra salg af

feriehuse samt poster af saerlig karakter -121,0

PSE realiserede séledes et resultat i 2009 for dagsveerdire-
gulering af renteswaps og skat pa DKK -244,1 mio. Resultat-
forventningen i forbindelse med offentliggerelsen af 3. kvartals
delarsrapport for 2009 var et resultat fer dagsveerdiregulering af
renteswaps og skat pa DKK -245 til -255 mio.

Forventninger til regnskabsarene 2010 og 2011
Det er Ledelsens forventning, at de vanskelige samfundsekono-
miske vilkar fortsaetter i 2010.

~
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Koncernen forventer for 2010 og 2011 en omsaetning i ster-
relsesorden DKK 1,2 mia. henholdsvis DKK 1,3 mia. eksklusiv
omsaetning fra salg af feriehuse i Lalandia ved Billund (for 2009
udgjorde det tilsvarende beleb DKK 1,2 mia.).

Da avance fra salg af feriehuse ved Lalandia i Billund reduceres
betydeligt i forhold til 2009 som felge af, at alene 34 solgte fe-
riehuse mangler at blive afleveret og indteegtsfert, forventes et
resultat for dagsveerdiregulering af renteswaps og skat for 2010 i
niveauet DKK -100 mio.

Resultatforventningerne kan opsummeres saledes (DKK mio.):

Realiseret Budgetteret Fremskrevet
2009 2010 2011

Resultat korrigeret for avance fra salg af feriehuse samt poster
af seerlig karakter -121,0 -115,0 >-5,0
Avance ved salg af feriehuse 157,8 15,0 5,0
Resultat for saerlige poster, dagsveerdiregulering af renteswaps og skat 36,8 -100,0 >0

For 2011 forventer PSE et positivt resultat fer dagsveerdiregule-
ring af renteswaps og skat.

Konsekvenserne af Udbuddet er inkluderet i forventningerne.

Nar der bortses fra avance ved salg af feriehuse og seerlige po-
ster, forventes saledes en forbedring i resultatet fer dagsveerdi-
regulering af renteswaps og skat i 2010 og 2011 pa henholdsvis
ca. DKK 6 mio. i 2010 og yderligere og DKK 110 mio. i 2011.

For 2011 er det iszer resultatudviklingen i forretningsomraderne
Sport og Lalandia, som er afgerende for, hvorvidt den vaesentlige
forbedring kan realiseres.

Nedenfor er anfert falsomhedsberegninger for vaesentlige fakto-
rer, ligesom veesentlige forudsaetninger for de anferte forventnin-
ger til regnskabsarene 2010 og 2011 er opsummeret.

Folsomhedsbetragtninger
Resultatforventningerne er generelt meget felsomme over for
aendringer i en raekke forudsaetninger.

Nedenstaende tabel illustrerer en skennet effekt pa resultat for
seerlige poster, dagsveerdiregulering af renteswaps og skat i
2010 og 2011, ved eendring af vaesentlige forudsaetninger. Der
ses i denne sammenhzaeng bort fra pavirkningen pa finansielle po-
ster og skat.

lllustrative folsomhedsberegninger (skonnet helarlig resultatpavirkning for skat, DKK mio.)

2010 2011
Sport
Ingen deltagelse i UEFA Europa League turnering * -14 -15
Praemieindteegt fra deltagelse i UEFA Champions League play-off runde » +15-20 +15-20
Ingen salg af kontraktrettigheder 0 -15
Indtzegter fra kommercielle samarbejdspartnere (fald pa 10%) -8 -9
Indteegter fra kommercielle samarbejdspartnere (stigning pa 10%) +8 +9

2010 2011

=10% aendring

Kontorejendomme

Antal udlejede m? -2
Lalandia

Antal solgte boligdegn -23
Tilkeb pr. person -16
Fitness

Antal medlemmer -35
PARKEN Venues

Antal arrangementer * -6

+10% a@endring -10% azendring +10% aendring

+2 -2 +2
+23 -25 +25
+16 -17 +17
+35 -37 +37
+6 -7 +7

* Den skennede resultateffekt er afheengig af en reekke faktorer, som ikke kan kontrolleres. Faktorerne omfatter veesentligst F.C. Kebenhavns sportslige preestation,
tilskuerinteressen for F.C. Kebenhavns modstandere samt hvilke eksterne arrangementer der afholdes, hvor indtjeningen for sidstnaevnte afhaenger af arrange-
menternes succes og dermed antal besegende. De nzevnte faktorer er behaeftet med en betydelig iboende usikkerhed, som medferer, at de faktiske resultater

kan afvige veesentligt fra de estimerede.
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Ovenstaende illustrative sendringer er ikke udtryk for forventede
aendringsintervaller. Det bemaerkes, at de viste faktorer ikke udger
en udtemmende liste over faktorer, der kan pavirke forventnin-
gerne til 2010 og 2011. Der henvises i ovrigt til afsnittet "Risiko-
faktorer”.

| ovenstaende tabel er taget hejde for omkostninger relateret til
aktivitetsniveauet (personaleomkostninger, forbrugsomkostninger
mv.) og umiddelbare initiativer, som vil blive iveerksat, s&fremt sen-
dringerne matte indtraede.

De viste eksempler pa forudseetningszendringer vil, safremt de
indtraeder, have betydning for udviklingen i Koncernens resultat,
egenkapital og pengestremme for 2010 og 2011.

Negative eendringer medferer endvidere risiko for negativ
dagsveerdiregulering af investeringsejendomme og nedskrivning
af goodwill, immaterielle aktiver samt ovrige langfristede aktiver,
hvilket ikke indgéar i ovenstaende beregninger. Der henvises i den
forbindelse til afsnittet "Risikofaktorer — Nedskrivning af goodwiill,
immaterielle aktiver samt ovrige langfristede aktiver” og koncern-
regnskabets note 37.

Den vaesentligste del af Koncernens geeld til kreditinstitutter er
baseret pa variabel rente. Z/£ndring i renteniveau kan saledes pa-
virke Koncernens resultat veesentligt.

Hovedforudsaetninger for forventningerne til 2010

®  For 2010 forventer PSE en omsaetning i sterrelsesorden DKK
1,2 mia. eksklusiv omsaetning fra salg af feriehuse ved Lalandia i
Billund (for 2009 udgjorde det tilsvarende belgb DKK 1,2 mia.).

®  Omszetning fra salg af feriehuse ved Lalandia i Billund forven-
tes at udgere DKK 55 mio. med en avance pad DKK 15 mio.
(i 2009 udgjorde omseetningen DKK 560 mio. og avancen
DKK 158 mio.)

®  Forventningerne til 2010 forudseetter, at der ikke er seerlige
poster i 2010, hvilket primzert vil sige, at der ikke opstér behov
for nedskrivning af goodwill, immaterielle aktiver eller ovrige
langfristede aktiver, samt behov for negative veerdireguleringer
af investeringsejendomme.

B Resultat for dagsveerdiregulering af renteswaps og skat for-
ventes at udgere i sterrelsesordenen DKK -100 mio.

m Konsekvenserne af Udbuddet er inkluderet i forventningerne til
2010

Det er blandt andet felgende faktorer, som vurderes afgerende
for forventningerne til 2010 - angivet for hvert af de fem forret-
ningsomrader samt ikke-fordelte koncernomkostninger og finan-
sielle omkostninger:

Sport
Forretningsomradets resultat for 2009 kan vises som felger:

DKK mio.

SPORT 2009
Indtaegter 227,2
Omkostninger 181,5
Afskrivninger 171
Primaert resultat for amortiseringer,

transferaktiviter og seerlige poster 28,6
Transferaktiviteter -86,4
Primaert resultat for saerlige poster -57,8

m  F.C. Kebenhavn budgetterer med minimum en 2. plads i SAS-

Ligaen samt arlig deltagelse i europeeisk fodbold (UEFA Euro-
pa League gruppespil).

m  For FC. Kebenhavn forventes en nedgang i omseetningen i

forhold til 2009, hvilket kan henferes til dels et fald i indteegter
fra samarbejdspartnere (sponsorindteegter), blandt andet som
felge af den samfundsekonomiske lavkonjunktur, og derudover
et fald i indteegter som felge af, at der i 2009 blev realiseret
indteegter pa et ekstraordinzert hejt niveau (2009 inkluderer
blandt andet indteegter som felge af at, F.C. Kebenhavn blev
Danmarksmester, vandt pokalfinalen samt deltog i den afslut-
tende kvalifikationsrunde til UEFA Champions League).

. Der forventes en betydelig positiv aendring i transferresultatet

i forhold til 2009, hvilket vaesentligst kan henferes til et lavere
niveau for amortisering af kontraktrettigheder Der budgetteres
ikke med indteegter fra salg af kontraktrettigheder i 2010.

® FCK Handbold forventes at pavirke resultatet negativt med

et vaesentligt beleb. Der henvises i ovrigt til afsnittet "Forret-
ningsafsnit — Handbold — FCK Handbold.

Det forventes, at forretningsomradet Sport vil bidrage til det sam-
lede koncernresultat for skat med et vaesentligt negativt primaert
resultat for 2010, som dog vil veere mindre negativt end 2009.

Der forventes et investeringsniveau, der er tilstreekkeligt til at fast-
holde F.C. Kebenhavns sportslige styrke relativt til henholdsvis de
danske og relevante internationale konkurrenter.
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PARKEN Venues
Forretningsomradets resultat for 2009 kan vises som felger:

Lalandia
Forretningsomradets resultat for 2009 kan vises som felger:

DKK mio. DKK mio.

PARKEN Venues 2009 Lalandia 2009
Indtaegter 167,4 Indtaegter 905,9
Omkostninger 141,4 Omkostninger 720,3
Afskrivninger 2,3 Afskrivninger 26,6
Primeert resultat for amortiseringer Primeert resultat 158,9
og seerlige poster 23,7

Efter rekordaret 2009 med 41 velbesogte arrangementer for-
ventes naturligt et melleméar i 2010, hvor antallet af betydende
fodboldlandskampe vil veere moderat, og hvor antallet af store
musiknavne pé verdensturné tegner til at blive beskedent. Ar-
rangementer i 2010 forventes at vaere pa lidt lavere niveau end i
2009 og med betydeligt feerre geester.

| PARKEN Venues forventes derfor et resultat, der ligger pa et
betydeligt lavere niveau end i 2009.

Investeringerne i 2010 forventes at veere begraensede.

Kontorejendomme
Forretningsomradets resultat for 2009 kan vises som falger:

DKK mio.

Kontorejendomme 2009
Indtaegter 18,0
Omkostninger 1,4
Afskrivninger 2,2
Primeert resultat for szerlige poster

og veerdiregulering af

investeringsejendomme 14,4

| 2009 er der foretaget veerdiregulering af investeringsejendom-
me med DKK -38,0 mio., som ikke er medtaget i ovenstaende
skema.

2010 forventes at fere til gen- og nyudlejning af kontorarealer i
PARKEN, men ingen veaesentlig sendring af den samlede udlej-

ningsandel.

Det er forudsat, at der ikke opstéar behov for regnskabsmaessig
veerdiregulering af investeringsejendomme.

Der forventes et resultat lidt under 2009-niveauet.

Investeringerne i 2010 forventes at veere begreensede.

B | ovenstdende tabel er inkluderet avance ved salg af feriehuse
pa DKK 1578 mio. Primeert resultat fer avance ved salg af
feriehuse udger DKK 1,1 mio.

B | 2009 blev der realiseret ca. 1,1 millioner persondegn. For
2010 forventes en stigning i antal persondegn til ca. 1,3 mil-
lioner, hvilket er en vaesentlig forudsaetning for opnaelse af de
budgetterede indteegter fra husudlejning og tilkeb — to af de
drivende parametre i indtjeningen i Lalandia.

®  Der forudszettes en stigning i den gennemsnitlige boligdegns-
pris pa 6 % samt tilkeb pr. persondegn i 2010 p& gennemsnit-
ligt 3 %.

®  En vaesentlig faktor for opnéelse af denne stigning i antal per-
sondegn er, at Lalandia i Billund i 2010 far dets forste fulde
drifts&r (8 maneder i 2009), og fra 1. januar 2010 har 727
feriehuse til radighed (sammenholdt med 393 feriehuse ved
indgangen til 2009) og 761 feriehuse i 2. kvartal 2010.

® Der forventes en effekt fra malrettede markedsferingstiltag,
samt at tilbagevenden af svenske geester vil bidrage positivt —
sidstnzevnte seerligt i relation til Lalandia i Redby.

® Der forventes en veesentlig nettostigning i driftsudgifterne i
dette forretningsomrade, hvilket kan henferes til Lalandia i Bil-
lund, som fér dets ferste fulde driftsér. For Lalandia i Redby
forventes en mindre nedgang i driftsudgifterne som konse-
kvens af optimering af seesonkalenderen ved at ege antal luk-
kedage (besparelse pa lenudgifter, energiudgifter mv.) samt
andre besparelsesinitiativer.

Samlet set forventes dette forretningsomrade at bidrage til PSEs
resultat for skat med et veesentligt positivt primzert resultat for
2010, som er markant over 2009 resultatet.

Det er Lalandias mélszetning at ege sin markedsandel i 2010 fra
29 % i2009.

Det forventes, at 2010 vil veere et &r uden markante investeringer
pa grund af dels et helt nyt Lalandia i Billund i 2009 og dels pa
grund af de nye aktiviteter i Lalandia i Redby i 2008 og 2009
(udenders badeland og biografer).
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Fitness
Forretningsomradets resultat for 2009 kan vises som felger:

DKK mio.

Fitness 2009
Indtaegter 4549
Omkostninger 395,0
Afskrivninger 35,0
Primeert resultat for amortiseringer,

transferaktiviteter og saerlige poster 24,9
Amortiseringer 5,2
Primeert resultat for saerlige poster 19,7

m fitness dk har ved indgangen til 2010 ca. 116.000 medlemmer
inkl. medlemsskaber i bero. Der forventes en markant stigning
i medlemstallet i 2010.

m fitness dk indferte pr. 1. januar 2010 en ny differentieret pris-
struktur. Denne prisstruktur forventes for 2010 at fere til en
lavere gennemsnitspris pr. medlemskab og et omszaetningsni-
veau under niveauet for 2009.

B Det er fitness dks malszetning at udbygge markedsandelen i
2010.

P& denne baggrund forventes fitness dk at bidrage positivt til
PSEs resultat fer skat i 2010, om end pa et lavere niveau end
i 2009.

fitness dk forventes i 2010 at foretage seedvanlige vedligeholdel-
sesinvesteringer i en reekke centre.

Koncernomkostninger
Ikke fordelte koncernomkostninger udger i 2009 i alt DKK 28,4
mio.

Der forventes en betydelig reduktion i 2010. Reduktionen kan
henferes til blandt andet en zendret honoraraftale med besty-
relsesformanden (jf. afsnittet "Aflenning og goder”), bortfald af
omkostninger til optionsordninger samt reduktion i evrige admini-
strative omkostninger.

Finansielle omkostninger, netto

For 2010 forventes en mindre reduktion i de finansielle omkostnin-
ger primeert som felge af reduktionen i den rentebzerende gzeld,
som nedbringes ved anvendelse af provenuet fra Udbuddet.

Forventningerne til 2010 er baseret pa det nugeeldende rente-
niveau.

Der henvises til afsnittet "Kapitalressourcer” omkring den nye
bankaftale.

Hovedforudsatninger for forventningerne til 2011

m PSE forventer generelt, at aktivitetsniveauet i PSEs forret-
ningsomrader vil stige i 2011 ovenpa de vanskelige samfunds-
okonomiske vilkar, der er fulgt efter den globale finanskrise, og
som har pavirket PSE negativt i 2009 og ligeledes forventes
at pavirke negativt (om end mindre end i 2009) i 2010.

® For 2011 forventer Koncernen en omsaetning i sterrelsesor-
den DKK 1,3 mia. eksklusiv omszetning fra salg af feriehuse
ved Lalandia i Billund.

®  Omseetning fra salg af feriehuse ved Lalandia i Billund forven-
tes at udgere DKK 16 mio. med en avance pa DKK 5 mio.

B Forventningerne til 2011 forudsaetter, at der ikke er seerlige
poster i 2011, hvilket primeert vil sige, at der ikke opstéar behov
for nedskrivning af goodwill, immaterielle aktiver eller evrige
langfristede aktiver, samt behov for negative veerdireguleringer
af investeringsejendomme.

B Resultat fer dagsveerdiregulering af renteswaps og skat for-
ventes at veere positivt.

®m  Konsekvenserne af Udbuddet er inkluderet i forventningerne til
2011.

Det er blandt andet felgende faktorer, som vurderes afgerende
for forventningerne til 2011 — angivet for hvert af de fem forret-
ningsomrader samt ikke-fordelte koncernomkostninger og finan-
sielle omkostninger:

Sport

m F.C. Kebenhavn budgetterer med minimum en 2. plads i SAS-
Ligaen samt arlig deltagelse i europzeisk fodbold (UEFA Euro-
pa League gruppespil).

m For FC. Kebenhavn forventes en stigning i omsaetningen
sammenholdt med 2010. Stigningen forventes vaesentligst at
hidrere fra stigende indteegter fra samarbejdspartnere (spon-
sorindteegter), séledes at indteegterne stiger til et niveau,
som ligger marginalt over 2009-niveauet, men markant over
2010-niveauet.

®  Transferresultatet forventes at udvikle sig positivc sammen-
holdt med 2010, hvilket veesentligst kan henferes til en for-
ventning om indtaegter fra salg af kontraktrettigheder pad DKK
15 mio.

®  For FCK Héandbold forventes et resultat for 2011, som ikke
vurderes at have betydning for det samlede koncernresultat.
Der henvises i ovrigt til afsnittet "Forretningsbeskrivelse —
Handbold — FCK Handbold".

Det forventes, at forretningsomradet Sport vil bidrage til koncern-
resultatet for 2011 med et positivt om end beskedent primeert
resultat, hvilket er bedre end forventningerne til 2010.

Der forventes et investeringsniveau, der er tilstraekkeligt til at fast-
holde F.C. Kebenhavns sportslige styrke relativt til henholdsvis de
danske og relevante internationale konkurrenter.
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PARKEN Venues
| 2011 forventes antallet af store arrangementer i PARKEN at
nzerme sig 2009-niveauet.

Det forventes, at PARKEN Venues vil bidrage positivt til Koncer-
nens resultat for skat med et primeert resultat, som ligger betyde-
ligt over det budgetterede resultat for 2010, men under 2009.

Investeringerne i 2011 forventes at veere begreensede.

Kontorejendomme
For 2011 forventes en mindre stigning i udlejningsaktiviteten i
forhold til 2010.

Der forventes en resultatforbedring i forhold til 2010 til et niveau,
der er lidt hgjere end resultatet for 2009.

Det er forudsat, at der ikke opstar behov for regnskabsmaessig
vaerdiregulering af investeringsejendomme.

Investeringerne i 2011 forventes at veere begreensede.

Lalandia

®  For 2011 forventes antal persondegn i niveauet 1,4 mio., hvil-
ket er en vaesentlig forudsaetning for opnéelse af de forven-
tede indteegter fra husudlejning og tilkeb.

®m | 2011 forudsaettes en stigning i den gennemsnitlige bolig-
degnspris pa 2 % samt tilkeb pr. persondegn p& gennemsnit-
ligt 3 %.

®  Der forventes en stigning i driftsudgifterne i 2011 sammen-
holdt med 2010 som felge af den fortsat stigende aktivitet.

®  Der forventes at vaere et grundlag for salg af yderligere ferie-
huse ved Lalandia i Billund, og pa denne baggrund forventes
en avance fra salg af feriehuse i 2011 pa DKK 5 mio.

B Det er Lalandias malsaetning fortsat at ege sin markedsandel i
2011.

Lalandia forventes at bidrage positivt til PSEs resultat fer skat
med et resultat pa et niveau, der er hgjere end i 2010.

| 2011 forventes szedvanlige vedligeholdelsesinvesteringer, men
ingen vaesentlige investeringer i nye aktiviteter.

Fitness
m fitness dk forventer en markant stigning i antal medlemmer.

B For 2011 forventes som udgangspunkt en uaendret gennem-
snitspris pr. medlem.

®  Der forventes en stigning i den samlede omkostningsbase pa
grund af stigende aktivitetsniveau.

®  Det er fitness dks malsaetning fortsat at udbygge sin markeds-
andel i 2011.

fitness dk forventes at bidrage positivt til PSEs resultat i 2011 pa
et niveau, der er hgjere end i 2010.

fitness dk forventes i 2011 at foretage szaedvanlige vedligeholdel-
sesinvesteringer i en reekke centre.

Koncernomkostninger
For 2011 forventes ikke vaesentlige aendringer i koncernomkost-
ninger i forhold til 2010.

Finansielle omkostninger, netto

For 2011 forventes en mindre reduktion i de finansielle omkost-
ninger som felge af de forventede forbedrede driftsresultater og
helarseffekten af provenuet fra emissionen.

Forventningerne til 2011 er baseret pa det nugeeldende rente-
niveau.

Der henvises til afsnittet "Kapitalressourcer” omkring den nye
bankaftale.



PARKEN | Fortegningsemission 2010 | 69

14 Bestyrelse, Direktion
og Ledende
Medarbejdere

14.1 Bestyrelse

Bestyrelsen for Selskabet har det overordnede ansvar for ledelsen,
idet direktionen varetager den daglige ledelse og drift af Selskabet.

Bestyrelsens og direktionens medlemmer kan kontaktes pa for-
retningsadressen: PARKEN Sport & Entertainment A/S, P.H.
Lings Allé 2, 2100 Kebenhavn @.

| henhold til Selskabets Vedteegter skal bestyrelsen besta af 5 —
10 generalforsamlingsvalgte medlemmer, hvoraf KB og B 1903

udpeger hver ét medlem.

Bestyrelsen omfatter pr. Prospektdatoen:

Tabel 9: Oversigt over personer i Bestyrelsen pr. Prospektdatoen

Navn Stilling
Flemming Ammentorp Qstergaard
Niels-Christian Holmstrem

Benny Peter Olsen

Karl Peter Korsgaard Sgrensen
Hans Munk Nielsen

Flemming Bent Lindelov

Erik Jensen Skjeerbask

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem

Fodselsar Valgt forste gang
1943 1997

1947 1994

1953 1991-1995

1999

1952 2009

1946 2009

1948 2005

1959 2009

Bestyrelsen vaelges for et &r ad gangen og kan genvzelges.

Bestyrelsen konstituerer sig selv med formand og fastseetter selv
sin forretningsorden.

Bestyrelsen bestar i dag af fem medlemmer valgt af generalfor-
samlingen, mens to er udpeget, nemlig Niels-Christian Holm-
strem, der er udpeget af KB, og Benny Peter Olsen, der er ud-
peget af B1903 som uddybet i afsnittet "Vaesentlige kontrakter”.
Niels-Christian Holmstrem fungerer som bestyrelsesformand i KB
og er tidligere professionel fodboldlandsholdsspiller, elitetraener
samt chefkonsulent i TEAM DANMARK og fungerede i perioden
1999-2006 som medlem af direktionen i PSE (sportsdirekter i
F.C. Kebenhavn). Benny Peter Olsen fungerer som bestyrelses-
formand for B1903 og er medlem af bestyrelsen for DBU.

Bestyrelsesformand Flemming Ammentorp Ostergaard har med-
delt Bestyrelsen, at han ikke genopstiller til bestyrelsen pa Sel-
skabets ordinzere generalforsamling, der forventes afholdt den
23. april 2010. Bestyrelsen har valgt at indstille Lars Johansen til
nyt medlem til Selskabets bestyrelse pa den ordinzere generalfor-
samling den 23. april 2010. Safremt generalforsamlingen veelger
Lars Johansen som nyt bestyrelsesmedlem, forventes det, at be-
styrelsen efterfolgende konstituerer sig med Lars Johansen som
formand for bestyrelsen.

Der er ingen valgte medarbejderrepraesentanter i Bestyrelsen,
men medarbejderne har en observater i Bestyrelsen, som er un-
dergivet fortrolighedsforpligtelser.

Flemming Ammentorp Ostergaard
Bestyrelsesformand

Stilling
Bestyrelsesformand

Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter

Flemming @stergaard Management A/S, bestyrelsesformand
Skodsborg Fysioterapi v/ Autoriseret Fysioterapeut
Jan Ove Myklebust ApS, bestyrelsesformand
Bacher A/S, bestyrelsesmedlem

TV2/Danmark A/S, bestyrelsesmedlem

Thura Film A/S, bestyrelsesmedlem

All Right Biografer A/S, bestyrelsesmedlem

All Right Film A/S, bestyrelsesmedlem

JLG Entreprise A/S, bestyrelsesmedlem

Albatros Travel A/S, bestyrelsesmedlem

Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 ar)
Ingen

Tidligere bestyrelsesposter
(inden for de seneste 5 ar)
Kelsen Group A/S, bestyrelsesformand

~
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Ripensa A/S, bestyrelsesformand Bestyrelsesposter

BBW ApS, bestyrelsesformand Skakt A/S, bestyrelsesmedlem
Bisca A/S, bestyrelsesformand KPS Invest A/S, bestyrelsesmedlem
SH Finans A/S, bestyrelsesformand (under tvangsoplesning) Arca A/S, bestyrelsesmedlem
Dansk Cookie Industri A/S, bestyrelsesformand

(oplest ved fusion) Tidligere direktionshverv

Ripensa International ApS, bestyrelsesformand (inden for de seneste 5 ar)

DCl Invest A/S, bestyrelsesformand Dansk Vinduesservice ApS (oplast)
Ejendomsselskabet af 1966 ApS, bestyrelsesformand KPK Dere og Vinduer A/S

Kelsen Holding A/S, bestyrelsesformand Combi Vinduet A/S

Comwir A/S, bestyrelsesmedlem (under konkurs)

Niels-Christian Holmstrom
Bestyrelsesmedlem

Stilling

Direkter i Holmstrem Management ApS

Direktionshverv

SCI Pavillon du Patron (under stiftelse)

Bestyrelsesposter

SCI Pavillon du Patron (under stiftelse), bestyrelsesformand

Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 ar)

PARKEN Sport & Entertainment A/S, direkter

Tidligere bestyrelsesposter

(inden for de seneste 5 ar)

Royal League A/S, bestyrelsesmedlem
X-Line A/S, formand for bestyrelsen
(oplest ved fusion)

Superligaen A/S, bestyrelsesmedlem

Benny Peter Olsen
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Centerchef i UU-Sjeelso

Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter
Ingen

Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 &r)
Ingen

Tidligere bestyrelsesposter
(inden for de seneste 5 &r)
Ingen

Karl Peter Korsgaard Sorensen
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Direkter i Skakt A/S

Direktionshverv
Steka ApS

KPS Kapital ApS
KPS Invest A/S
Arca A/S

Tidligere bestyrelsesposter

(inden for de seneste 5 ar)

V-4 ApS, bestyrelsesmedlem (oplest)

Dansk Vinduesindustri A/S, bestyrelsesmedlem
Combi Vinduet A/S, bestyrelsesmedlem

KPK Dere og Vinduer A/S, bestyrelsesmedlem

Hans Munk Nielsen
Bestyrelsesmedlem og viceborgmester

Stilling
Bestyrelsesmedlem

Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter

Kalmar Structured Finance A/S, bestyrelsesformand

Kalmar Structured Finance Holding A/S, bestyrelsesformand
Collateralized Mortgage Obligations Denmark A/S, bestyrelses-
formand

Collateralized Mortgage Obligations Denmark Holding A/S, be-
styrelsesformand

Alipes Capital ApS, bestyrelsesformand

Nordea Invest Fund Management A/S, bestyrelsesnzestformand
Jeudan A/S, bestyrelsesmedlem

NASDAQ OMKX Inc., bestyrelsesmedlem

Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 ar)
TDC A/S, direkter

Tidligere bestyrelsesposter

(inden for de seneste 5 ar)

TDC Totallgsninger A/S, bestyrelsesformand (oplest ved fusion)
TDC Services A/S, bestyrelsesformand (oplest ved fusion)

TDC ADSB Invest ApS, bestyrelsesformand (oplest ved fusion)
TDC Mobil A/S, bestyrelsesnzestformand (oplest ved fusion)
RPI Investering Holding A/S, bestyrelsesformand

(oplest efter likvidation)

RPI Investering A/S, bestyrelsesformand (oplest efter likvidation)
Collateralized Mortgage Obligations Denmark Holding Il A/S,
bestyrelsesformand (oplest efter likvidation)

Collateralized Mortgage Obligations Denmark Il A/S, bestyrel-
sesformand (oplest efter likvidation)

De Gule Sider A/S, bestyrelsesnaestformand

YouSee A/S, bestyrelsesnzestformand

TDC Mobile International A/S, bestyrelsesnaestformand

(oplest ved fusion)

Flemming Bent Lindelov
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Administrerende direkter i Hegelund Invest ApS
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Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter

Deltaq A/S, bestyrelsesformand

lllums Bolighus A/S, bestyrelsesformand

lllums Bolighus Holding A/S, bestyrelsesformand
IBH 3 ApS, bestyrelsesformand

Prime Office A/S, bestyrelsesformand

Hegelund Invest ApS, bestyrelsesformand
Copenhagen Artists A/S, bestyrelsesformand
Nielsen & Partnere Erhverv ApS, bestyrelsesformand
Index Award A/S, bestyrelsesmedlem

Institut for Selskabsledelse ApS, bestyrelsesmedlem
Sav-Danmark A/S, bestyrelsesmedlem

Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 ar)
Royal Scandinavia A/S, adm. direkter

Tidligere bestyrelsesposter

(inden for de seneste 5 ar)

Ejendomsaktieselskabet Amagertorv 6, bestyrelsesformand
(oplest efter likvidation)

Ejendomsaktieselskabet Amagertorv 4, bestyrelsesformand
(oplest efter likvidation)

Ejendomsaktieselskabet Amagertorv 8, bestyrelsesformand
(oplest efter likvidation)

H. Lundbeck A/S, bestyrelsesformand

Integral A/S, bestyrelsesformand

Royal Scandinavia lll ApS, bestyrelsesformand

(oplest efter likvidation)

Georg Jensen Retail A/S, naestformand

Fonden Index 2005 Copenhagen, nzestformand

(oplest efter likvidation)

Royal Copenhagen A/S, bestyrelsesmedlem

Orbotech Medical Denmark A/S, bestyrelsesmedlem

DDD Holding A/S, bestyrelsesmedlem

Creative Nation A/S, bestyrelsesformand (i likvidation)
Board Governance A/S, bestyrelsesmedlem

Drift Holding ApS, bestyrelsesmedlem

Derma Holding ApS, bestyrelsesmedlem

Diagnostic Holding ApS, bestyrelsesmedlem

Comwir A/S, bestyrelsesformand (under konkurs)

Rikki Tikki Company A/S, bestyrelsesformand

Ellipse A/S, bestyrelsesmedlem

Nielsen & Partnere Projektsalg A/S, bestyrelsesmedlem
(under konkurs)

Erik Jensen Skjaerbak
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Ingen

Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter

Young Driver ApS, bestyrelsesmedlem

Viedan A/S, bestyrelsesmedlem

Sia Tower Entreprise (Letland), bestyrelsesmedlem

Tidligere direktionshverv

(inden for de seneste 5 ar)

ES Hall ApS (i likvidation)

E.S. Fyn Holding ApS (i likvidation)

S.B. Fyn Holding ApS (i likvidation)

Svendborg Brakes A/S

S.B. Patent Holding ApS

SBC Estates ApS

Bryggeriet Sydfyn ApS (oplest)

Mega Anchor Europe ApS (oplest efter likvidation)
Viedan A/S

VS Invest 1 ApS

SB Contractor A/S (oplest ved fusion)

ES Wind Espania SL (Spanien)

Tidligere bestyrelsesposter

(inden for de seneste 5 ar)

Svendborg Brakes A/S, bestyrelsesformand

Mega Anchor ApS, bestyrelsesformand (oplest efter likvidation)
SB Contractor A/S, bestyrelsesmedlem (oplest ved fusion)
Grumdan Engineering A/S, bestyrelsesmedlem

Svendborg Brakes US Itd. (USA), bestyrelsesformand

14.2 Direktion

Til den daglige virksomhed anszetter bestyrelsen en direktion be-
stdende af 1 — 3 medlemmer.

Den nuveerende direktion bestar af administrerende direkter Dan
Hammer og direkter Anders Horsholt, der begge er registrerede

som direkterer hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Direktionen varetager den daglige ledelse ud fra bestyrelsens ret-
ningslinjer og anvisninger.

Direktionen omfatter pr. Prospektdatoen:

Tabel 10: Oversigt over personer i Direktionen pr.
Prospektdatoen

Navn Fodselsar Stilling

Dan Hammer 1963 Koncernchef og

administrerende direktor

Anders Horsholt 1966 Direktar/vicekoncernchef

Dan Hammer
Administrerende direkter/koncernchef siden 1. januar 2009 og
medlem af koncerndirektionen siden 2003.

Stilling
Administrerende direkter i PARKEN Sport & Entertainment A/S

Uddannelse
Master of Business Administration (MBA)
Samfundsfaglig basisuddannelse

Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter
Superligaen A/S, bestyrelsesmedlem
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Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 ar)
Ingen

Tidligere bestyrelsesposter
(inden for de seneste 5 ar)
Ingen

Anders Horsholt
Medlem af koncerndirektionen siden 1. januar 2009.

Stilling
Adm. direkter i fitness dk

Uddannelse
Handelsuddannet Dominion Sports Industries

Direktionshverv
Anheg-Holding ApS, direkter
Holdingselskabet AK af 12/5-1997 ApS, direkter

Bestyrelsesposter
X-Large A/S, bestyrelsesformand

Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 ar)
X-Line A/S, direkter (ophert ved fusion 2. maj 2005)

Tidligere bestyrelsesposter

(inden for de seneste 5 ar)

Swiss Properties A/S, bestyrelsesmedlem
Super Pubben A/S, bestyrelsesmedlem
(ophert ved fusion 10. april 2006)

14.3 Ledende medarbejdere

PSE har i dag tre Ledende Medarbejdere.
Ledende Medarbejdere omfatter pr. Prospektdatoen:

Tabel 11: Oversigt over Ledende Medarbejdere pr.
Prospektdatoen

Navn Fodselsar Stilling

Jan Sten Hansen 1967 Finans- og
ogkonomidirektor

Jan Ulrik Harrit 1965 Adm. direktor Lalandia

Lotte Reimar 1968 Adm. direktor

PARKEN Venues

Jan Ulrik Harrit har tidligere erfaring fra en stilling som ekonomi-
og administrationschef i Legoland og Director of Business Sup-
port (gkonomi, HR og IT) i Legoland California. Jan Ulrik Harrit har
veeret ansvarlig for etableringen af Lalandia i Billund.

Lotte Reimar har tidligere erfaring fra en stilling som underdirek-

ter i PARKEN Venues med kompetencer inden for afholdelse
af arrangementer, eksempelvis koncerter, konferencer og sterre
sportsarrangementer.

Jan Sten Hansen
Finans- og ekonomidirekter siden 1. januar 2009.

Stilling
Finans- og ekonomidirekter i PARKEN Sport & Entertainment A/S

Uddannelse
Statsautoriseret revisor

Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter
Ingen

Tidligere direktionshverv

(inden for de seneste 5 ar)

Lehmann Nordic A/S

Lehmann Shipping Center A/S
Baltic Bridge ApS (omdannet til A/S)

Tidligere bestyrelsesposter

(inden for de seneste 5 ar)

Nordic Liner Agencies A/S, bestyrelsesmedlem (i likvidation)
Seven Seas Services A/S, bestyrelsesmedlem

Transservice A/S, bestyrelsesmedlem (oplest efter likvidation)
Lehmann Shipping Center A/S, bestyrelsesmedlem

Lehmann Agencies A/S, bestyrelsesmedlem

Lehmann Junior A/S, bestyrelsesmedlem

Mahé Freight A/S, bestyrelsesmedlem (oplest ved fusion)
Mahé IT Systems A/S, bestyrelsesmedlem (oplest ved fusion)
Mahé Euro A/S, bestyrelsesmedlem (oplest ved fusion)

Mahé Invest A/S, bestyrelsesmedlem (oplest ved fusion)

Tidligere bestyrelsesposter — udland
Sverige

ForStaven AB

Seven Seas Services AB
Joship AB

Transweco AB

Transurance AB

Norge

ScanWeco Fraktmeglerne AS
Scanartic AS

Finland

Seven Seas Services Oy

Jan Ulrik Harrit
Administrerende direkter i Lalandia siden 1. september 2006.

Stilling
Administrerende direkter i Lalandia

Uddannelse
Cand.merc.jur.

Direktionshverv
Ingen
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Bestyrelsesposter
Ingen

Tidligere direktionshverv
(inden for de seneste 5 &r)
Ingen

Tidligere bestyrelsesposter
(inden for de seneste 5 &r)
Ingen

Lotte Reimar

Stilling
Administrerende direkter i PARKEN Venues

Uddannelse
Ingen videregdende uddannelse

Direktionshverv
Ingen

Bestyrelsesposter
Ingen

Tidligere direktionshverv
Ingen

Tidligere bestyrelsesposter
Ingen

14.4 Erkleering om tidligere levned
for Bestyrelsen, Direktionen og
Ledende Medarbejdere

Inden for de sidste fem ar har ingen medlemmer af Bestyrelsen el-
ler Direktionen samt ingen Ledende Medarbejdere 1) veeret demt
for svigagtige lovovertreedelser, eller 2) veeret genstand for offent-
lige anklager og/eller offentlige sanktioner fra myndigheder eller
tilsynsorganer (herunder udpegede faglige organer) eller 3) af en
domstol veeret frakendt retten til at fungere som medlem af en ud-
steders bestyrelse, direktion eller tilsynsorgan eller til at fungere

som leder af en udsteder, bortset fra at Erik Jensen Skjeerbaek i
2008 modtog en dom for heerveerk pa 8 dagbeder a DKK 500.
Erstatningssagen er lost ved indgaelse af forlig.

Inden for de sidste fem ar er/har ingen medlemmer af Bestyrel-
sen eller Direktionen samt ingen Ledende Medarbejder, deltaget
i ledelse af selskaber, som har indledt konkursbehandling,
bobehandling eller er tradt i likvidation, bortset fra som beskre-
vet ovenfor i afsnittene "Bestyrelse”, "Direktionen” og "Ledende
Medarbejdere”, hvor det er angivet hvilke bestyrelsesposter de
pageeldende bestred pa tidspunktet for selskabernes konkurs-
behandling, bobehandling eller likvidation.

14.5 Erkleering om slaegtskab

Der eksisterer Selskabet bekendt ikke noget slaegtskab mellem
nogen af medlemmerne af Bestyrelsen, Direktionen og/eller de
Ledende Medarbejdere.

14.6 Erkleering om interessekonflikter

KB og B 1908 har i henhold til Selskabets Vedteegter ret til at
udpege hver ét medlem til Selskabets bestyrelse. KB har pa bag-
grund heraf udpeget Niels-Christian Holmstrem, og B 1903 har
udpeget Benny Peter Olsen. Selskabet har indgaet aftale med B
1903 om benyttelse af spillerlicens, og med KB om samarbejde
i relation til elitesport. Der henvises til afsnittet "Veesentlige kon-
trakter”.

Selskabet bekendt har ingen medlemmer af Bestyrelsen eller
Direktionen samt ingen Ledende Medarbejder i forbindelse med
Udbuddet pataget sig restriktioner vedrerende afhzendelse af de-
res beholdninger af Aktier inden for en bestemt periode. Selska-
bet har i forbindelse med Udbuddet pataget sig lock-up forplig-
telser som beskrevet i afsnittet "Lock-up aftaler — Lock-up aftale
i forbindelse med Udbuddet”.

Der foreligger Selskabet bekendt ikke nogen aktuel eller poten-
tiel interessekonflikt mellem Bestyrelsens, Direktionens og/eller
Ledende Medarbejderes pligter og deres private interesser eller
andre pligter. For yderligere information se afsnittet "Transaktio-
ner med neertstdende parter”.

~
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15 Aflenning og goder

15.1 Vederlag til Bestyrelsen

Bestyrelsens medlemmer honoreres med et fast arligt beleb for
det Isbende arbejde i bestyrelsen og — for de relevante medlem-
mer — i revisionsudvalget (deekker perioden fra ordinser general-
forsamling til ordinzer generalforsamling).

Det samlede udbetalte honorar til bestyrelsen udgjorde for ka-
lenderaret 2009 i alt DKK 4,4 mio. Honoraret godkendes ferst
endeligt pa den ordinzere generalforsamling i 2010. For kalender-
aret 2010 indstilles udbetalt et honorar pa forventeligt DKK 1,1
mio. Zndringen fra 2009 til 2010 hidrerer primeert fra en sendret
honorering af bestyrelsesformanden.

Det samlede udbetalte honorar til revisionsudvalget udgjorde for
kalenderaret 2009 i alt DKK 0,4 mio. For kalenderaret 2010 for-
ventes udbetalt et honorar pa ca. DKK 0,4 mio.

Selskabet har indgaet en samarbejdsaftale med Flemming Dster-
gaard Management A/S, hvorefter bestyrelsesformand Flemming
Ammentorp Dstergaard skulle udfere en raekke enkeltstdende
opgaver for Selskabet, der ikke kunne henferes til Selskabets
daglige ledelse eller drift. Disse opgaver har blandt andet invol-
veret konsulentassistance i relation til erhvervelse af fitness dk i
2006, etableringen af Lalandia i Billund i 2007, Projekt Montepa-
one i 2008 samt pateenkt opferelse af en ny arena ved PARKEN.
Selskabet har i alt betalt DKK 11,0 mio. i 2006/07, DKK 4,5 mio. i
2008 og DKK 2,25 mio. i 2009 i konsulenthonorarer til Flemming
Jstergaard Management A/S. Samarbejdsaftalen er ophert pr.
30. juni 2009.

Tabel 12: Oversigt over formandshonorar og konsulent-
honorar til Flemming Ostergaard Management A/S

DKK 000 2006/07 2008 2009
Formandshonorar 10.250 4.500 3.375
Konsulenthonorar 11.000 4.500 2.250
| alt 21.250 9.000 5.625

| regnskabséret 2006/07 blev bestyrelsesformanden tildelt ak-
tieoptioner, der pa tildelingstidspunktet havde en dagsveerdi pa
DKK 5,269 mio. Disse aktieoptioner er udnyttet i regnskabsaret
2008 med en fortjeneste pa DKK 15,549 mio. | regnskabséret
2008 blev der tildelt bestyrelsesformanden aktieoptioner, der pa
tildelingstidspunktet havde en dagsveerdi pd DKK 5,454 mio. Be-
styrelsesformanden har efterfelgende fraskrevet sig rettighederne
i henhold til denne optionsaftale. Dagsveerdierne pa tildelingstids-
punktet er beregnet pa basis af en Black-Scholes-model.

Bestyrelsen er pr. Prospektdatoen ikke omfattet af incitaments-
programmer, aktieoptionsprogrammer, bonusaflenning eller lig-
nende.

Selskabet har ikke ydet lan, stillet sikkerhed eller pataget sig an-
dre forpligtelser over for eller pa vegne af Bestyrelsen eller nogen
af dens medlemmer.

Ingen af medlemmerne af Bestyrelsen er berettiget til nogen
form for vederlag ved afslutningen af deres hverv som bestyrel-
sesmedlem. Selskabet har ikke hensat beleb til pensionsydelser,
aftreedelsesordninger eller lignende for Bestyrelsen og har ingen
aktuelle forpligtelser hertil.

Tabel 13: Oversigt over bestyrelses- og
revisionsudvalgshonorarer

Bestyrelsen Honorar 2009

(DKK "000)
Flemming Ammentorp Jstergaard 3.375
Niels-Christian Holmstrem 100
Hans Jensen 117
Michael Kjaer * 283
Flemming Bent Lindelov * 250
Hans Munk Nielsen® 125
Peter Norvig * 383
Benny Peter Olsen 100
Karl Peter Korsgaard Serensen 50
Hans Henrik Palm 50
Erik Jensen Skjeerbaek =
Total 4.833

* Honoraret omfatter tillige honorar for medlemskab af revisionsudvalget.
Forskelle i honorar til de enkelte bestyrelsesmedlemmer kan tilskrives
medlemskab af revisionsudvalget, bestyrelsesposter i datterselskaber og
forskelle i perioder for bestyrelsesmedlemskab.
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15.2 Vederlag til Direktionen

Koncerndirektionen bestod frem til 1. december 2009 af admi-
nistrerende direkter/koncernchef Dan Hammer, vicekoncernchef
Anders Hersholt og vicekoncernchef Steen Keller. Steen Keller
opsagde ved udgangen af november 2009 sin stilling med fra-
treedelse ultimo maj 2010, og samtidig udtradte Steen Keller af
koncerndirektionen. Koncerndirektionen bestéar saledes i dag af
Dan Hammer og Anders Harsholt.

Anders Hersholt er i 2010 udnaevnt som adm. direkter for fitness dk.

| regnskabséret 2009 bestod aflonningen af koncerndirektionen
af en grundlen inklusive pension, saedvanlige goder som telefon,
internetopkobling mv., bonus samt for to af direktererne fri bil.
Tilsvarende indgar i aftalerne for 2010. Koncerndirektionens sam-
lede vederlag udgjorde i regnskabsaret 2009 i alt DKK 5,381
mio. fordelt p& DKK 2,290 mio. for Dan Hammer, DKK 1,200
mio. for Anders Hearsholt og DKK 1,891 mio. for Steen Keller.
Derudover modtager Anders Hersholt DKK 120.000 om aret fra
2010 i bestyrelseshonorar for bestyrelsesformandsskab i PAR-
KEN Venues A/S.

Direkterkontrakten med Dan Hammer kan af Selskabet opsiges
med 24 maneders varsel, dog kan den opsiges med 12 mane-
ders varsel frem til 31. december 2010, s&fremt Flemming Am-
mentorp Pstergaard er bestyrelsesformand. Kontrakten indehol-
der ikke nogen konkurrenceklausul.

Direkterkontrakten med Anders Hersholt kan af Selskabet opsi-
ges med 18 maneders varsel. Kontrakten er omfattet af en 1 arig
konkurrenceklausul.

Det enkelte direktionsmedlem er herudover ikke berettiget til no-
gen form for vederlag ved afslutningen af sit hverv som direkter,

bortset fra len i opsigelsesperioden.

Selskabet har ikke afsat eller hensat beleb til pensionsydelser, af-

treedelsesordninger eller lignende for Direktionen og har i denne
henseende ingen forpligtelser hertil pa nuveerende tidspunkt. Sel-
skabet har ikke ydet l&n, stillet sikkerhed eller pataget sig andre
forpligtelser over for eller pa vegne af Direktionen.

Selskabet har til Selskabets nuvaerende samt tidligere adm. di-
rekter udstedt medarbejderobligationer i medfer af Ligningslo-
vens § 7 a, stk. 1, nr. 3 for et samlet beleb pa DKK 539.345.
Obligationerne forrentes med 4 % p.a.

Direktionen har i november 2009 frasagt sig samtlige deres ude-
stdende optionsordninger.

15.3 Vederlag til Ledende Medarbejdere

I regnskabséret 2009 bestod aflenningen af en grundlen inklusive
pension, saedvanlige goder som telefon, internet opkobling mv.,
bonusaftaler samt fri bil. Det samme indhold indgér i aftalerne
for 2010. Det samlede vederlag til de tre Ledende Medarbejdere
udgjorde i 2009 i alt DKK 4,6 mio. For 2010 udger det samlede
vederlag fer realisering af bonusaftaler i alt DKK 3,6 mio.

Direkterkontrakten for Jan Sten Hansen kan af Selskabet opsi-
ges med 9 méneders varsel. Kontrakten indeholder ikke nogen
konkurrenceklausul. Direkterkontrakten for Jan Ulrik Harrit kan af
Lalandia Billund A/S opsiges med 9 maneders varsel. Kontrakten
indeholder en 1-arig konkurrenceklausul. For Lotte Reimar kan
kontrakten af PARKEN Venues opsiges med 5 maneders varsel.
Kontrakten indeholder en 1-arig konkurrenceklausul.

Selskabet har ikke ydet lan, stillet sikkerhed eller pataget sig an-
dre forpligtelser over for eller p& vegne af de Ledende Medar-
bejdere.

Jan Ulrik Harrit har i november 2009 frasagt sig sine udestaende
optionsordninger. Jan Sten Hansen og Lotte Reimar er ikke om-
fattet af nogen optionsordning.

~
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16 Ledelsens
arbejdspraksis

16.1 Bestyrelsens arbejdspraksis

Bestyrelsen har ansvaret for PSEs lgbende strategiske planleeg-
ning og udvikling i aktivt samspil med direktionen og de ledende
medarbejdere. Bestyrelsen skal serge for en forsvarlig organisa-
tion af Selskabets virksomhed og sikre, at virksomheden ledes i
overensstemmelse med Selskabets malszetning og vedtaegter og
inden for rammerne af bers- og selskabslovgivningen.

Bestyrelsen udferer sit arbejde i henhold til PSEs forretningsor-
den. Forretningsordenen er senest ajourfert af Selskabets besty-
relse den 26. marts 2009.

Bestyrelsesmeder afholdes, nar formanden eller en direkter for-
langer det, eller formanden skenner det nedvendigt, dog medes
bestyrelsen som minimum en gang i kvartalet. Disse kvartalsmeder
skal ligeledes sikre, at der afholdes halvarsregnskabsmede inden
den 1. september og arsregnskabsmede inden den 1. april.

Selskabet har etableret et revisionsudvalg. | revisionsudvalget
indgar 2 til 4 medlemmer, hvor der som minimum skal indga ét
uafhaengigt medlem af bestyrelsen med kvalifikationer inden for
regnskabsvaesen og/eller revision.

P& bestyrelsesmeder gennemgas forretningsforhold for Koncer-
nen inden for de fem forretningsomrader.

| datterselskaberne afholdes der herudover szerskilte bestyrel-
sesmeder, hvor veesentlige forhold rapporteres til bestyrelsen for
Selskabet

Der henvises til underafsnittet “Bestyrelsen” i afsnittet “Bestyrel-
sen, Direktion og Ledende Medarbejdere” for en neermere beskri-
velse af Bestyrelsens medlemmer.

16.2 Direktionens arbejdspraksis

Direktionen varetager den daglige ledelse af Selskabet og skal
herved felge de retningslinjer og anvisninger, som bestyrelsen
giver. Den daglige ledelse omfatter ikke dispositioner, der efter
Selskabets forhold er af uszedvanlig art eller stor betydning. Sa-
danne dispositioner kan kun foretages efter Bestyrelsens forud-
gaende godkendelse.

16.3 Oplysninger vedrerende
Direktionens kontraktsvilkar

Der henvises til afsnittet "Aflenning og goder — Vederlag til Direk-
tionen” for en beskrivelse af Direktionens anseettelseskontrakter.

16.4 Udvalg, herunder radgivende udvalg

Bestyrelsen har i november 2008 etableret et revisionsudvalg der
pt. bestar af Flemming Bent Lindelev (formand) og Hans Munk
Nielsen. Begge medlemmer af Revisionsudvalget er uafheengige
medlemmer af Bestyrelsen og har kvalifikationer inden for regn-
skabsvaesen og/eller revision.

Revisionsudvalget fungerer ogsa som aflenningskomité for Sel-
skabet.

Direktionen deltager pa anfordring pa Revisionsudvalgets meder
eller safremt de selv ensker det. Selskabets finans- og skono-
midirektor deltager som sekreteer. Selskabets eksterne revisor
deltager pa Revisionsudvalgets meder efter behov, eller hvis der
anmodes fra den eksterne revisor herom. Herudover afholder
Revisionsudvalget én gang éarligt mede med Selskabets revisor
uden deltagelse af direktionen.

Revisionsudvalgets kommissorium er at overvage regnskabsaf-
leeggelsesprocessen, overvage Selskabets interne kontrolsyste-
mer, overvage og kontrollere revisors uafheengighed, overvage
Selskabets handel med egne Aktier, indstille til bestyrelsen om
valg af revisor og forholde sig til Selskabets risikopolitik.

16.5 Beskrivelse af ledelsesrapporte-
ringssystemer og interne
kontrolsystemer

Selskabet har implementeret ledelses- og styringssystemer, der
skal sikre, at Selskabet kan overholde de forpligtelser, der geel-
der for udstedere af aktier noteret pA NASDAQ OMX. Direktio-
nen udarbejder arligt resultat-, balance- og likviditetsbudgetter
og fremleegger budgetmaterialet for bestyrelsen pé et bestyrel-
sesmade i slutningen af aret, sdledes at budgettet kan vedtages
inden det kommende budgetars begyndelse. Til opfelgning pa
de godkendte budgetter og den Igbende drift anvender PSE en
reekke interne ledelses- og styringssystemer,

16.6 Corporate Governance

Bestyrelsen og Direktionen arbejder lebende med udvikling af
god selskabsledelse under hensyntagen til den enhver tid geel-
dende lovgivning og udvikling i praksis.

Selskabet har offentliggjort Selskabets holdning til Komitéen for
god Selskabsledelses Anbefalinger for god selskabsledelse af
15. august 2005 med senere sendringer ("Anbefalinger for God
Selskabsledelse™) pa Selskabets hjemmeside.

Det er Bestyrelsens opfattelse, at de veesentligste anbefalinger
i Anbefalinger for God Selskabsledelse felges af Selskabets le-
delse.

Pa felgende omrader geres der undtagelse fra Anbefalinger for
God Selskabsledelse:

Eftersom PSE i al veesentlighed alene opererer pa det danske
marked og alene har ganske f& udenlandske aktioneerer offent-
liggeres Selskabets kommunikation alene pa dansk, medmindre
seerlige forhold taler for ogsa at afgive informationen pa engelsk.

Bestyrelsen har ikke udpeget en nzestformand, da der ikke sken-
nes at veere behov herfor. Bestyrelsesformanden medes jaevnligt
med formandskabet i Revisionsudvalget.

Bestyrelsen angiver ikke eksternt rekrutteringskriterier ved valg af
nye bestyrelsesmedlemmer. Det vurderes ikke relevant. Herud-
over oplyser Selskabet ikke om det enkelte bestyrelsesmedlems
kompetenceprofil, da Selskabet vurderer, at det er den samlede
kompetenceprofil i Bestyrelsen, som er afgerende.
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| henhold til Selskabets Vedtzegter har KB og B 19083 ret til at
udpege hver ét medlem til Selskabets bestyrelse. Z£ndring af den
indeholdte rettighed for KB og B 1903 kan kun ske med hen-
holdsvis KB's og B 1903’s accept, sa leenge henholdsvis KB og
B 19083 er aktioneerer i Selskabet.

Medarbejderne i PSE har ikke valgt et medlem til Selskabets
bestyrelse. Medarbejderne har en observater i bestyrelsen med
fortrolighedspligt i forhold til bestyrelsesarbejdet.

PSE har ikke nogen aldersgreense for bestyrelsesmedlemmerne,
da det ikke vurderes af have betydning for bestyrelsesarbejdet.

PSE felger ikke alle elementer i den anbefalede vederlagspolitik.
Det kan oplyses, at:

®m  PSEs vederlagspolitik er, at aflenning skal ske p& markeds-
maessige vilkar, som afspejler ansvar og kompetencer, og som
skal tiltraekke og fastholde talenter.

®m  Bestyrelsens vederlag godkendes af generalforsamlingen ved
godkendelse af PSEs arsrapport for det forgangne ar.

B Fra november 2009 indgér bestyrelsen ikke i PSEs incita-
mentsaflenning.

16.7 Retningslinjer for
incitamentsaflenning
Det er Bestyrelsens opfattelse, at anvendelsen af incitamentsaf-

lenning i PSE skal sikre, at vederlzeggelsen til den enkelte medar-
bejder til enhver tid er attraktiv og konkurrencedygtig set i forhold

til sammenlignelige danske virksomheder inden for samme for-
retningsomrade, saledes at det sikres, at PSE til stadighed kan
tiltreekke og fastholde markedets bedst kvalificerede ledere.

De af Selskabet vedtagne og offentliggjorte "Overordnede ret-
ningslinjer for incitamentsaflenning” omfatter de til enhver tid
veerende registrerede direkterer i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
samt Selskabets bestyrelsesformand. Direktionens anszettelses-
vilkar fastleegges konkret mellem bestyrelsen og den enkelte di-
rekter inden for rammerne af de overordnede retningslinjer for in-
citamentsaflenning og vil normalt indeholde fast len, ssedvanlige
accessoriske goder, kontant bonus samt aktieoptioner.

Efter en bestyrelsesbeslutning truffet i november 2009 tildeles
Selskabets bestyrelse ikke i fremtiden incitamentsaflenning.

Selskabets direktion kan i samarbejde med bestyrelsesforman-
den vedtage incitamentsaflenning for evrige medarbejdere i PSE,
safremt dette skennes hensigtsmeessigt.

Tildelingen af incitamentsaflenning til direktionen skal ske pa
sadanne vilkar, at aflenningen belenner indfrielsen af opstillede
malsaetninger inden for den enkeltes ansvarsomrade, saledes at
aflenningen har karakter af en belenning for en for Selskabet lon-
som resultatskabelse og virker fremmende for indfrielse af besty-
relsens og aktionzerernes forventninger til Selskabet.

Der henvises til afsnittet "Personale — Bestyrelsens, Direktionens
og Ledende Medarbejderes beholdning af Aktier og aktieoptio-
ner” for en neermere beskrivelse af udstedte aktieoptioner.

For oplysninger om nuveerende incitamentsordninger henvises til
afsnittet "Aflenning og goder”.

~
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17 Personale

17.1 Oversigt over ansatte

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere i PSE var 781 i
2006/07, 764 i 2008 og 983 i 2009. Pr. Prospektdatoen er det
gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere i PSE 863.

Nedenstdende tabel viser fordelingen af det gennemsnitlige antal
fuldtidsmedarbejdere i de relevante perioder.

Tabel 14: Fordelingen af det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere i de relevante perioder

2006/07 2008 2009
PARKEN Sport & Entertainment A/S 78 75 107
PARKEN Venues A/S 94 85 98
Global Goal ApS 2 2 2
Super Shoppen A/S ** 16 14 -
FCK Handbold A/S 32 42 44
Billetlugen A/S *** 24 - =
Lalandia A/S 225 240 240
Lalandia Billund A/S **** - 18 199
Fitness.dk A/S 310 288 293
1 alt 781 764 983

* Afheendet i 2010

** Fusioneret ind i PARKEN Sport & Entertainment A/S i 2009
*** Afheendet i 2008
**** |kke driftsaktivitet fer 2009

| tilleeg til ovenstadende har PSE en lang reekke midlertidigt an-
satte, som primeert arbejder i boder eller som kokke og tjenere i
forbindelse med arrangementer i PARKEN samt som instrukterer
med videre i fitness dk.

17.2 Bestyrelsens, Direktionens og
Ledende Medarbejderes beholdning
af Aktier og aktieoptioner

For en neermere beskrivelse af PSEs incitamentsaflenning henvi-
ses til afsnittet "Retningslinjer for incitamentsaflenning”.

PSE havde pr. 31. december 2009 ikke tildelt aktieoptioner til
bestyrelsesformanden, Direktionen og Ledende Medarbejdere.

Bestyrelsesformanden, Direktionen og Ledende Medarbejdere
har i 2009 givet afkald pa deres tildelte aktieoptionsordninger. Pr.
Prospektdatoen udestar derfor ikke nogen uudnyttede aktieoptio-
ner til Bestyrelsen, Direktionen eller Ledende Medarbejdere.

Der udestar pr. Prospektdatoen 8.000 stk. aktieoptioner til en
tidligere direkter i PSE, der giver adgang til at tegne 8.000 stk.
Aktier i PSE a DKK 20,00 til en kurs pa 1.171,33. Optionen kan
udnyttes helt eller delvist i perioden frem til og med 4 uger ef-
ter offentliggerelse af Selskabets arsrapport for regnskabsaret
2010.

Herudover udestar pr. Prospektdatoen 3.300 stk. aktieoptioner
til en tidligere direkter i fitness dk, der giver adgang til at tegne
3.300 stk. Aktier i PSE a DKK 20,00 til en kurs pa 1.608,61. Dis-
se optioner kan udnyttes i perioden 1. juli 2008 til 1. juli 2010.
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Tabel 15: Bestyrelsen, Direktionen og Ledende Medarbejdere har pr. Prospektdatoen folgende antal Aktier i
Selskabet (opgorelsen omfatter bade Aktier ejet privat og gennem egne selskaber)

Navn Antal Aktier forud Antal optioner Kapitalandel Stemmeandel
for Udbuddet for Udbuddet for Udbuddet

Bestyrelsen

Flemming Ammentorp @stergaard, formand 10.582 0 0,429 % 0,429 %
Niels-Christian Holmstrem 1.150 0 0,047 % 0,047 %
Flemming Bent Lindelav 425 0 0,017 % 0,017 %
Hans Munk Nielsen 0 0 0% 0%
Benny Peter Olsen 213 0 0,009 % 0,009 %
Karl Peter Korsgaard Segrensen * 385.047 0 15,597 % 15,597 %
Erik Jensen Skjeerbask 384.694 0 15,582 % 15,582 %
Direktionen

Dan Hammer, adm. direktor 2.965 0 0,120 % 0,120 %
Anders Hoarsholt 65 0 0,002 % 0,002 %
Ledende Medarbejdere

Jan Sten Hansen 0 0 0% 0%
Jan Ulrik Harrit 86 0 0,003 % 0,003 %
Lotte Reimar 0 0 0% 0%

* Karl Peter Korsgaard Serensen ejer aktierne gennem KPS Invest A/S.

17.3 Medarbejderaktieordning

Selskabet hari 2005 tildelt i alt 4.650 stk. medarbejderaktier hvor
bandleeggelsen udleber den 31. december 2010, og har i 2008
tildelt 1.575 stk. medarbejderaktier, hvor bandleeggelsen udlgber
den 31. december 2013.
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18 Transaktioner mellem
neertstaende parter

Selskabets neertstaende parter pr. Prospektdatoen udgeres af
medlemmerne af Bestyrelsen, Direktionen og de Sterre Aktioneerer.

Endvidere omfatter de nzertstdende parter Selskabets dattervirk-
somheder og bestyrelse samt direktion heri. Der henvises til af-
snittet "Organisationsstruktur” for en oversigt over besiddelser i
dattervirksomheder.

Siden 1. juli 2006 og frem til Prospektdatoen har der veeret fel-
gende veesentlige transaktioner med nzertstaende parter:

Selskabet har udlejet et erhvervslejemal i kontortarn F i PARKEN
til F Group A/S, hvor tidligere bestyrelsesmedlem Michael Kjeer
har vaesentlige ejerinteresser. Lejemalet udger pr. Prospektda-
toen 1.411 m2 kontor samt 225 m2 keelderlokale.

Selskabet har ved kebsaftale af 4. juli 2007 solgt Tarn D til K/S
PARKEN Tarn D, pr. 1. september 2007. Selskabet er bekendt
med, at daveerende bestyrelsesmedlem i Selskabet Hans-Henrik
Palm pa tidspunktet for aftalens indgaelse havde ejerinteresser i
det erhvervende selskab. Salgssummen udgjorde DKK 135 mio.
kontant. Der henvises til afsnittet "Veesentlige kontrakter”.

Selskabet har indgéet formidlingsaftale med Nybolig Erhverv, hvor-
efter Nybolig Erhverv har faet eksklusivitet til formidling af udlejning
i de nyopferte kontortarne H og F1 samt til dele af de eksisterende
kontortarne i PARKEN. Eksklusiviteten leber i 12 méneder fra den
8. august 2009, hvorefter aftalen kan opsiges skriftligt af begge
parter med 30 dages varsel. Tidligere bestyrelsesmedlem i Sel-
skabet Peter Norvig er indehaver af en raekke Nybolig forretninger,
men er i ovrigt ikke medejer af Nybolig Erhverv.

KB og B 1903 har i henhold til Selskabets vedteegter ret til at ud-
pege hver ét medlem til Selskabets bestyrelse. KB har pa baggrund
heraf udpeget Niels-Christian Holmstrem, og B 1903 har udpeget
Benny Peter Olsen. Selskabet har indgaet aftale med B 1903 om
benyttelse af spillelicens, og med KB om samarbejde i relation til
elitesport. Der henvises til afsnittet "Veesentlige kontrakter”.

PSE har en raekke aftaler med KB og B 1903 om blandt andet
brugsret af treeningsfaciliteter mv.

| tilknytning til Udbuddet har Selskabet med en raekke aktio-
naerer indgdet forhandstilsagn om tegning af deres respektive
andel af de Udbudte Aktier i henhold til hvilke forhandstilsagn
visse aktionzerer har deponeret et beleb. | de forhandstilsagn,
som er indgaet med Erik Jensen Skjeerbeek og KPS Invest A/S,
(ejet af bestyrelsesmedlem Karl Peter Korsgaard Serensen), er
der indgéet aftale om deponering af 50 % af tegningstilsagnet.
| de forhandstilsagn, som er indgaet med Flemming Ammentorp
Ostergaard, Niels-Christian Holmstrem, Dan Hammer, Hans Ole
Jensen, Benny Peter Olsen og Flemming Bent Lindelev, er der
indgaet aftale om deponering af 100 % af tegningstilsagnet. For
alle deponeringsaftaler er der indgaet aftale om, at Selskabet er
pligtig at tilskrive en rente svarende til diskontoen med tilleeg af
3 % p.a. pa de af aktionzererne deponerede midler, hvilken rente
er hgjere end den rente, som tilskrives deponeringskontiene. Den
Professionelle Forening LD har ikke foretaget deponering i forbin-
delse med tegningstilsagnet.

Selskabet har i perioden siden 1. juli 2006 haft et behov for at
erhverve egne Aktier til afdeekning af udstedte incitamentsord-
ninger, finansiering af eventuelle opkeb og til brug for finansielle
transaktioner. Alle keb af egne aktier er sket til berskurs defineret
som den aktuelle berskurs pa det tidspunkt hvor handlen blev af-
talt eller lukkekursen den pageeldende dag eller gennemsnitskur-
sen den pageeldende dag. Seerligt i 1. halvar 2008 har Selskabet
haft et stort behov for egne Aktier, da der skulle anvendes et bety-
deligt antal egne Aktier til afdeekning af indgdede optionsordnin-
ger med Ledelsen, afdeekning af optionsordning indgaet med tre-
diemand samt erhvervelse af Projekt Montepaone. Selskabet har
siden 1. juli 2006 erhvervet egne Aktier fra bestyrelsesformand
Flemming Ammentorp Ostergaard, adm. direkter Dan Hammer ,
adm. direkter i fitness dk Anders Hersholt, adm. direkter i Lalandia
Jan Ulrik Harrit, tidligere bestyrelsesmedlem Hans-Henrik Palm
samt tidligere adm. direkter Jergen Glistrup i perioden. Selskabet
har i alt i perioden fra 1. juli 2006 til Prospektdatoen erhvervet
egne Aktier fra nzertstdende parter for en kursveerdi p4d DKK 166
mio.

Selskabet har indgaet en samarbejdsaftale med Flemming Oster-
gaard Management A/S. For en beskrivelse af denne aftale hen-
vises til afsnittet "Vederlag til Bestyrelsen”

Selskabet har indgaet sponsoraftale med Nybolig v/Peter Norvig
og med FONA, der er ejet af F Group.

Selskabet har i 2008 solgt licens- og patentrettighederne til Glo-
bal Goal ApS pa det amerikanske marked til Peter @stergaard,
der er sen af bestyrelsesformand for Selskabet Flemming Am-
mentorp Pstergaard.

Selskabet har pr. 30. november 2007 erhvervet 100 % af aktie-
kapitalen i REH A/S, der ejede 25 % af Lalandia Billund A/S, til
en samlet kebspris p4 DKK 43 mio. To af hovedaktioneererne i
REH A/S var Jesper Kristensen og Mikael Kristensen, der begge
sad i bestyrelsen for Lalandia Billund A/S pé tidspunktet for over-
dragelsen. Begge udtradte af bestyrelsen i Lalandia Billund A/S i
forbindelse med overdragelsen. REH A/S er efterfelgende fusio-
neret ind i Lalandia Billund A/S.

Selskabet har i 2008 erhvervet 100 % af anpartskapitalen i ERS
Invest ApS, der ejede og fortsat ejer de resterende 25 % af La-
landia A/S, Ejendomsselskabet 4F A/S og Skansen Huse A/S
af Christer Rosenkrands, Poul Dstergaard og Kaj Justesen pa
et tidspunkt, hvor Christer Rosenkrands var adm. direkter i La-
landia A/S, og de evrige havde ledende stillinger i Lalandia A/S.
Erhvervelsen er sket i henhold til en optionsaftale, der blev ind-
gaet i 2004 i forbindelse med Selskabets erhvervelse af 75 % af
Lalandia i Redby.

Lalandia Billund A/S har i 2007 i forbindelse med salg af feriehu-
sene ved Lalandia i Billund solgt i alt 75 feriehuse til praesalgspris,
blandt andet til en reekke bestyrelses- og direktionsmedlemmer
samt medarbejdere i PSE og disses familiemedlemmer, herunder
til Flemming Ammentorp Dstergaard, Benny Peter Olsen, Michael
Kjeer, Niels-Christian Holmstrem, Hans Henrik Palm, Dan Ham-
mer, Jan Ulrik Harrit, Christer Rosenkrands, Kaj Justesen og Jor-
gen Gilistrup.

fitness dk har i juli 2007 indgéet lejekontrakt for et lejemal i
Svendborg med Svendborg Fitness Holding ApS, der er ejet af
daveerende bestyrelsesmedlem Hans Henrik Palm. Lejemalet kan
af fitness dk tidligst opsiges til fraflytning den 1. januar 2024.
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Selskabet er i forbindelse med kebet af fitness dk pr. 1. juli 2006
indtradt i en reekke erhvervslejekontrakter som lejer, hvor Hans
Henrik Palm direkte eller indirekte var udlejer pa tidspunktet for
overdragelsen. Hans Henrik Palm indtradte efter erhvervelsen af
fitness dk i bestyrelsen for Selskabet.

Selskabet har i ejerperioden for kontortdrn D haft lejekontrakt
med X-large A/S, hvor adm. direkter i fitness dk Anders Hersholt
er hovedaktionzer. Selskabet har endvidere haft mindre samhan-
del med X-large A/S.

| forbindelse med Jergen Glistrups fratreeden som adm. direkter
blev der indgaet en konsulentaftale mellem Selskabet og Jergen
Glistrup om konsulentassistance til en reekke definerede enkelt-
stdende opgaver. Konsulentaftalen blev indgéet for en 2-arig pe-
riode. | november 2009 har Selskabet opsagt aftalen ved udleb af
den 2-arige periode, og samtidig meddelt, at Selskabet ikke en-
sker at anvende yderligere konsulentassistance i restperioden.

Selskabet har tegnet bestyrelsesansvarsforsikring for Flemming
Ammentorp Dstergaards virke som bestyrelsesformand i SH Fi-
nans A/S, og for Jergen Glistrups virke som bestyrelsesmedlem i
SH Finans A/S og SL Nordic Holding ApS. Bade Flemming Am-
mentorp Dstergaard og Jergen Glistrup udtradte af bestyrelsen i
SH Finans A/S og SL Nordic Holding ApS i februar 2009.

Transaktioner med nzertstdende parter er sket pa markedsvilkar.
Den mellem Selskabet og Flemming QOstergaard Management
A/S indgaede samarbejdsaftale kan ikke anses som seedvanlig.
Aftalens vilkar var imidlertid begrundet i, at de aftalte opgaver
havde et betydeligt omfang og vaesentlig ekonomisk betydning
for Selskabet. Selskabet har derfor fundet, at det var formalstjen-
ligt at indga samarbejdsaftalen. Selskabet har lsbende oplyst om
omkostningerne i relation til samarbejdsaftalen i Selskabets ars-
rapporter, der er godkendt pa Selskabets generalforsamlinger.

~
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19 Storre aktionaerer

Umiddelbart fer Prospektdatoen havde Selskabet 14.945 navne-
noterede aktionzerer, der samlet ejede 2.245.980 Eksisterende
Aktier, svarende til 90,97 % af Selskabets aktiekapital. Da Ak-
tierne er iheendehaverpapirer, foreligger der ikke en fuldsteendig
opgerelse over ejerne.

Selskabet har i henhold til Veerdipapirhandelslovens § 29 mod-
taget felgende anmeldelser af besiddelser pa 5 % eller mere af
aktiekapitalen eller stemmerettighederne. Oplysningerne for de
Sterre Aktioneerer er opdateret med yderligere oplysninger, som
Selskabet har modtaget i forbindelse med aftalen om det bin-
dende forhandstilsagn.

Tabel 16: Oversigt over Selskabets Storre Aktionzerer

Navn

Den Professionelle Forening LD
KPS Invest A/S ¥
Erik Jensen Skjeerback

Stemmeandel
for Udbuddet

Antal Aktier for
for Udbuddet

Kapitalandel
for Udbuddet

719.234 29,13 % 29,13 %
385.047 15,60 % 15,60 %
384.694 15,58 % 15,58 %

* KPS Invest A/S ejes af bestyrelsesmedlem Karl Peter Korsgaard Serensen.

Selskabets beholdning af egne Aktier udger pr. Prospektdatoen
102.606 stk. Aktier, hvilket svarer til 4,16 % af aktiekapitalen og
stemmerne i Selskabet for Udbuddet. Herudover har Selskabet
fremsat krav om tilbageforsel af 35.955 stk. Aktier til Selskabet,
hvilke Aktier uretmaessigt er udtaget af et depot pantsat til fordel
for Selskabet i relation til Projekt Montepaone. Se afsnittet "Vee-
sentlige kontrakter”.

Aktionaererne er forpligtet til at informere Selskabet om enhver
2endring i deres aktiebeholdning eller stemmeret, der medferer, at
de overskrider visse greenser, jf. afsnittet "Yderligere oplysninger
— Oplysningspligt”. Selskabet udsender en meddelelse, safremt
en sadan meddelelse modtages fra en aktioneer. Selskabet har
ikke befojelse til at udsende selskabsmeddelelser vedrerende

storre aktiebeholdninger, medmindre Selskabet forud herfor har
modtaget en meddelelse herom fra aktionaeren. Der kan séledes
veere sket eendringer i den anferte aktiekapital eller stemmeret for
Sterre Aktionzerer i forhold til det ovenfor angivne.

Selskabet har ikke kendskab til, at det direkte eller indirekte ejes
eller kontrolleres af andre end de Sterre Aktionaerer, ligesom Sel-
skabet ikke har kendskab til aftaler, som senere kan medfere, at
andre overtager kontrollen med Selskabet.

For aktiebeholdning pr. Prospektdatoen for Bestyrelsen, Direk-
tionen og Ledende Medarbejdere henvises til afsnittet "Besty-
relsens, Direktionens og Ledende Medarbejderes beholdning af
Aktier og aktieoptioner”.
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20 Oplysninger om PSEs
aktiver og passiver,
finansielle stilling og
resultater, samt udbytte-
politik og retstvister

20.1 Regnskabsoplysninger
Der henvises til F-siderne for regnskabsoplysninger om PSE.

Der henvises til afsnittet "Ansvarlig for Udbuddet — Reference
til evrige erkleeringer afgivet af Selskabets uafheengige revisor”
for oversigt over evrige erkleeringer afgivet af Selskabets uaf-
haengige revisor. Erkleeringerne vedrerende koncernregnskabet
og arsregnskabet for 2009, koncernregnskabet for 2009 med
sammenligningstal for 2008 og 2006/07 og forventningerne til
2010 og 2011 indeholder supplerende oplysninger vedrerende
kapitalforhold.

20.2 Udbyttepolitik

Der er ikke udbetalt udbytte for regnskabsarene 2006/07 og
2008. For regnskabsaret 2009 forventes Bestyrelsen at foresla et
udbytte pa DKK O pr. Aktie til vedtagelse pa Selskabets ordineere
generalforsamling, der forventes afholdt den 23. april 2010.

Udbetaling af udbytte er underlagt almindelige forretningsmaes-
sige forhold, PSEs nuveerende og forventede skonomiske forhold
og resultater, indtjening, behov for anleegsinvesteringer, likvide
beholdninger og andre relevante faktorer, herunder vaekstmulig-
heder. Selskabet er afthzengig af finansiering fra sine dattervirk-
somheder i form af udbytte, tilbagebetaling af geeld og lan for
at foretage udbetaling af udbytte. Udbytte udbetales kun, hvis
Selskabet har tilstreekkeligt overskud til brug for udlodning fra tid-
ligere regnskabsar eller tilstreekkelige frie reserver til at muliggere
udlodning af udbytte.

Udbetalingen af udbytte sker under hensyntagen til den fornadne
konsolidering af egenkapitalen og méalszetningen om en egenka-
pitalandel pa minimum 30 %.

20.3 Retstvister

PSE er pr. Prospektdatoen part i flere mindre retssager, hvortil
der er foretaget henszettelser i det omfang, som Direktionen fin-
der rimelig henset til de konkrete sager.

PSE har ikke gennem de seneste 12 maneder vaeret involveret i
nogen stats-, rets- eller voldgiftssager, der har haft veesentlig ne-
gativ indvirkning pa Selskabets finansielle stilling eller resultater,
og Ledelsen er ikke bekendt med, at der er nogen sager i vente,
der métte have en sadan virkning fremadrettet, jf. dog nedenfor.

PSE ferer en skattesag ved Hojesteret. Retssagen vedrerer
spergsmalet om den skattemaessige behandling af transferind-
teegter og -udgifter i forbindelse med afstaelse og erhvervelse af
retten til at benytte en fodboldspiller. PSE ger geeldende, at der
ikke er hjemmel til at beskatte transferindteegter, henset til at der
er tale om afhaendelse af et formueaktiv, hvilket efter statsskat-

telovens § 5 ikke er skattepligtigt. Transferudgifterne kan efter
PSEs vurdering afskrives, jf. statsskattelovens § 6.

Retssagen udspringer af, at Hojesteret i 1998 statuerede, at
statsskattelovens § 5, litra a, udelukkende omfattede handelsnae-
ring. Ifelge Hojesteret foreligger handelsnaering ikke blot fordi er-
hvervelsen er et led i den erhvervsmzessige aktivitet, men alene
hvis opnaelse af fortjeneste er det veesentligste formal i forbin-
delse med keb og salg af ydelsen.

PSE rettede herefter henvendelse til det daveerende Ligningsrad
og anmodede om bekreeftelse pa, at PSE ikke leengere var at be-
tragte som nzeringsdrivende vedrerende retten til at benytte fod-
boldspillere, og dermed ikke lzengere var skattepligtig af indteeg-
terne ved salg af sddanne rettigheder. Ligningsradet bekrzeftede,
at PSE ikke lzengere var nzeringsdrivende med den pageeldende
aktivitet. Ligningsradet statuerede dog ogsa, at PSE fortsat var
skattepligtig af transferindteegter efter statsskattelovens § 4, da
der var tale om en lebende indkomst hidrerende fra PSEs virk-
somhed.

Landsskatteretten og Dstre Landsret har stadfeestet Ligningsra-
dets besvarelse.

Sagen er af PSE indbragt for Hejesteret, hvor PSE har gentaget
sin pastand. Skatteministeriet har pastaet stadfeestelse af Lands-
rettens dom, og subsidieert pastaet, at safremt PSE ikke er skat-
tepligtig af indteegter, vil der ikke kunne afskrives pa udgifterne.

Hovedforhandlingen i Hojesteret er berammet til den 27. august
2010.

Retssagen har betydning for beskatningen af transferindteegter
og -udgifter for indkomstaret 2000/01 og efterfelgende ind-
komstar. PSE har ladet sig beskatte af indteegterne, og afskrevet
udgifterne. Da PSE séledes har indrettet sig pa SKATs opfattelse,
vil et ueendret resultat i Hojesteret ikke medfere nogen gkonomi-
ske konsekvenser for PSE. Opnar PSE fuldt medhold, vil skat
af transferindteegter blive refunderet. Medgiver Hojesteret i dette
tilfeelde, at udgifterne ikke kan afskrives, vil dette reducere tilba-
gebetalingen af skatten af transferindteegterne.

Lalandia Billund har modtaget konfliktvarsel fra 3F i Billund. Der
henvises til afsnittet "Risikofaktorer — PSE er udsat for risici i rela-
tion til eendringer i overenskomster” for en beskrivelse heraf.

| forbindelse med indgéelsen af den betingede aktieoverdragel-
sesaftale i juni 2008 overdrog Selskabet 102.000 stk. Aktier i
Selskabet. Aktierne med tilherende stemmeret og udbytteret blev
samtidig pantsat til fordel for PSE, indtil Paceco ApS opfyldte
sin leveringsforpligtelse af grund og relevante tilladelser i Monte-
paone-projektet. Heraf er 66.045 stk. Aktier returneret til Selska-
bet, idet parterne er blevet enige om at skrinlaegge projektet. De
resterende 35.955 stk. Aktier i Selskabet er udtaget af depotet i
strid med betingelserne. Der er fremsat erstatningskrav mod det
kontoferende pengeinstitut pa baggrund heraf. Der er herudover
i februar 2010 opnaet supplerende sikkerhed fra de bagvedlig-
gende aktionzerer i Paceco ApS for, at Paceco ApS inden 15.
november 2010 har tilbageleveret i alt 35.955 stk. Aktier til Sel-
skabet, hvorefter samtlige de 102.000 stk. overdragne Aktier vil
veere tilbageleveret.

Selskabet har klaget til Vurderingsankenzevnet og SKAT over
ejendomsvurderingerne for PARKEN for 2004, 2006 og 2008.
Vurderingsankenaevnet har truffet afgerelser, som Selskabets
radgiver mener, er forkert. Afgerelserne er paklaget til Landsskat-
teretten.
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Capinordic A/S har rejst krav mod Selskabet om tilbagebetaling
af DKK 1 mio. i sponsorbidrag. Selskabet har afvist kravet.

20.4 Finansielle stilling

Der er ikke siden offentliggerelsen af Koncernens arsrapport for
2009 den 26. februar 2010 sket vaesentlige sendringer i PSEs
finansielle eller handelsmaessige stilling.
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21 Yderligere oplysninger

21.1 Aktiekapital for og efter Udbuddet

For Udbuddet udgjorde Selskabets registrerede aktiekapital DKK
49.376.000 bestaende af 2.468.800 stk. Aktier a nominelt DKK 20,
som alle er fuldt indbetalt. Bestyrelsen har bemyndigelse til at for-
heje Selskabets aktiekapital med op til nominelt DKK 200.000.000
fordelt pa 10.000.000 stk. Aktier a nominelt DKK 20. Umiddelbart
efter Udbuddet vil Selskabets registrerede aktiekapital udgere
DKK 197.504.000 bestaende af 9.875.200 stk. Aktier a nominelt
DKK 20. Efter Udbuddet vil der veere 2.593.600 stk. Aktier tilbage
af bemyndigelsen pa 10.000.000 stk. Aktier. Bestyrelsen forventer
ikke at udnytte bemyndigelsen til at udstede yderligere Aktier.

Selskabets beholdning af egne Aktier udger pr. Prospektdatoen
102.606 stk. Aktier, hvilket svarer til 4,16 % af aktiekapitalen og
stemmerne i Selskabet for Udbuddet. Herudover har Selskabet
fremsat krav om tilbagefersel af 35.955 stk. Aktier til Selskabet,
hvilke Aktier uretmaessigt er udtaget af et depot pantsat til fordel
for Selskabet i relation til Projekt Montepaone. Se afsnittet "Vee-
sentlige kontrakter”. Egne aktier er bogfert til DKK 0.

Tabel 17: Udviklingen i Selskabets aktiekapital siden borsintroduktionen i 1997

Aktiekapital
Dato Transaktion for aendring

(nom. DKK)
5. november 1997 Kapitalforhgjelse 11.600.000
9. september 1998 Kapitalforhgjelse 23.200.000
21. december 2000 Kapitalforhgjelse 28.200.000
19. april 2001 Kapitalforhgjelse 30.100.000
21. maj 2002 Kapitalforhgjelse 36.976.000
13. juni 2002 Kapitalforhgjelse 48.976.000

Nominel Aktiekapital
andring efter aendring Kurs®
(DKK) (nom. DKK)

11.600.000 23.200.000 150
5.000.000 28.200.000 260
1.900.000 30.100.000 165
6.876.000 36.976.000 220

12.000.000 48.976.000 225

400.000 49.376.000 225

* Der er anvendt berskurser og ikke selskabsretlige tegningskurser ved kursangivelsen.

21.2 Warrantprogrammer

Selskabet har ikke udstedt warrants. Se afsnittet "Personale —
Bestyrelsens, Direktionens og Ledende medarbejderes behold-
ning af Aktier og aktieoptioner” for beskrivelse af aktieoptioner.

21.3 Historisk udvikling i Selskabets
aktiekapital

21.4 Stiftelsesoverenskomst og
vedteegter for Selskabet

Nedenstéende er en kort beskrivelse af visse bestemmelser i Sel-
skabets geeldende Vedtaegter samt en kort beskrivelse af visse
bestemmelser i Selskabsloven.

Formal
Selskabets formal er i henhold til Vedteegternes § 2 at drive pro-
fessionel idreet, primeert fodbold og dermed forbundet virksom-

hed, herunder handel, service og investering, der naturligt kan
foretages i forening med professionel idreet. Derudover er Sel-
skabets formal at tilbyde ydelser inden for oplevelsesindustrien,
herunder arrangement af koncerter og kongresser, korttidsferier
mv. samt drift og investering i relation til oplevelsesindustrien i ov-
rigt og al heraf afledet virksomhed. Endelig er Selskabets formal
kombinationer af ovenneevnte, herunder drift af fitnesscentre og
andre kombinationer af sports- og fritidsaktiviteter.

Resumé af bestemmelser vedrorende bestyrelsen

og direktionen

| henhold til Selskabets Vedteegters § 11 ledes Selskabet af en
bestyrelse pad 5-10 medlemmer, hvoraf KB og B 1903 udpeger
hvert ét medlem. Generalforsamlingen veelger ved almindelig
stemmeflerhed de ovrige bestyrelsesmedlemmer. Bestyrelsen
veelges for et &r ad gangen, men kan genveelges. ZA£ndring af den
indeholdte rettighed for KB og B 1903 kan kun ske med hen-
holdsvis KB's og B 1903's accept, sa leenge henholdsvis KB og
B 1908 er aktioneerer i Selskabet. Pr. Prospektdatoen er KB og
B 1903 Aktioneerer i Selskabet. Generalforsamlingen fastsaetter
bestyrelsens honorar. Bestyrelsen veelger af sin midte en formand
og fastsaetter selv sin forretningsorden.

~
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Bestyrelsen anseetter en direktion bestaende af 1-3 medlemmer.

Bestyrelsen kan meddele prokura enkelt eller kollektivt. Selskabet
tegnes af tre medlemmer af bestyrelsen i forening eller af besty-
relsens formand i forening med en direkter eller af den samlede
bestyrelse.

21.5 Beskrivelse af Selskabets Aktier

Stemmeret
Hvert aktiebeleb pa nominelt DKK 20 giver ret til én stemme pa
generalforsamlingen, jf. Vedtzegternes § 8.

Det folger af Selskabsloven, at Selskabets aktionzerer har mulig-
hed for at brevstemme, dvs. at stemme skriftligt, inden general-
forsamlingen afholdes.

Aktiernes negotiabilitet og omsaettelighed
Aktierne er omsaetningspapirer. Der geelder ingen indskraenknin-
ger i Aktiernes omsaettelighed.

Bemyndigelser

Bestyrelsen er indtil den 21. december 2010 bemyndiget til kon-
tant at forheje Selskabets aktiekapital med op til nominelt DKK
200.000.000 fordelt pa Aktier a nominelt DKK 20 pr. stk. Tegnin-
gen kan ske til under markedskurs. Kapitalforhgjelsen kan alene
ske med fortegningsret for Selskabets eksisterende Aktionaerer
og ved kontant indbetaling af de nye Aktier.

Aktierne udstedes til iheendehaveren, men kan noteres pa navn i
Selskabets aktiebog og skal veere omsaetningspapirer. Der skal
ikke geelde indskraenkninger i de nye Aktiers omsaettelighed. In-
gen af Aktierne skal have szerlige rettigheder. De nye Aktier skal
give ret til udbytte fra tidspunktet for registrering af kapitalforhe-
jelsen hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Ret til udbytte

Hvert aktiebelob pa nominelt DKK 20,00 giver ret til udbytte. De
Udbudte Aktier giver ret til fuldt udbytte fra og med regnskabsaret
2009.

Der geelder ingen udbyttebegraensninger eller seerlige procedurer
for ejere af Aktier, der er bosiddende uden for Danmark.

Selskabet tilbageholder udbytteskat i henhold til geeldende dansk
lovgivning.

Gaeldende regler vedrorende udbytte

I henhold til Selskabsloven kan generalforsamlingen vedtage ud-
lodning af ordineert udbytte pa basis af det godkendte regnskab
for det seneste regnskabsar. Endvidere kan generalforsamlingen
vedtage udlodning af ekstraordinzert udbytte, der udover det se-
neste godkendte regnskab ogsa kan baseres pa overskud i det
indeveerende regnskabsar samt frie reserver, der er opstéet eller
blevet frigjort i det indeveerende regnskabsar. Det af generalfor-
samlingen vedtagne udbytte kan ikke overstige det af bestyrelsen
foreslaede eller godkendte beleb.

Generalforsamlingen kan desuden bemyndige bestyrelsen til at
udlodde ekstraordineert udbytte. En sddan bemyndigelse er ikke
givet pr. Prospektdatoen.

Udbytte udbetales automatisk gennem VP Securities til de af ak-
tionaererne anviste konti.

Fortegningsret

| henhold til Selskabsloven har alle Selskabets aktionzerer for-
holdsmeessig fortegningsret mod kontantindskud i tilfeelde af
udvidelse af aktiekapitalen. En kapitaludvidelse kan vedtages af
generalforsamlingen eller af bestyrelsen i henhold til en bemyn-
digelse fra generalforsamlingen. Afvigelser fra aktionzerernes ge-
nerelle fortegningsret kan alene besluttes af generalforsamlingen
med seerligt kvalificeret vedtaegtsmajoritet.

Rettigheder ved likvidation

| tilfeelde af likvidation eller oplasning er aktionsererne berettiget
til at deltage i udlodningen af eventuelle overskydende aktiver i
forhold til deres respektive aktieposter efter betaling af Selska-
bets kreditorer.

Aktiernes rettigheder
Alle Aktier udstedes til ihaeendehaveren, men vil kunne noteres pa
navn i Selskabets aktiebog.

Ingen aktionzer er forpligtet til at lade sine Aktier indlese helt eller
delvist.

Ingen Aktier har szerlige rettigheder, jf. Vedteegternes § 3.

Registrering af Aktier

Alle Aktier registreres elektronisk i VP Securities’ edb-system
gennem en dansk bank eller andet institut, der er godkendt til
at blive registreret som kontoferende for Aktierne (det "kontofe-
rende institut”). Aktierne udstedes elektronisk, men kan noteres
pa navn i Selskabets aktiebog gennem aktionzerens kontoferende
institut.

Ejerbegraensninger
Der er ingen ejerbegreensninger i retten til at eje Aktier i henhold
til Selskabets vedteegter eller dansk lovgivning.

21.6 Bestemmelser i vedtaegterne og
andre regler, som kan fore til,
at en aendring af kontrollen med
Selskabet forsinkes

| henhold til Vedteegternes § 8 er stemmeretten for Aktier betin-
get af, at aktioneeren senest 5 kalenderdage forud for general-
forsamlingens afholdelse har ladet sin aktiebeholdning registrere
i VP Securities, og senest 5 kalenderdage forud for generalfor-
samlingens afholdelse skriftligt har anmeldt sin deltagelse i gene-
ralforsamlingen til Selskabet.

For selskaber, der har aktier optaget til handel pa et reguleret
marked felger det af Selskabsloven, at den enkelte aktioneers ret
til at deltage i og afgive stemme pa en generalforsamling afheen-
ger af de aktier, som aktionzeren besidder pa registreringsda-
toen. Registreringsdatoen ligger 1 uge for generalforsamlingens
afholdelse. Derudover kan det bestemmes i vedtaegterne, at en
aktioneers deltagelse i en generalforsamling senest 3 dage fer
generalforsamlingens afholdelse skal veere anmeldt til selskabet.

De aktier, den enkelte aktionzer besidder, opgeres péa registre-
ringsdatoen pé& baggrund af notering af aktionzerens kapitalejer-
forhold i ejerbogen samt meddelelser om ejerforhold, som selska-
bet har modtaget med henblik pa indfersel i ejerbogen, men som
endnu ikke er indfert i ejerbogen.
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Selskabets Vedteegter er endnu ikke tilrettet i overensstemmelse
med den nye Selskabslov, der tradte delvist i kraft den 1. marts
2010. Vedteegterne vil dog blive tilrettet p& den ferstkommende
generalforsamling, hvorefter Selskabslovens regler om registre-
ringsdato vil vaere gaeldende.

21.7 Oplysningspligt

I henhold til Veerdipapirhandelslovens § 29 skal en aktionaer i Sel-
skabet hurtigst muligt give meddelelse til Selskabet og foretage
indberetning til Finanstilsynet, hvis dennes aktiepost 1) udger
mindst 5 % af stemmerettighederne i Selskabet, eller den pa-
lydende veerdi udger mindst 5 % af aktickapitalen, og 2) nar en
2endring i en allerede meddelt aktiepost bevirker, at greenserne pa
5 9%, 10 %, 15 %, 20 % 25 %, 50 % eller 90 % samt greenserne
1/3 og 2/3 af aktiekapitalens stemmerettigheder eller den paly-
dende veerdi er néet eller ikke leengere er naet, eller sendringen
bevirker, at greenserne under 1) ikke leengere er n&et. Meddelel-
sen skal angive identiteten pa aktionzeren, antallet af aktier og
deres palydende veerdi, herunder den andel aktionzeren besidder,
aktieklasser samt oplysning om beregningsgrundlaget for besid-
delserne og datoen, hvor greenserne nas eller ikke leengere er
naet. Manglende overholdelse af oplysningsforpligtelserne straf-
fes med bede. Nar Selskabet har modtaget en sadan storaktio-
nzermeddelelse, offentliggeres indholdet heraf hurtigst muligt.

21.8 Generalforsamling

Selskabets generalforsamlinger afholdes i Selskabets hjemsteds-
kommune (Kebenhavn) eller i Storkebenhavn.

Generalforsamlingen indkaldes i henhold til vedteegterne med
mindst 14 dages og hejest 4 ugers varsel ved meddelelse i ét
landsdaekkende dagblad, ved indkaldelse gennem Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens informationssystem samt ved almindeligt
brev eller e-mail til hver enkelt aktionzer, der 4 uger for afholdelse
af generalforsamlingen er noteret som ejer i VP Securities.

| henhold til Selskabsloven skal indkaldelse til generalforsamlin-
gen ske tidligst 5 uger og, medmindre vedtzegterne foreskriver en
lzengere frist, senest 3 uger fer generalforsamlingen.

Selskabets Vedteegter er endnu ikke tilrettet i overensstemmelse
med den nye Selskabslov, der tradte delvist i kraft den 1. marts
2010. Vedtzegterne vil blive tilrettet pa ferstkommende general-
forsamling. P4 trods af vedteegtsbestemmelsen vil indkaldelse
dog kunne ske op til 5 uger forud for ferstkommende generalfor-
samling i medfer af de nye regler.

Den ordineere generalforsamling skal afholdes inden udgangen
af april maned.

Ekstraordineer generalforsamling afholdes efter en generalfor-
samlings- eller bestyrelsesbeslutning, pa begaering af Selskabets
revisor eller efter skriftlig anmodning til bestyrelsen fra aktionzerer,
der tilsammen rader over mindst 5 % af aktiekapitalen. Denne
anmodning skal indeholde angivelse af det eller de bestemte for-
slag, som enskes behandlet pa generalforsamlingen. Den ekstra-
ordinzere generalforsamling skal indkaldes senest 2 uger efter, at
det er forlangt.

Af § 5 i Selskabets Vedteegter fremgar det, at aktionzerers ret
til at begeere ekstraordinzer generalforsamling kreaever radighed
over 1/10 af aktiekapitalen, hvilket er i overensstemmelse med
den tidligere geeldende aktieselskabslov. Vedteegterne vil blive
tilrettet pa ferstkommende generalforsamling, s& de er i overens-
stemmelse med Selskabsloven pa dette omrade.

Alle beslutninger p& generalforsamlingen vedtages med simpelt
stemmeflertal, medmindre Selskabsloven eller vedtzegterne fore-
skriver strengere krav.

Til vedtagelse af beslutninger om eendring af Selskabets vedteeg-
ter eller Selskabets oplesning kraeves, at 34 af aktiekapitalen er
repreesenteret pa generalforsamlingen, og at forslaget vedtages
med 34 af savel de afgivne stemmer som af den pé& generalfor-
samlingen repraesenterede kapital.

Er der ikke pa generalforsamlingen repreesenteret 3 af aktiekapi-
talen, men forslaget er vedtaget med 34 af savel de afgivne stem-
mer som af den repreesenterede stemmeberettigede aktiekapital,
indkaldes snarest muligt til en ny generalforsamling, hvor forsla-
get kan vedtages med % af de afgivne stemmer uden hensyn til
den repraesenterede aktiekapitals storrelse.

21.9 Ny Selskabslov

Folketinget vedtog den 29. maj 2009 en ny lov om aktie- og
anpartsselskaber ("Selskabsloven”), som delvist er tradt i kraft
den 1. marts 2010. Selskabsloven indebzerer en raekke sendrin-
ger i reguleringen af aktie- og anpartsselskaber i forhold til de
tidligere geeldende love, som Selskabsloven har aflest. PSE for-
venter dog ikke, at de endringer, der er indfert med Selskabs-
loven, far veesentlig indflydelse pa Selskabets forretning eller
aktionzerernes rettigheder og forpligtelser. Selskabsloven inde-
beerer imidlertid, at der skal foretages en del justeringer primaert
af teknisk karakter af Selskabets Vedteegter pa ferstkommende
generalforsamling. Forslag til sddanne justeringer af Vedteeg-
terne vil blive fremsat som forslag pé den ordineere generalfor-
samling i 2010.

~
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22 Vaesentlige kontrakter

Optionsaftale med Kirkbi A/S (samt Billund Kommune)

Selskabet erhvervede i regnskabsaret 2006/07 75 % af projektret-
tighederne til Lalandia i Billund af REKA Gruppen. Projektrettighe-
derne var placeret i det oprettede projektselskab, som i dag funge-
rer som driftsselskab for Lalandia i Billund (Lalandia Billund A/S).

| projektselskabet var der ved erhvervelsen af aktierne indgaet op-
tionsaftaler med Kirkbi A/S ("Kirkbi"), hvilket gav projektselskabet
mulighed for at erhverve op til i alt 1.794.728 m2 jordareal samt
bygningerne beliggende pa jorden. Der var herudover indgéet en
optionsaftale med Billund Kommune om erhvervelse af yderligere
331.640 m2 jordareal.

Optionsaftalerne gav Lalandia i Billund mulighed for at erhverve
de pégeeldende jordarealer samt bygningerne til en aftalt pris i
en periode pa 4 ar fra september 2004 i forhold til Kirkbi og i en
periode pa 3 ar fra august 2005 i forhold til Billund Kommune.
Optionen med Kirkbi kunne udnyttes delvist, og forleenges med
yderligere 3 ar efter en deludnyttelse.

| juni 2007 udnyttede Lalandia i Billund delvist optionerne, og er-
hvervede i denne forbindelse 331.640 m2 jordareal fra Billund
Kommune og 1.171.430 m?2 jordareal med tilherende bygninger
fra Kirkbi.

Bygningerne er efterfelgende ombygget og udbygget til det nu-
veerende ferie- og aktivitetscenter indeholdende Aquadome.

| optionsaftalen med Kirkbi resterer herefter muligheden for at
erhverve yderligere 623.298 m? jordareal. Dette jordareal er be-
liggende i den ostlige del af projektgrunden, og erhvervelse af
jordarealet er en forudseetning for etablering af de sidste 300 af
i alt ca. 1.500 ferieboliger, som lokalplanen giver mulighed for.
Det resterende jordareal kan erhverves i 3 etaper dog senest den
23. september 2011, hvor optionsaftalen udleber endeligt. Op-
tionsprisen er fast bortset fra indeksering med stigningen i net-
toprisindekset.

Aktieoverdragelsesaftale vedrorende REH A/S
Selskabet indgik i november 2007 en aktieoverdragelsesaftale
vedrerende REH A/S, der som eneste aktivitet besad 25 % af ak-
tierne i Lalandia Billund A/S. REH A/S var ejet af personerne bag
REKA-gruppen, der ligeledes solgte de ferste 75 % af Lalandia
Billund A/S til Selskabet. En del af kebesummen for aktierne af-
regnes lebende i takt med salg af feriehuse udover de nuvaerende
761 feriehuse dog senest den 31. december 2013. Belobet er
indregnet som en geeldsforpligtelse.

Formidlingsaftaler i Lalandia

| Lalandia i Redby og i Billund er der indgaet eksklusive formid-
lingsaftaler med langt sterstedelen af de enkelte ejere af ferie-
husene om, at Lalandia formidler udlejningen af den enkeltes
feriehus til feriegeesterne. Aftalerne er baseret pA samme stan-
dardaftale.

Formidlingsaftalerne indebzerer, at Lalandia pa vegne af ejerne
forestar markedsferingen af feriehusene og driver hjemmesiden,
hvor bookingen af feriehusene kan foretages. Herudover vare-
tager Lalandia det praktiske i forbindelse med negleudlevering,
information til geesten, rengering af feriehuset mv. Feriegaesten
betaler for benyttelsen af feriehuset gennem Lalandia, der heref-
ter afregner den enkelte feriehusejer i henhold til de aftalte ejeraf-
regningspriser.

Lalandia fastseetter ejerafregningspriserne senest den 1. juni i
aret for de nye priser treeder i kraft. Safremt feriehusejeren ikke
kan acceptere den foresldede ejerafregningspris, anses dette
automatisk for en opsigelse af den indgaede formidlingsaftale for
det efterfolgende kalenderar.

Feriehusejerne kan herudover opsige den indgéede formidlings-
aftale inden den 15. maj med virkning for det efterfelgende ka-
lenderar.

| Lalandia i Billund erhverver feriehusejeren som en del af formid-
lingsaftalen adgang til Aquadome. Feriehusejeren betaler herfor
et arligt vederlag, der tilllegges moms. Arlig regulering af veder-
laget for benyttelse af Aquadome fastszettes samtidig med regu-
leringen af ejerafregningspriserne. Vederlaget kan dog maksimalt
foreges med stigningen i nettoprisindekset i det forudgdende
kalenderar tillagt 50 % af stigningen i ejendomsskatterne og -af-
gifterne for ferie- og aktivitetscentret.

Koberet til vandland i Lalandia i Redby

| Lalandia i Redby er feriehusejernes adgang til Aquadome re-
guleret i en aftale mellem Lalandia Badeland A/S og Grundejer-
foreningen Skansen om brugsret til badelandet (Aquadome). Ef-
ter denne aftale har alle medlemmerne af Grundejerforeningen
Skansen brugsret til Aquadome i Lalandia i Redby mod betaling
af et arligt vederlag, som er fastlagt i aftalen. Vederlaget reguleres
arligt med stigningen i nettoprisindekset med tilleeg af 50 % af
stigningen i ejendomsskatterne og -afgifterne, der vedrerer drift
af Aquadome. Det er ikke muligt for enkelte medlemmer af grund-
ejerforeningen at opsige brugsretten til Aquadome pé individuel
basis. Medlemmerne af Grundejerforeningen er ikke forpligtet til
ogsa at indga en formidlingsaftale med Lalandia i Redby om ud-
lejning af deres feriehus. Brugsretsaftalen kan opsiges af begge
parter med 6 maneders varsel til opher den 31. december fra den
1. januar 2011. Safremt aftalen opsiges over for Grundejerfor-
eningen Skansen er Grundejerforeningen Skansen berettiget til
at overtage alle aktierne i Lalandia Badeland A/S for DKK 1,00.
Som konsekvens heraf er der aftalt pantseetningsforbud for den
af Lalandia Badeland A/S ejede Aquadome uden forudgaende
samtykke fra Grundejerforeningen Skansen.

Aftaler med Kobenhavns Kommune om kob

af byggeretter

| forbindelse med PSEs planleegning af opferelsen af den nye
tribune i stedet for den tidligere D tribune, opferelsen af det nye
kontortarn i PARKENSs nordlige hjerne, opferelse af kontortarnet
mellem tribunen og kontortarn F samt opferelsen af en arena pa
den gamle skejtehalsgrund, indledte Selskabet i 2007 forhand-
linger med Kebenhavns Kommune om erhvervelse af de ned-
vendige byggeretter samt det nedvendige grundareal til brug for
realisering af byggeprojekterne.

Disse forhandlinger resulterede i, at Selskabet i september 2007
indgik en betinget aftale med Kebenhavns Kommune om keb af
skejtehalsgrunden, en del af P.H. Lings Allé samt et antal byg-
geretter. De erhvervede byggeretter kan i henhold til aftalen
anvendes til specifikke forméal fastlagt i aftalen. Disse formal er
opferelsen af ny tribune med tilherende faciliteter, opferelse af
en arena og opferelse af kontorer og andet serviceerhverv. For
byggeretter til de to ferstnaevnte formal er der aftalt en lavere byg-
geretspris pr. etagem? end for byggeretterne til kontorer og andet
serviceerhverv.

Herudover blev der i henhold til aftalen betalt et kontant belgb til
Kebenhavns Kommune til brug for opferelse af nye faciliteter til
Feelledklubberne (der tidligere havde til huse i D-tribunen).
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| august 2008 blev der indgéet en betinget tilleegsaftale med Ke-
benhavns Kommune om keb af yderligere byggeretter til brug for
opferelse af en arena ved PARKEN.

| alt blev der i henhold til de to aftaler erhvervet byggeret til op-
forelse af 9.000 etagem? kontorer og serviceerhverv og 17.000
etagem? ny tribune og arena.

Betingelserne i aftalerne, der bestod i vedtagelse af forslag til
kommuneplantillzeg og tilleeg til lokalplan 401 "PARKEN”, blev
opfyldt i juni 2008.

Af de erhvervede byggeretter er der anvendt 7.456 etagem? til
opferelse af de nye kontortdrne F1 og H samt anvendt 4.735
etagem? til opferelse af den nye tribune. Selskabet besidder her-
efter fortsat 609 etagem? byggeret til opferelse af kontorer og
serviceerhverv og 12.874 etagem? byggeret til opferelse af en
arena. Af de 12.874 etagem? byggeret til en arena er de 6.006
etagem? byggeret direkte knyttet til den erhvervede skojtehals-
grund.

Safremt opferelsen af en arena pa minimum 7.500 etagem? ikke
er pabegyndt inden den 1. april 2010, kan Kebenhavns Kommune
fremseette et pakrav om, at byggeriet skal pabegyndes inden for
en periode pa 6 maneder fra pakravets afgivelse. Har Selskabet
fortsat ikke pabegyndt byggeriet af arenaen inden denne frist, er
Kebenhavns Kommune berettiget til at kraeve skejtehalsgrunden
tilbageskadet til Kebenhavns Kommune til den af Selskabet er-
lagte kebesum uden tilleeg af renter (denne tilbagekebsret er en
aftalt tilbagekebsret, og ikke en del af den generelle hjemfalds-

pligt).

De ovrige byggerets etagem? udover de 6.006 m2, der relate-
rer sig til skejtehalsgrunden, er erhvervet uden tilbagekebsret
for Kebenhavns Kommune. De erhvervede byggerets etagem?
er dog anvendt pa Selskabets hovedmatrikel, hvor der pahviler
hjemfaldspligt til Kebenhavns Kommune. Der henvises til afsnittet
"Ejendomme, anlaeg og udstyr” for en beskrivelse heraf.

Bestyrelsen har besluttet at indlede dialog med Kebenhavns
Kommune om anvendelsen af den tidligere skejtehalsgrund ved
PARKEN, der blev kebt med henblik p& opferelse af en arena.
Baggrunden herfor er, at Bestyrelsen ikke vurderer det sandsyn-
ligt, at grundforudsaetningerne for en rentabel drift af en arena vil
veere tilstede inden for de naeste 2-3 ar. Da Kebenhavns Kom-
mune tilbagekebsret til grundstykket i tilfeelde af, at byggeriet
ikke padbegyndes senest 6 maneder efter, at Kebenhavns Kom-
mune efter den 1. april 2010 afgiver pabud om pabegyndelse af
byggeriet af en arena, vil en dialog med Kebenhavns Kommune
veere nedvendig. PSE forventer at kunne meddele yderligere om
resultatet af forhandlingerne med Kebenhavns Kommune inden
udgangen af april 2010..

Projekt Montepaone

Selskabet indgik i juni 2008 en betinget aktieoverdragelsesaftale
med Paceco ApS om keb af 70 % af aktiekapitalen i det italienske
selskab Montepaone s.r.l. Selskabets formal var at etablere et af
Europas sterste sports- og feriecentre kombineret med ferielej-
ligheder i Italien.

| november 2009 indgik Selskabet en tilleegsaftale med Paceco
ApS, der besidder de resterende 30 % af Montepaone s.r.l.,
hvorefter parterne i feellesskab konstaterede, at der ikke leengere
foreld det nedvendige skonomiske indtjeningspotentiale i Projekt
Montepaone. P& denne baggrund blev det besluttet at skrinleegge
Projekt Montepaone.

| forbindelse med indgaelsen af den betingede aktieoverdragel-
sesaftale i juni 2008 overdrog Selskabet 102.000 stk. Aktier med
tilherende stemmeret og udbytteret til Paceco ApS idet disse
Aktier samtidig blev pantsat til fordel for PSE, indtil Paceco ApS
opfyldte sin leveringsforpligtelse af grund og relevante tilladelser
i Projekt Montepaone. Heraf er 66.045 stk. Aktier returneret til
Selskabet idet parterne er blevet enige om at skrinlaegge projek-
tet. De resterende 35.955 stk. Aktier i Selskabet er udtaget af
depotet i strid med betingelserne. Der er fremsat erstatningskrav
mod det kontoferende pengeinstitut pd baggrund heraf. Der er
herudover i februar 2010 opnéet supplerende sikkerhed fra de
bagvedliggende aktionzerer i Paceco ApS for, at Paceco ApS in-
den 15. november 2010 tilbageleverer i alt 35.955 stk. Aktier til
Selskabet, hvorefter samtlige de 102.000 stk overdragne Aktier
vil veere tilbageleveret.

De til brug for Projekt Montepaone overdragne Aktier er taget
af Selskabets beholdning af egne Aktier samt Aktier opkebt i 1.
halvar 2008. Veerdien af de 102.000 stk. Aktier anvendt til Mon-
tepaone-projektet udgjorde ca. DKK 125 mio. Denne veerdi er
beregnet som 102.000 stk. Aktier multipliceret med en gennem-
snitskurs pa 1.232 (gennemsnitskursen er beregnet som et sim-
pelt gennemsnit af kursen pr. henholdsvis 1. januar 2008 og 24.
juni 2008). Veerdien af de 35.955 stk. Aktier, som fortsat udestar
at blive returneret, udger ved anvendelsen af lukkekursen pr. 31.
december 2009 i alt DKK 10,9 mio.

Medieaftaler

Divisionsforeningen og DBU har indgaet medieaftaler med en
reekke danske som udenlandske TV- og radiostationer vedre-
rende transmission af fodboldkampe, som spilles i Danmark.
Aftalerne vedrerer SAS ligakampe, 1. divisionskampe og kampe
i landspokalturneringen. Samtlige medieaftaler er indgaet ved
arsskiftet 2007/08 og vedrerer aftaleperioden fra 1. juli 2009 til
30. juni 2012. Aftalerne er uopsigelige i aftaleperioden. Aftalerne
er indgdet pd samme standardkontrakter, hvor den vaesentligste
forskel pa kontrakterne er, hvilke kampe den enkelte station har
eksklusivitet til at transmittere. Foruden selve rettighederne og
forpligtelse til transmission af kampene indeholder samtlige afta-
ler forpligtelse til at markedsfere de enkelte kampe samt fodbold
generelt. Savel Divisionsforeningen/DBU som TV-stationen er
berettiget til at etablere sponsoraftaler med tredjemand om de
enkelte kampe og kampprogrammer uden om aftalen.

Indtaegterne fra salget af rettighederne vedrerende SAS ligaklub-
berne fordeles i henhold til en klubintern fordelingsaftale, hvor
F.C. Kebenhavn er part. Aftalen er indgaet den 21. august 2008
af de daveerende SAS ligaklubber, herunder F.C. Kebenhavn, og
omfatter saledes ogsé fordelingen af midler fra den tidligere TV-
aftale.

Fordelingen af midlerne sker jaevnt over perioden efter en raekke
kriterier.

Matte der ikke veere midler nok til at fastholde aftalte tildelinger,
vil dette blive reguleret i fremtidige fordelinger. En klub vil derved
ikke risikere at skulle tilbagebetale allerede optjente og udbetalte
midler.

Tildeling af andel af midlerne er betinget af, at klubben er i SAS
Ligaen pa optjeningstidspunktet og har tiltradt fordelingsaftalen.
Ved nedrykning fra SAS Ligaen udtreeder klubben automatisk af
aftalen og ved oprykning til SAS Ligaen kan klubben veelge, om
den onsker at tiltreede aftalen.

Fordelingsaftalen vedrerer perioden 1. januar 2007 til 30. juni
2012 og er uopsigelig i perioden.

~




90 | PARKEN | Fortegningsemission 2010

TV-rettighederne til kampe under UEFA Champions League tilhe-
rer F.C. Kebenhavn for sa vidt angar kvalifikationsrunde et til tre.
TV rettighederne til fierde kvalifikationsrunde og resten af turne-
ringen tilherer UEFA.

TV-rettighederne til kampe under UEFA Europa League tilharer
F.C. Kebenhavn for s& vidt angar kvalifikationsrunden. TV-rettig-
hederne til gruppespillet og frem tilherer UEFA.

Hovedsponsoraftale med Carlsberg Danmark A/S
(HCDKH)

Aftalen er indgaet for perioden 1. juli 2007 til 30. juni 2012 og
er en fortszettelse af samarbejdet i henhold til en sponsoraftale
fra 2003.

Sponsorbidraget bestéar af et fast arligt bidrag og en reekke prae-
stationsbestemte betalinger relateret til F.C. Kebenhavns sports-
lige resultater.

Aftalen er uopsigelig i hele aftaleperioden, forudsat at F.C. Ke-
benhavn forbliver i SAS Ligaen.

Foruden sponsoraftalen har CDK sidelebende samarbejde om
levering af drikkevarer til PSE.

Aftalen er underlagt dansk ret, og der er aftalt voldgift.

Rammeaftale med DBU
PARKEN Venues A/S og DBU har indgaet en rammeaftale vedre-
rende DBU's leje af PARKEN til afvikling af herre A-landskampe.

Aftalen er underskrevet primo november 2009 og vedrerer EM/
VM kvalifikationskampe i 2010-2013. Aftalen skal genforhandles
ikke senere end 1. september 2012, og disse forhandlinger skal
veere afsluttet senest 31. oktober 2012.

DBU er i aftaleperioden forpligtet til at afvikle samtlige EM/VM
kvalifikationskampe i PARKEN. DBU har ansvaret for kampenes
afvikling, herunder beskyttelse af spillere, dommere, treenere og
officials.

Aftale med BSI Speedway Limited

Den 9. september 2008 indgik BSI| Speedway Limited aftale med
PARKEN Venues A/S vedrerende leje af PARKEN til arlig afhol-
delse af World Individual Speedway Grand Prix i arene 2009 til
2013.

Aftalen opherer 14 dage efter afholdelse af Grand Prix i 2013.
Aftalen er uopsigelig.

Aftalen er reguleret i henhold til engelsk ret, og der er aftalt en-
gelsk veerneting.

Samarbejdsaftale med Kjobenhavns Boldklub ("KB”)
F.C. Kebenhavn har siden 1992 fungeret som den professionelle
overbygning pa moderklubberne KB og B 1903. KB er hjemsted
for F.C. Kebenhavns treeningscenter.

Som led i videreudvikling af samarbejdet mellem F.C. Kaebenhavn
og KB vedrerende elitesport, har klubberne indgéet en aftale, der
har til formal at formalisere og regulere forhold i relation til sport,
faciliteter, gkonomi, billetter med videre.

Aftalen er geeldende 10 ar fra underskriftsdatoen den 23. decem-
ber 2008. Aftalen er uopsigelig, men baseret pa en raekke under-
aftaler, der individuelt kan opsiges med 24 maneders varsel.

Hovedomraderne for samarbejdet er en aftale om talentudvikling
(School of Excellence), etablering af en graesmasterbane pa Fre-
deriksberg (bane 3), anvendelse og vedligeholdelse af fodboldba-
ner pa Peter Bangsvej 147, anvendelse og vedligeholdelse af F.C.
Kebenhavns bygningsanleeg pa Jens Jessens Vej nr. 10, aftale om
okonomi og fakturering, aftale om billetter mv. til KB's medlemmer
og aftale om etablering, anvendelse og vedligeholdelse af inden-
ders faciliteter til savel talentudvikling som evrig traening.

Aftale med Boldklubben 1903 (B 1903”)

Mellem B 1903 og F.C. Kebenhavn blev der ved aftale af 30. sep-
tember 1997 givet FC. Kebenhavn en ret til at benytte den af
DBU til B 1903 udstedte spillelicens. B 1903 afstod samtidig
fra selv at benytte denne spillelicens, sa leenge F.C. Kebenhavns
ret bestar.

F.C. Kebenhavns ret er tidsubegraenset og uopsigelig og kun i
tilfeelde af F.C. Kebenhavns konkurs, F.C. Kebenhavns oplesning
eller opher af virksomhedsdrift, skal licensen tilbageleveres sam-
men med retten til navnet F.C. Kebenhavn.

Aftale med Frederiksberg Idraets-Forening,

Handbold (”FIF”)

Mellem FIF og FCK Handbold A/S er der med virkning fra 1. juli
2002 indgaet en samarbejdsaftale, hvorefter FCK Handbold A/S
laner FIF's rettigheder til at drive elitehandboldaktiviteter, herun-
der turneringsrettighederne, for et herre- og dameligahold.

Aftalen er indgéet uden tidsbegreensning og er uopsigelig for FIF.
Safremt FCK Handbold A/S gar konkurs eller traeder i betalings-
standsning, tilbageferes rettighederne til FIF.

Salg af Billetlugen A/S

Selskabet har i februar 2008 solgt sin ejerandel pa 55 % i Billet-
lugen A/S. | forbindelse med salget har Selskabet erhvervet 10 %
af det af keber nystiftede selskab Creatrix ApS, som erhvervede
aktierne i Billetlugen A/S.

Der er mellem parterne indgéet en aktioneeroverenskomst for Bil-
letlugen A/S, der indeholder en vetoret for Selskabet over for vee-
sentlige beslutninger, saedvanlige forkebsretsbestemmelser og
medsalgsret samt medsalgspligt.

Selskabet indgik i forbindelse med salget en samarbejdsaftale
med Billetlugen A/S, hvorefter Billetlugen A/S har eksklusivitet til
at seelge og distribuere Selskabets billetter i en periode pa 10 ar
fra samarbejdsaftalens indgaelse.

Selskabet har ydet et stdende lan pa DKK 5,4 mio. til Billetlugen
A/S i forbindelse med overdragelsen. Lanet forfalder til indfrielse
1. marts 2015. Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution pd DKK
1,6 mio. over for Billetlugen A/S’ bankengagement. Anskaffel-
sessummen for kapitalandelen i Creatrix ApS andrager DKK 7,5
mio.

Salg af kontortarn D

Selskabet har i juli 2007 solgt en veesentlig del af kontortarn D
til K/'S PARKEN Tarn D pr. 1. september 2007. Salgssummen
udgjorde DKK 135 mio. kontant. Kontortarn D er opdelt i 2 ejer-
lejligheder, hvor ejerlejlighed 1 er Sports Cafeen samt Matinique
Lounge og ejerlejlighed 2 er samtlige kontorlejemal og evrige
konferencefaciliteter. Overdragelsen omfattede alene ejerlejlig-
hed 2, indeholdende kontorlejemélene og evrige konferencefaci-
liteter, og Selskabet er saledes fortsat ejer af Sports Cafeen og
Matinique Lounge.
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Selskabet fortsatte som lejer efter overdragelsen af en del af kon-
torlejemalene og konferencefaciliteterne for et samlet areal pa
2.878 m2. Sterstedelen af det lejede anvendes ikke leengere af
Selskabet. Selskabet har givet en underskudsgaranti for huslejen
til udlejer frem til 1. marts 2014. Selskabet har med virkning pr. 1.
februar 2010 fremlejet 1.262 m2 til Slots- og Ejendomsstyrelsen
tidsbegraenset frem til 28. februar 2014, hvor Selskabets leje-
forpligtelse opherer. Lejemalet kan tidligst opsiges af Slots- og
Ejendomsstyrelsen pr. 30. april 2011. Selskabet forseger ligele-
des at fremleje de resterende 1.616 m?2 til tredjemand.

Entreprisekontrakter i forbindelse med nybyggeri
Selskabet har i forbindelse med opferelsen af den nye tribune D,
kontortarn F1 samt kontortdrn H indgéet en totalrddgivningsaf-
tale med Leif Hansen Radgivende Ingenigrer A/S, en aftale om
bygherreradgivning med Grontmij Carl Bro A/S og entreprise-
kontrakter med en reekke entreprengrer.

Lalandia A/S har i forbindelse med opferelsen af en biograf og et
udenders vandland i Lalandia i Redby indgéet radgivningsaftaler
samt en reekke entreprisekontrakter.

Lalandia Billund A/S har i forbindelse med opferelsen af Aquado-
me med tilherende sports- og aktivitetscenter samt opferelsen af
761 feriehuse indgéet totalradgivningsaftale med Grontmij Carl
Bro A/S samt entreprisekontrakter med en raekke entreprenerer
og typehus leveranderer.

Entreprisekontrakterne vedrerende opferelsen af feriehusene in-
deholder seedvanlige bestemmelser om 1-ars og 5-ars gennem-
gang. | Lalandia Billund A/S’ kebsaftaler med feriehusejerne er
der endvidere aftalt en tilsvarende 1-ars og 5-ars gennemgang.
Der er ikke nedvendigvis tidsmaessig sammenhaeng mellem de
to mangelgennemgange. Mulighed for at gere mangelkrav geel-
dende over for entreprenererne bortfalder efter 5 ar. | forhold til
feriehusejerne er Lalandia Billund A/S undergivet en 20-arig for-
2eldelsesfrist for mangelhzftelse i henhold til den dageeldende
foreeldelseslov.

Managementaftale med Flemming Ostergaard
Management A/S

Selskabet har indgaet en konsulentaftale med Flemming Oster-
gaard Management A/S om levering af konsulentydelser. Aftalen
er ophert pr. 30. juni 2009. Der henvises til afsnittet "Aflenning og
goder — Vederlag til Bestyrelsen” for en beskrivelse heraf.

Bankaftale med Nordea Bank Danmark A/S

PSE har indgaet en ny bankaftale med Nordea Bank Danmark
A/S om PSEs bankengagementer. Bankaftalen er betinget af
Udbuddet. Der henvises til afsnittet "Kapitalressourcer” for en
beskrivelse heraf.

Optionsaftale med trediemand

Selskabet indgik i januar 2008 aftale med en uafheengig tredie-
mand, som pa aftaletidspunktet af Selskabet erhvervede 50.000
egne Aktier til dagskurs. Selskabet gav samtidig trediemand op-
tion til at erhverve henholdsvis 50.000 stk. egne Aktier den 1.
maj 2008 til dagskurs denne dag og 25.000 egne Aktier den 1.
september 2008 til dagskurs denne dag. Trediemand har alene
udnyttet optionen til at erhverve 25.000 aktier i Selskabet i maj
2008.

Salg af Global Goal ApS

Selskabet har med virkning pr. 12. februar 2010 afhaendet samt-
lige anparter i Global Goal ApS til den oprindelige seelger af Glo-
bal Goal ApS. Kebesummen er modtaget kontant.

FCK Handbold A/S

PSE indgik i januar 2010 en ikke-bindende hensigtserkleering
med Kasi ApS om etablering af et samarbejde om at drive klub-
handbold for herrer i Storkebenhavn pa hejeste internationale
niveau.

PSE har i februar 2010 besluttet at kontakte Dansk Handbold
Forbund (DHF) angdende en dialog om en eventuel nedlseggelse
af de professionelle aktiviteter i FCK Handbold efter indeveerende
saeson.

Samtidig fortseetter PSE dreftelserne med Kasi ApS om AG Ke-
benhavn. Den tidligere ikke-bindende hensigtserkleering har fort-
sat ikke medfert, at parterne har opnaet enighed om en aftale.

Uanset resultatet af dreftelserne med Kasi ApS om AG Keben-
havn vil en eventuel beslutning om nedleeggelse af FCK Hand-
bold A/S indebzere, at licenserne til et professionelt herre- og
damehold vil blive tilbageleveret til FIF. Det vil herefter i givet fald
veere op til en forhandling mellem FIF og AG Kebenhavn, om der
kan indgas en aftale om AG Kebenhavns overtagelse af licensen
til herreholdet.

PSE forventer at treeffe den endelige beslutning om fremtiden for
FCK Handbold A/S i 1. halvar 2010.

~
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23 Oplysninger fra
tredjemand, ekspert-
erklaeringer og
interesseerklaeringer

Dette Prospekt indeholder historiske markedsdata og branche-
forventninger, herunder oplysninger vedrerende storrelsen af de
markeder, PSE opererer pa.

Disse oplysninger er blevet opgjort pa baggrund af en raekke
forskellige kilder, herunder professionelle dataleveranderer sa-
som Deloitte, UEFA, Reuters, Koda, Sadolin Albsek, Danmarks
Statistik, IDAN, selskabers websider og andre offentligt tilgeen-
gelige oplysninger, og er endvidere baseret pa Selskabets viden
om markederne. De professionelle dataleveranderer anferer, at
de historiske oplysninger, de leverer, er blevet indhentet fra kil-

der og ved metoder, der anses for at vaere palidelige, men at de
ikke garanterer oplysningernes nejagtighed og fuldsteendighed.
Idet de anses for at veere palidelige, er brancheforventninger og
markedsanalyser tilsvarende ikke blevet uafhaengigt efterprovet
af Selskabet.

Hverken PSE eller Lead Manager erklzerer, at disse historiske
oplysninger er korrekte. Brancheforventninger er i deres natur
behaeftet med betydelig usikkerhed. Der kan ikke gives sikkerhed
for, at nogen af forventningerne vil blive opfyldt.

PSE bekrzefter, at oplysninger fra tredjemand er gengivet korrekt,
og at der efter PSEs overbevisning ud fra de oplysninger, der er
offentliggjort af tredjemand, ikke er udeladt fakta, som kan med-
fere, at de gengivne oplysninger er unejagtige eller vildledende.

Markedsstatistikker er forbundet med en indbygget usikkerhed
og afspejler ikke nedvendigvis de faktiske markedsforhold. Sa-
danne statistikker er baseret pa markedsundersegelser, der igen
er baseret pa stikprever og subjektive vurderinger.
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24 Dokumentations-
materiale

Folgende dokumenter ligger til eftersyn pa PSEs adresse,
P.H. Lings Allé 2, 2100 Kebenhavn &:

m  \edtegter for PARKEN Sport & Entertainment A/S

®  Reviderede arsrapporter for PARKEN Sport & Entertainment
A/S for 2009, 2008 og 2006/07

m  Bestyrelsens erkleering i henhold til Selskabslovens § 1586,
stk. 2, nr. 2 med tilherende erkleering fra revisor i henhold til
Selskabslovens § 156, stk. 2, nr. 3

®  Dette Prospekt

u Arsrapporter for regnskabsarene 2009, 2008 og 2006/07
for PARKEN Sport & Entertainment A/S’ dattervirksomheder
(for fitness dk 2009, 2008 og 2007).

~
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25 Oplysninger om
kapitalbesiddelser

For oplysninger om Selskabets veesentlige kapitalandele i andre
selskaber henvises til afsnittet “Organisationsstruktur”.
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Del II
Udbuddet

1 Ansvarlige

For en oversigt over ansvarlige for Prospektet henvises til afsnittet
“Ansvarlige for Udbuddet”.

~
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2 Risikofaktorer

For en gennemgang af risikofaktorer i forbindelse med Udbuddet
henvises til afsnittet "Risikofaktorer”.
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3 Noagleoplysninger

3.1 Arbejdskapital

Uden kreditfaciliteterne i den nye bankaftale og nettoprovenuet
fra Udbuddet er det Ledelsens vurdering, at den arbejdskapital,
der er til radighed for PSE, ikke vil veere tilstreekkelig til PSEs
nuveerende behov, det vil sige som minimum i 12 maneder efter
Prospektdatoen. Det er Ledelsens vurdering, at den arbejdskapi-
tal, der er til radighed for PSE, er tilstreekkelig til PSEs nuveerende
behov, det vil sige som minimum i 12 méneder efter Prospektda-
toen, forudsat at Udbuddet gennemfores.

Det er Ledelsens vurdering, at PSE disponerer over et tilstreek-
keligt likviditetsberedskab til understettelse af PSEs daglige drift,

3.2 Kapitalisering og geeldssituation

betaling af PSEs ekonomiske forpligtelser samt implementering
af PSEs strategiplan, herunder planlagte investeringer. Likviditets-
beredskabet er opgjort efter foreliggende bestyrelsesgodkendte
drifts- og likviditetsbudgetter for Koncernen og omfatter netto-
provenu fra Udbuddet samt laneramme i ny bankaftale indgaet i
februar 2010 med PSEs hovedbankforbindelse, herunder tilhe-
rende geeldsafviklingsplan. Den ny bankaftale, som er nedvendig
for Koncernens likviditetsberedskab, er betinget af gennemferelse
af Udbuddet og den deraf felgende nedbringelse af nuveerende
geeld, svarende til 90 % af nettoprovenuet fra Udbuddet, til hoved-
bankforbindelsen. Det er Ledelsens vurdering, at Udbuddet gen-
nemferes som planlagt, og at forudsaetningerne for bankaftalen vil
blive opfyldt, saledes at Udbuddet og den nye bankaftale vil sikre
Koncernen et tilfredsstillende kapitalberedskab.

Tabel 18: Forpligtelser og egenkapital pr. 31. december 2009

DKK mio.

Forpligtelser

Pr. 31. december 2009

Pr. 31. december 2009
justeret for Udbuddet

Langfristede forpligtelser 1.259,3 1.259,3
Kortfristede forpligtelser 1.334,4 866,9
Forpligtelser i alt 2.593,7 2.126,2
Egenkapital

Aktiekapital 49,4 197,5
Overkurs fra emission 279,4 598,8
Reserve for sikringstransaktioner -0,9 -0,9
Reserve for valutakursreguleringer -0,9 -0,9
Reserve for egne aktier -128,4 -128,4
Overfort resultat 119,9 119,9
Minoritetsinteresser 0,0 0,0
Egenkapital i alt 318,5 786,0

PSEs sikrede forpligtelser udgjorde pr. 31. december 2009 DKK
2.117,3 mio. svarende til al geeld til kreditinstitutter. Forfaldstids-
punkterne for geeldsforpligtelserne er som falger:

DKK mio.

0-1ar 1.101,0

1-5 &r 400,4

>5ar 616,0
2.117,3

PSE havde pr. 31. december 2009 ingen garanteret geeld.

Lanerammen i den nye bankaftale med PSEs hovedbankforbin-
delse udger DKK 1.407 mio. Ldnerammen bestér af bankfacilite-
ter og realkreditlan som felger:

B 5 ars committet revolverende kreditfacilitet pA DKK 250 mio.

B | an, som afdrages fra 2012-2015, p4 DKK 387 mio.

B 20-arige realkreditlan, som indeholder 5 ars afdragsfrihed, pa
i alt DKK 770 mio.

Hovedbankforbindelsen har pant i aktierne i alle vaesentlige dat-
terselskaber.

Herudover har PSE lanerammer pa DKK 201 mio. hos andre kre-
ditinstitutter, som er fuldt udnyttet.

~
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3.3 Fysiske og juridiske personers
interesse i Udbuddet

De Sterre Aktionaerer samt medlemmer af Selskabets Bestyrelse
og Direktion, har afgivet bindende forhandstilsagn med forbehold
for opfyldelse af visse betingelser om ved udnyttelse af deres
respektive Tegningsretter at tegne i alt 4.513.224 stk. Udbudte
Aktier svarende til et samlet bruttoprovenu pa ca. DKK 307 mio.

Ledelsen er ikke bekendt med mulige interessekonflikter i relation
til Udbuddet, der er vaesentlige for PSE.

3.4 Baggrund for Udbuddet og
anvendelse af provenu

Selskabet forventer at modtage et bruttoprovenu fra Udbuddet
pa DKK 504 mio., hvilket efter fradrag af ansldede emissions-
omkostninger i forbindelse med Udbuddet vil tilfere Selskabet et
nettoprovenu pd DKK 468 mio.

Udbuddet gennemferes med henblik pa i fremtiden at sikre PSE
en styrket soliditet og finansiel fleksibilitet med henblik pa at ska-
be bedre betingelser for PSEs fremadrettede drift, blandt andet
set i lyset af den usikkerhed som den skonomiske krise skaber om
forventningerne til fremtiden.

90 % af nettoprovenuet vil blive anvendt til nedbringelse af PSEs
rentebeerende geeld til hovedbankforbindelsen, mens 10 % vil
indga i PSEs kapitalberedskab.
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4 Oplysninger vedrorende
de vaerdipapirer, der
udbydes

4.1 Veerdipapirtype, Tildelingstidspunkt
og ISIN koder

Tegningsretter

Den vederlagsfri tildeling af Tegningsretterne vil ske til Eksiste-
rende Aktionzerer, der er registreret som Aktioneerer hos VP
Securities den 15. marts 2010 kl. 12.30 dansk tid. Aktier, som
handles efter den 10. marts 2010, vil blive handlet eksklusive Teg-
ningsretter, forudsat at Aktierne handles med seedvanlig valer pa
tre dage.

Tegningsretterne har ISIN koden DKOODK0060211902.

Tegningsretterne er blevet godkendt til optagelse til handel og
officiel notering pA NASDAQ OMX, og Tegningsretterne vil blive
handlet og officielt noteret pA NASDAQ OMX i perioden fra den
11. marts 2010 kl. 9.00 til den 24. marts 2010 kl. 17.00 dansk
tid.

Tegningsperioden for de Udbudte Aktier lsber fra den 16. marts
2010 kl. 9.00 til den 29. marts 2010 kl. 17.00 dansk tid.

Udbuddet gennemferes i forholdet 1:3, hvilket indebzerer, at hver
Eksisterende Aktionzer tildeles tre (3) Tegningsretter pr. Eksiste-
rende Aktie, og at der skal anvendes en (1) Tegningsret for at
tegne et (1) stk. Udbudt Aktie.

De Udbudte Aktier

De Udbudte Aktier, der udstedes af Selskabet er efter registre-
ring af kapitalforhejelsen i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen forven-
telig den 31. marts 2010 af samme klasse som de Eksisterende
Aktier.

De Udbudte Aktier har den midlertidige ISIN kode
DK0060211829.

De Udbudte Aktier vil ikke blive handlet og officielt noteret pa
NASDAQ OMX under den midlertidige ISIN kode fer registrerin-
gen i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen er sket. De Udbudte Aktier
vil blive noteret pA NASDAQ OMX direkte i ISIN koden for de
Eksisterende Aktier (DK0010237643), efter registrering af ka-
pitalforhejelsen er sket i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket
forventes at ske den 31. marts 2010.

Efter betaling af Udbudskursen og udnyttelse af Tegningsretter
ved udgangen af en hverdag i lebet af Tegningsperioden vil de
Udbudte Aktier blive udstedt og tildelt gennem VP Securities.

4.2 Lovvalg og veerneting

Udbuddet gennemferes i henhold til dansk lovgivning. Prospektet
er udarbejdet med henblik pa at opfylde de standarder og betin-
gelser, der er geeldende i henhold til dansk lovgivning, herunder
NASDAQ OMX's regler. Enhver tvist, der matte opsta som felge
af Udbuddet, skal indbringes for domstolene i Danmark.

4.3 Registrering

Alle Tegningsretter og Udbudte Aktier leveres elektronisk ved til-
deling til konti hos VP Securities gennem en dansk bank eller an-
det institut, der er godkendt som kontoferende for de pageelden-
de Aktier. VP Securities’ adresse er Weidekampsgade 14, 2300
Kebenhavn S. Tegningsretterne og de Udbudte Aktier udstedes
i papirles form til ihaendehaver. De Udbudte Aktier udstedes til
iheendehaveren, men kan noteres pa navn i Selskabets aktiebog
gennem aktionzerens kontoferende institut.

4.4 Valuta

Udbuddet gennemferes, og handel med Tegningsretterne og de
Udbudte Aktier finder sted i DKK. De Udbudte Aktier er denomi-
neret i DKK.

Valutakontrolbestemmelser i Danmark

Der er ingen dansk lovgivning, der begreenser eksport eller im-
port af kapital (bortset fra visse investeringer i omrader i henhold
til geeldende resolutioner vedtaget af FN og EU), herunder, men
ikke begrzenset til, fremmed valuta, eller som péavirker overfersel
af udbytte, renter eller andre betalinger til ejere af de Udbudte
Aktier, der ikke bor i Danmark. For at forhindre hvidvaskning af
penge og finansiering af terrorisme skal personer, der rejser ind
eller ud af Danmark med beleb (herunder, men ikke begreenset til,
kontanter og rejsechecks) svarende til EUR 10.000 eller derover,
deklarere sadanne belgb til SKAT, nar de rejser ind eller ud af
Danmark.

4.5 De Udbudte Aktiers rettigheder

De Udbudte Aktier far, nar de er fuldt indbetalt og registreret hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, de samme rettigheder som de
Eksisterende Aktier.

Ret til udbytte/Ret til andel af overskud

De Udbudte Aktier bzerer ret til udbytte, der udloddes af Selska-
bet efter udstedelsen af de Udbudte Aktier og registrering af ka-
pitalforhejelsen hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. De Udbudte
Aktier beerer saledes ret til eventuelt udbytte for regnskabsaret
2009, der udloddes efter registrering af de Udbudte Aktier hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Udbytte udbetales i danske kroner til Aktionzerens konto i VP Se-
curities. Der geelder ingen udbyttebegreensninger eller seerlige
procedurer for indehavere af Udbudte Aktier, der ikke er bosid-
dende i Danmark. Der henvises til afsnittet “Skatteforhold” ne-
denfor for en beskrivelse af den skattemzessige behandling af
udbytte i henhold til dansk skattelovgivning. Udbytte, der ikke er
haevet af aktionzererne, fortabes i henhold til dansk rets alminde-
lige regler.

Selskabet har ikke i 2006/07 og 2008 udbetalt udbytte og plan-
leegger ikke at gere det for 2009.

Der er ikke i henhold til Vedteegterne mulighed for at udbetale
ekstraordinzert udbytte.

Selskabet anvender ikke kumulativt udbytte.

Stemmeret

Enhver aktionzer er berettiget til at mede pa generalforsamlingen,
nar vedkommende senest fem dage forud mod beherig legitima-
tion har faet udleveret adgangskort.

~
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En aktionzer har ret til én stemme pa generalforsamlingen for
hvert aktiebeleb a nominelt DKK 20. For Aktier, der er erhver-
vet ved overdragelse, er stemmeretten betinget af, at aktionseren
senest pa tidspunktet for indkaldelse af den pagzeldende gene-
ralforsamling er blevet noteret i Selskabets aktiebog, eller aktio-
naeren senest pd samme tidspunkt har anmeldt og dokumenteret
sin erhvervelse.

For selskaber, der har aktier optaget til handel pa et reguleret
marked felger det af Selskabsloven, at den enkelte aktionaers ret
til at deltage i og afgive stemme pa en generalforsamling afhaen-
ger af de aktier, som aktionzeren besidder pa registreringsda-
toen. Registreringsdatoen ligger 1 uge for generalforsamlingens
afholdelse. Derudover kan det bestemmes i vedteegterne, at en
aktionzers deltagelse i en generalforsamling senest 3 dage for
generalforsamlingens afholdelse skal veere anmeldt til selskabet.

De aktier, den enkelte aktionzer besidder, opgeres pa registre-
ringsdatoen pa baggrund af notering af aktioneerens kapitalejer-
forhold i ejerbogen samt meddelelser om ejerforhold, som selska-
bet har modtaget med henblik pa indfersel i ejerbogen, men som
endnu ikke er indfert i ejerbogen.

Rettigheder ved likvidation

| tilfeelde af likvidation af Selskabet har aktionaererne ret til at del-
tage i udlodningen af nettoaktiver i forhold til deres nominelle ak-
tiebeholdning efter betaling af Selskabets kreditorer.

Fortegningsret
Selskabets Eksisterende Aktionzerer har forholdsmzessig forteg-
ningsret til de Udbudte Aktier.

De Udbudte Aktier vil efter registrering have generel fortegnings-
ret i henhold til dansk lovgivning. Afvigelse fra aktionzerernes for-
tegningsret kan alene besluttes af generalforsamlingen og skal
besluttes med et flertal bestdende af mindst 34 del af de afgivne
stemmer og den pa generalforsamlingen repreesenterede aktie-
kapital, forudsat at kapitalforhgjelsen sker til markedskurs.

Ovrige rettigheder
Ingen af Selskabets Aktier har indfrielses- eller konverteringsret-
tigheder eller nogen andre seerlige rettigheder.

4.6 Beslutninger, bemyndigelser og
godkendelser af Udbuddet

Bestyrelsesmode, der godkender kapitalforhgjelsen
De Udbudte Aktier udstedes i overensstemmelse med Vedteegter-
nes § 3A, i henhold til hvilken Bestyrelsen er bemyndiget til at ud-
stede indtil nominelt DKK 200.000.000 (svarende til 10.000.000
stk. Aktier a nom. DKK 20).

| henhold til denne bemyndigelse har Bestyrelsen den 9. marts
2010 vedtaget at forheje Selskabets aktiekapital. Kapitalforhgjel-
sen udger nom. 148.128.000 (7.406.400 stk. Udbudte Aktier a
nom. DKK 20). Kapitalforhejelsen gennemferes med fortegnings-
ret for de Eksisterende Aktioneerer i forholdet 1:3. En Tegningsret
giver ret til at tegne et (1) stk. Udbudt Aktie a nom. DKK 20 til
udbudskursen pa DKK 68.

4.7 Udstedelsesdato for Udbudte Aktier

Dato for tildeling af Tegningsretter
Den 15. marts 2010 kl. 12.30 vil enhver, der er registreret i VP
Securities som aktioneer i Selskabet, fa tildelt Tegningsretter.

Aktier, som handles efter den 10. marts 2010, vil blive handlet
eksklusive Tegningsretter, forudsat at Aktierne handles med saed-
vanlig valer pa tre dage.

Dato for udstedelse af Udbudte Aktier

Tegning af de Udbudte Aktier kan ske fra den 16. marts 2010
kl. 9.00 til den 29. marts 2010 kl. 17.00 dansk tid. | denne pe-
riode vil de Udbudte Aktier saledes blive tildelt via VP Securities
ved udnyttelse af Tegningsretterne. De Udbudte Aktier forventes
udstedt af Selskabet, og kapitalforhejelsen forventes registreret
hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 31. marts 2010. Ud-
buddet kan tilbagekaldes og annulleres, indtil kapitalforhejelsen
vedrerende de Udbudte Aktier er registreret hos Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, se afsnittet "Vilkar og betingelser for Udbud-
det — Tilbagekaldelse eller suspension af Udbuddet”. Udstedelse
og optagelse til handel og officiel notering af de Udbudte Aktier
forventes at finde sted den 7. april 2010.

4.8 Aktiernes og de Udbudte Aktiers
negotiabilitet og omseettelighed

Alle Aktier inklusive de Udbudte Aktier er frit omsaettelige om-
saetningspapirer i henhold til dansk ret, og der geelder ingen ind-
skraenkninger i Aktiernes og de Udbudte Aktiers omsaettelighed.
Selskabets Vedteegter indeholder ikke regler om ombytning af
Aktier til andre finansielle instrumenter.

4.9 Dansk lovgivning vedrerende
pligtmeessige kebstilbud, indlasning
af Aktier og oplysningspligt

Pligtmaessige kobstilbud

Veerdipapirhandelslovens kapitel 8 og den i henhold hertil ud-
stedte bekendtgerelse indeholder regler vedrerende offentlige til-
bud pa erhvervelse af aktier. Overdrages en aktiepost direkte eller
indirekte i et selskab, der har en eller flere aktieklasser optaget til
handel pa et reguleret marked eller en alternativ markedsplads, til
erhververen eller til personer, der handler i forstelse med denne,
skal erhververen give alle selskabets aktionzerer mulighed for at
afhaende deres aktier pa identiske betingelser, hvis overdragelsen
medferer, at erhververen opnér bestemmende indflydelse over
selskabet.

Bestemmende indflydelse foreligger, nar erhververen direkte eller
indirekte besidder mere end halvdelen af stemmerettighederne i
et selskab, medmindre det i szerlige tilfeelde klart kan pavises, at
et sddant ejerforhold ikke udger bestemmende indflydelse.

B befojelse til at udpege eller afseette flertallet af medlemmerne
i bestyrelsen eller tilsvarende ledelsesorgan og denne besty-
relse eller dette organ besidder den bestemmende indflydelse
over selskabet,

®m  befojelse til at styre de skonomiske og driftsmzaessige forhold i
et selskab i henhold til en vedteegt eller aftale,

® raderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i
kraft af en aftale med andre investorer eller

B besiddelse over mere end en tredjedel af stemmerettighe-
derne i selskabet samt det faktiske flertal af stemmerne pa
generalforsamlingen eller i et andet ledelsesorgan og derved
besidder den reelle faktiske bestemmende indflydelse over
selskabet.
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Safremt seerlige forhold ger sig geeldende kan Finanstilsynet
meddele fritagelse fra forpligtelsen til at fremseette et pligtmees-
sigt tilbud.

Tvangsmeaessig indlesning af aktier

| henhold til Selskabslovens § 70 kan aktier i et selskab indleses
helt eller delvist af en aktioneer, der ejer mere end ni tiendedele
af aktiekapitalen og en tilsvarende del af stemmerettighederne
i selskabet. En minoritetsaktionzer kan forlange at fa sine aktier
indlest af majoritetsaktionaeren, der ejer mere end ni tiendedele
af aktiekapitalen og en tilsvarende del af stemmerne, jf. Selskabs-
lovens § 73.

Storre aktiebesiddelser

| henhold til Veerdipapirhandelslovens § 29 skal en aktionzer i et
bersnoteret selskab hurtigst muligt give meddelelse til det bors-
noterede selskab og Finanstilsynet, hvis dennes aktiepost 1)
udger mindst 5 % af stemmerettighederne i selskabet, eller den
palydende veerdi udger mindst 5 % af aktiekapitalen, og 2) nir en
2endring i en allerede meddelt aktiepost bevirker, at greenserne pa
5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 50 % eller 90 % samt greenserne
pa 1/3 og 2/3 af aktiekapitalens stemmerettigheder eller den
palydende veerdi er naet eller ikke lzengere er naet eller safremt
eendringen bevirker, at greenserne i nr. 1 ikke leengere er naet.
Meddelelserne skal opfylde de i bekendtgerelse for storaktionae-
rer § 15 og 16 angivne krav til indholdet, herunder identiteten p&
aktionzeren samt datoen for hvornar en greense er naet eller ikke
lzengere er ndet. Manglende overholdelse af oplysningsforpligtel-
serne straffes med bede.

Nar Selskabet har modtaget en sddan meddelelse, skal indholdet
deraf offentliggeres hurtigst muligt.

Derudover geelder der de almindelige indberetningsforpligtelser
efter Selskabsloven.

4.10 Offentlige kebstilbud fremsat af
tredjemand vedrerende Selskabets
Aktier i foregaende eller indeveerende
regnskabsar

Der er ikke fremsat kebstilbud fra tredjemand vedrerende Selska-
bets Aktier i foregaende eller indeveerende kalenderar.

411 Skatteforhold

Indledning
| det felgende gives et resumé af visse danske skattemaessige
overvejelser i relation til investering i Tegningsretterne og de Ud-
budte Aktier.

Resuméet er kun til generel oplysning og tilsigter pa ingen made
at udgere skattemaessig eller juridisk radgivning. Der geres ud-
trykkeligt opmaerksom pé, at dette resumé ikke omfatter alle mu-
lige skattemzessige konsekvenser af investering i Tegningsretter-
ne og de Udbudte Aktier. Resuméet er udelukkende baseret pa
geeldende skattelovgivning i Danmark pr. Prospektdatoen. Den
danske skattelovgivning kan eendre sig, eventuelt med tilbage-
virkende kraft. Det skal fremhaeves, at beskrivelsen ikke omfatter
samtlige mulige skattemzessige konsekvenser af en investering i
Tegningsretterne og de Udbudte Aktier.

Resuméet deekker ikke investorer, for hvem der gezelder szerlige
skatteregler, herunder professionelle investorer, kapitalfonde og

neeringsdrivende, og vil derfor f.eks. muligvis ikke veere relevant
for visse institutionelle investorer, forsikringsselskaber, banker,
bersmeeglere og investorer, der skal betale skat af pensionsaf-
kast.

Det anbefales, at investorer i Tegningsretterne og de Udbudte
Aktier radferer sig med egen skatteradgiver med hensyn til de
aktuelle skattemaessige konsekvenser af at kebe, eje, udnytte og
afheende Tegningsretterne og Aktierne pa grundlag af deres indi-
viduelle forhold. Investorer, som kan veere berert af skattelovgiv-
ningen i andre jurisdiktioner, ber radfere sig med egne skatterad-
givere med hensyn til de skattemaessige konsekvenser i forhold
til deres individuelle forhold, idet disse kan afvige veesentligt fra
det beskrevne.

Beskatning af investorer, der er fuldt skattepligtige

i Danmark

Fysiske personer, der har bopeel i Danmark, eller som har opholdt
sig i Danmark i mindst seks méaneder, samt selskaber mv., der er
registreret i Danmark, eller hvis ledelse har sit seede i Danmark,
betegnes normalt som fuldt skattepligtige i Danmark. Hvis perso-
nen eller selskabet desuden er fuldt skattepligtig i et andet land,
kan der geelde seerlige regler, som ikke er omtalt her.

Beskatning af udbytte

Fysiske personer, frie midler

For fysiske personer beskattes udbytte som aktieindkomst. | ind-
komstaret 2009 vil der skulle betales 28% af aktieindkomst op
til DKK 48.300 (DKK 96.600 for segtefeeller, der er samlevende
ved indkomstérets udleb), 43% af aktieindkomst, der overstiger
DKK 48.300 (DKK 96.600 for segtefeeller, der er samlevende ved
indkomstérets udlgb), men ikke overstiger DKK 106.100 (DKK
212.200 for eegtefzeller, der er samlevende ved indkomstéarets ud-
leb) og 45% af aktieindkomst over DKK 106.100 (DKK 212.200
for segtefeeller, der er samlevende ved indkomstérets udleb). Der
geelder visse overgangsregler, der skal sikre, at 45 %-beskatning
ikke geelder for udlodning af selskabers overskud optjent i 2006
og tidligere ar. De relevante belebsgreenser er for indkomstaret
2009 og 2010. Fra indkomstaret 2011 reguleres belebsgraen-
serne arligt. De nzevnte beleb omfatter al aktieindkomst for den
pagzeeldende person henholdsvis det pagzeldende aegtepar.

Ved udbetaling af udbytte indeholdes normalt 28% i udbytteskat,
hvilket er Selskabets ansvar.

Fra og med indkomstaret 2010 fijernes den ovennzevnte 45%
sats, og 43% satsen nedseettes til 42%. 28% satsen nedszettes
til 27% fra og med indkomstaret 2012.

Fysiske personer, investering med pensionsmidler
Investor har mulighed for inden for visse rammer at placere pensi-
onsmidler i de Udbudte Aktier, hvorved nettoafkastet vil veere om-
fattet af pensionsafkastbeskatningsloven. Nettoafkastet forstas
som veaerende summen af avancer fratrukket tab i det pageeldende
ar. Nettoafkastet vil blive beskattet med 15% efter lagerprincip-
pet, det vil sige pa urealiseret grundlag. Pensionsafkastskat af-
regnes generelt af pensionsinstituttet.

Selskaber mv.
For selskaber mv. beskattes udbytte som hovedregel som skat-
tepligtig indkomst med 25%, hvilket er Selskabets ansvar.

Dog skal kun 66% af modtagne udbytter medtages i den skatte-
pligtige indkomst. Det medfarer en effektiv beskatning pa 16,5%
af modtagne udbytter (66% af 25%). Ved udbetaling af udbytte
indeholdes normalt 16,5% udbytteskat, hvilket er Selskabets an-
svar.

~
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Hvis et selskab ejer 10% eller mere af aktiekapitalen i Selskabet
i en sammenhaengende periode pa mindst et ar, inden for hvil-
ken udbyttelodningstidspunktet ligger, vil modtaget udbytte veere
skattefrit og dermed ikke indga i beregningen af den skatteplig-
tige indkomst.

Fra 2010 skelnes der mellem "Datterselskabsaktier”, "Koncern-
selskabsaktier” og "Portefoljeaktier” i forhold til beskatning af
udbytte (og aktieavancer) pé aktier i selskaber der er hjemmehe-
rende i Danmark:

m "Datterselskabsaktier” defineres generelt som aktier, som ejes
af en aktionzer, der direkte ejer mindst 10% af aktiekapitalen i
et selskab.

®m  "Koncernselskabsaktier” defineres generelt som aktier i et sel-
skab, hvor aktioneeren i selskabet og selskabet sambeskattes
eller opfylder betingelserne for international sambeskatning,
dvs. normalt kontrollerer mere end 50% af stemmerne direkte
eller indirekte.

®  "Portefeljeaktier” er aktier, som ikke falder ind under defini-
tionerne "Datterselskabsaktier” eller "Koncernselskabsaktier”,
f.eks. hvor aktionzeren ejer mindre end 10%.

Fra 1. januar 2010 beskattes udbytte fra Portefeljeaktier fuldt ud,
uanset ejerperiodens laengde. Udbytte fra Datterselskabsaktier
og Koncernselskabsaktier beskattes ikke, uanset ejerperiodens
leengde.

Aktieavancebeskatning

Fysiske personer

Fra og med 1. januar 2006 blev reglerne for beskatning af fysiske
personers avancer og tab pa aktier aendret. Der geelder seerlige
overgangsregler for salg af aktier, der sker efter 1. januar 2006,
nar aktierne er kebt senest den 31. december 2005. Disse regler
beskrives ikke nedenfor.

Realiserede fortjenester beskattes som aktieindkomst. | ind-
komstaret 2009 vil der skulle betales 28% af aktieindkomst op
til DKK 48.300 (DKK 96.600 for segtefeeller, der er samlevende
ved indkomstarets udleb), 43% af aktieindkomst, der overstiger
DKK 48.300 (DKK 96.600 for segtefzeller, der er samlevende
ved indkomstérets udleb), men ikke overstiger DKK 106.100
(DKK 212.200 for segtefzeller, der er samlevende ved indkomst-
arets udleb) og 45% af aktieindkomst over DKK 106.100 (DKK
212.200 for segtefeeller, der er samlevende ved indkomstérets
udleb). De relevante greenser er for indkomstaret 2009 og 2010.
Fra og med indkomstéret 2011 reguleres belebsgraenserne arligt.
De neevnte beleb omfatter al aktieindkomst for den pageeldende
person henholdsvis det pageeldende eegtepar.

Der geelder visse overgangsregler, der skal sikre, at 45% beskat-
ning ikke geelder for realisation af fortjeneste pa aktier, der hidre-
rer fra selskabets overskud optjent i 2006 og tidligere ar.

Fra og med indkomstéret 2010 fiernes 45% satsen, og 43% sat-
sen nedsaettes til 42%. 28% satsen nedszettes til 27% fra og
med indkomstaret 2012.

Avance og tab opgeres efter gennemsnitsmetoden, hvorefter
anskaffelsesprisen for hver enkelt aktie opgeres som en for-
holdsmzessig andel af den samlede anskaffelsespris for alle
aktier i det pageeldende selskab, som investoren ejer. Til at
bestemme hvilke aktier, der er solgt, anvendes FIFO-metoden
(first-in-first-out).

Tab kan modregnes i andre skattepligtige fortjenester og ud-
bytter pa andre bersnoterede aktier, dog betinget af at told- og
skatteforvaltningen inden udlebet af selvangivelsesfristen for det
indkomstar, hvor erhvervelsen har fundet sted har modtaget op-
lysninger om erhvervelsen af aktierne med angivelse af aktiernes
identitet, antallet, anskaffelsestidspunktet og anskaffelsessum-
men. Tab kan fremferes uden tidsbegraensning til modregning i
skattepligtige fortjenester og udbytter fra bersnoterede aktier.

Fysiske personer, investering med pensionsmidler
Investorer har mulighed for inden for visse rammer at placere
pensionsmidler i de Udbudte Aktier, hvorved nettoafkastet vil
vaere omfattet af pensionsafkastbeskatningsloven. Nettoafka-
stet forstds som veerende summen af avancer fratrukket tab i det
pageeldende ar. Nettoafkastet vil blive beskattet med 15% efter
lagerprincippet, det vil sige pa urealiseret grundlag. Pensionsafs-
kastskat afregnes generelt af pensionsinstituttet.

Selskaber mv.

Avance ved salg af aktier i 2009, der har veeret ejet i mindre end
tre ar, er skattepligtige og medtages i den skattepligtige indkomst.
Den skattepligtige selskabsindkomst beskattes med en fast sats
pa 25%. Avancen beregnes som forskellen mellem salgsprisen
og den oprindelige anskaffelsespris. Tab, der overstiger evt. skat-
tefrit udbytte, der er modtaget pa de pagaeldende aktier i ejerpe-
rioden, kan modregnes i skattepligtige avancer fra salg af aktier,
som ligeledes har veeret ejet i mindre end tre ar, og som realiseres
samme ar. Tab pé aktier, der har veeret ejet i mindre end tre &r, kan
endvidere fremferes i en tidsubegraenset periode og modregnes i
tilsvarende skattepligtige fortjenester.

Hvis et selskab kun szelger en del af sine aktier, beregnes an-
skaffelsesprisen pa de solgte aktier som gennemsnittet af den
samlede anskaffelsespris for alle aktierne (gennemsnitsmetoden).
Dette geelder ogsa, selvom afhzendelsen af aktierne er fritaget for
beskatning. Til at bestemme ejerperioden anvendes FIFO-meto-
den (first-in-first-out).

Avance ved salg af aktier er fritaget for beskatning, hvis aktierne
har veeret ejet i mindst tre &r pa afheendelsestidspunktet. Tab pa
aktier, der har veeret ejet i mindst tre ar, kan ikke modregnes og er
ikke fradragsberettiget.

Nye regler for seilskaber mv. pr. indkomstaret 2010
Med virkning fra indkomstaret 2010 sendres pé reglerne for aktie-
avancebeskatning af selskaber mv. Avance ved salg af Portefol-
jeaktier bliver skattepligtig, uanset ejerperiode. Avance ved salg
af Datterselskabsaktier og Koncernselskabsaktier bliver skattefri,
uanset ejerperiode.

Avancer pa bersnoterede Portefeljeaktier medregnes ved opge-
relsen af den skattepligtige indkomst i henhold til lagerprincippet,
det vil sige pa urealiseret grundlag. Selskaber kan veelge at lade
Portefeljeaktier, der ikke er optaget til handel pa et reguleret mar-
ked, beskatte i henhold til et realisationsprincip, hvis realisations-
princippet anvendes pa alle Portefoljeaktier.

Tab pa Portefeljeaktier kan som udgangspunkt fradrages ved op-
gerelsen af den skattepligtige indkomst. Safremt selskabet har
valgt realisationsprincip for aktier der ikke er optaget til handel
pa et reguleret marked kan tab pa sadanne aktier dog alene fra-
drages i avancer pa andre Portefeljeaktier der ikke er optaget til
handel pa et reguleret marked og fremferes til fradrag i avancer
pa Portefoljeaktier der ikke er optaget til handel pa et reguleret
marked i senere indkomstar. Tab pa Datterselskabsaktier eller
Koncernselskabsaktier kan ikke traekkes fra.
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Overgang fra status af Datterselskabsaktier/Koncernselskabs-
aktier til status af Portefeljeaktier og omvendt behandles skatte-
maessigt som en afstéelse af aktierne og genkeb til markedskurs
pa det pageeldende tidspunkt.

Tildeling, udnyttelse og salg af tegningsretter

Fysiske personer

Tildelingen af tegningsretter til aktier, der er optaget til handel pa
et reguleret marked, til selskaber der er aktionzerer i selskabet
eller udnyttelsen af tegningsretter medferer ikke beskatning af de
eksisterende aktionzerer eller den fysiske person, som modtager
tegningsretterne. Avance pa tegningsretter beregnes i henhold til
aktie-for-aktie metoden, som forskellen mellem anskaffelsespri-
sen og salgsprisen. | skattemaessig henseende anses tegnings-
retterne for erhvervet til DKK 0.

Realiserede fortjenester pa tegningsretter ved salg beskattes som
aktieindkomst. | indkomstaret 2009 vil der skulle betales 28% af
aktieindkomst op til DKK 48.300 (DKK 96.600 for zegtefeeller,
der er samlevende ved indkomstérets udleb), 43% af aktieind-
komst, der overstiger DKK 48.600 (DKK 96.600 for segtefeeller,
der er samlevende ved indkomstérets udleb), men ikke overstiger
DKK 106.100 (DKK 212.200 for aegtefeeller, der er samlevende
ved indkomstarets udleb) og 45% af aktieindkomst over DKK
106.100 (DKK 212.200 for zegtefzeller, der er samlevende ved
indkomstérets udleb). De relevante greenser er for indkomstéaret
2009 og 2010. Fra og med indkomstaret 2011 reguleres belobs-
greenserne arligt. De nzevnte beleb omfatter al aktieindkomst for
den pageeldende person henholdsvis det pageeldende zegtepar.

Fra og med indkomstéret 2010 fiernes 45% satsen, og 43% sat-
sen nedseettes til 42%. 28% satsen nedseettes til 27% fra og
med indkomstéret 2012.

Selskaber mv.

Tildelingen af tegningsretter til aktier, der er optaget til handel
pa et reguleret marked, til selskaber der er aktionzerer i selska-
bet, eller udnyttelsen af tegningsretter medferer ikke beskatning
af de eksisterende aktionaerer eller det selskab, som modtager
tegningsretterne. Avance pa tegningsretter beregnes i henhold til
aktie-for-aktie metoden, som forskellen mellem anskaffelsespri-
sen og salgsprisen. | skattemzaessig henseende anses tegnings-
retterne for erhvervet til DKK 0.

Selskaber kan i 2009 selge tegningsretter skattefrit, hvis teg-
ningsretterne skattemaessigt anses for at have veeret ejet i mindst
tre &r. Hvis tegningsretterne skattemzaessigt anses for at have vee-
ret ejet i mindre end tre ar, beskattes avancen med 25%. Der
geelder seerlige regler, hvis tegningsretterne giver ret til at tegne
de underliggende aktier til en pris under de underliggende ak-
tiers markedspris beregnet pa tidspunktet for tegningsretternes
tildeling.

Fra indkomstaret 2010 beskattes avance pa tegningsretter med
259%, forudsat at investoren ejer Portefoljeaktier i selskabet. Hvis
investoren ejer Datterselskabsaktier eller Koncernselskabsaktier i
selskabet, er avance pa tegningsretter skattefri.

Dansk beskatning af investorer, der ikke er fuldt
skattepligtige i Danmark

Beskatning af udbytte

Fysiske personer

| forbindelse med udlodning af udbytte fra et dansk selskab til
en person hjiemmeherende i udlandet indeholdes normalt udbyt-
tekildeskat pa 28%. Fra og med indkomstaret 2012 nedszettes
satsen til 27%.

Har Danmark indgéet en dobbeltbeskatningsoverenskomst med
det land, hvori aktioneeren er hjemmeherende, kan aktionzeren
ansege de danske skattemyndigheder om tilbagebetaling af den
del af den indeholdte udbytteskat, der overstiger den udbyttekil-
deskat, som Danmark i henhold til dobbeltbeskatningsoverens-
komsten er berettiget til at oppebzere.

VP Securities eller selskabet, der udlodder udbytte, kan indga en
aftale med de danske skattemyndigheder om, at forpligtelsen til
at indeholde skat reduceres til satsen i dobbeltbeskatningsover-
enskomsten med det pagzeldende land.

For at kunne benytte denne ordning skal aktionzerer, der opfylder
betingelserne, deponere deres aktier i en dansk bank, og aktie-
beholdningen skal registreres af VP Securities. Aktionzererne skal
endvidere fremvise dokumentation fra den pageeldende uden-
landske skattemyndighed for deres skattemaessige tilharsforhold
og for, at de opfylder betingelserne i henhold til den pageeldende
overenskomst. Dokumentationen skal ske ved udfyldelse af en
formular, som fas hos de danske skattemyndigheder. Aktionzeren
kan aftale med den pageeldende depotbank, at banken fremskaf-
fer den relevante formular.

Fysiske personer, investering for pensionsmidler
Udenlandske investorer, hvis pensionsmidler ikke er placeret i
Danmark vil ikke veere omfattet af pensionsafkastbeskatningslo-
ven. Investorer bosiddende i udlandet vil normalt veere begrzaenset
skattepligtige til Danmark af pensionsafkast ved en placering af
deres pensionsopsparing gennem et dansk pensionsinstitut. Net-
toafkastet vil blive beskattet med 15% efter lagerprincippet, det
vil sige pa urealiseret grundlag.

Selskaber mv.

Selskaber hjemmeherende i udlandet er fritaget for beskatning
i Danmark af udbytte modtaget i 2009 fra et dansk selskab, sa-
fremt:

a) det udenlandske selskab ejer mindst 10% af aktiekapitalen i
det danske selskab i en sammenhaengende periode pa mindst
et ar, inden for hvilken udbytteudlodningstidspunktet ligger,

og

b) beskatningen af udbyttet skal frafaldes eller nedszettes efter
bestemmelserne i moder/datterselskabsdirektivet (direktiv
90/435/EQDF) eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst
med Feergerne, Gronland eller den stat, hvor selskabet er
hjemmehgrende.

Safremt ovenstadende betingelser ikke er opfyldt, skal der inde-
holdes en kildeskat pa 28%, som efter omsteendighederne kan
reduceres i henhold til en dobbeltbeskatningsoverenskomst.

Hvis den udenlandske investor anses for at veere nzeringsdri-
vende med aktier, og aktierne kan henferes til et fast driftssted
i Danmark, beskattes udbytte efter de samme regler, der geelder
for aktionaerer hjemmeherende i Danmark.

Fra og med indkomstaret 2010 eendres reglerne for selskaber
hjemmehgrende i udlandet sdledes, at udbytte af Datterselskabs-
aktier ikke skal medregnes i den skattepligtige indkomst, nar
beskatningen af udbyttet skal frafaldes eller nedsaettes efter be-
stemmelserne i moder/datterselskabsdirektivet (direktiv 90/435/
EQF) eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Feere-
erne, Grenland eller den stat, hvor selskabet er hjemmeherende,
og at udbytte af Koncernselskabsaktier ikke skal medregnes i den
skattepligtige indkomst, nar det udbyttemodtagende selskab er

~
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hjemmeherende i en stat, der er medlem af EU/EQJS, og beskat-
ningen af udbyttet skulle veere frafaldet eller nedsat efter bestem-
melserne i moder/datterselskabsdirektivet (direktiv 90/435/EQF)
eller dobbeltbeskatningsoverenskomsten med den pageeldende
stat, hvis der havde veeret tale om Datterselskabsaktier.

Udbytte fra Portefoljeaktier beskattes altid, uanset ejerperiode.

Der skal indeholdes en kildeskat pa 28 % pa udbytte fra Porte-
foljeaktier, uanset ejerperiode. Kildeskatten kan efter omsteendig-
hederne nedszettes i henhold til en dobbeltbeskatningsoverens-
komst.

Hvis aktierne kan henferes til et fast driftssted i Danmark, be-
skattes udbytte efter de samme regler, der geelder for aktionzerer
hjemmeherende i Danmark.

Aktieavancebeskatning
Som udgangspunkt er investorer, der ikke er hjemmeherende i
Danmark, ikke skattepligtige i Danmark af avance ved salg af aktier.

Avancer og tab pa aktier er dog skattepligtige i Danmark efter
de samme regler, som gaelder for investorer, som er bosiddende
i Danmark, hvis (1) investor anses for nzeringsdrivende med han-
del med aktier, og (2) aktierne kan henferes til et fast driftssted
i Danmark. Begrebet fast driftssted fortolkes generelt i overens-
stemmelse med OECD'’s model for dobbeltbeskatningsoverens-
komster med kommentarer.

Fra indkomstaret 2010 vil investorer der ejer Portefeljeaktier som
kan henferes til et fast driftssted i Danmark blive begreenset skat-
tepligtige med hensyn til avance og tab pa sadanne aktier.

Udnyttelse og salg af tegningsretter

Fysiske personer

Tildeling af tegningsretter til fysiske personer, der ikke er hjem-
meherende i Danmark, medferer som udgangspunkt ikke dansk

beskatning. Fysiske personer, som ikke er hjemmeherende i Dan-
mark, vil normalt ikke veere skattepligtig til Danmark af en fortje-
neste pa tegningsretter. Hvis den udenlandske investor anses for
(1) at veere neeringsdrivende, og (2) tegningsretterne kan hen-
fores til et fast driftssted i Danmark, beskattes tegningsretterne
efter de samme regler, der geelder for aktionserer hjemmehgrende
i Danmark.

Udnyttelse af tegningsretterne medferer ikke beskatning i Dan-
mark.

Selskaber mv.

Tildeling af tegningsretter til selskaber mv., som ikke er hjemme-
herende i Danmark, medferer som udgangspunkt ikke dansk be-
skatning. Selskaber mv., som ikke er hjiemmeherende i Danmark,
vil normalt ikke veere skattepligtige til Danmark pa avance ved
salg af tegningsretter. Hvis det udenlandske selskab mv. anses
for (1) at veere neeringsdrivende, og (2) tegningsretterne kan hen-
fores til et fast driftssted i Danmark, beskattes tegningsretterne
efter de samme regler, der geelder for selskaber hjemmehgrende
i Danmark.

Fra og med indkomstaret 2010 gzelder, at aktionzerer der har et
fast driftssted i Danmark, hvortil tegningsretterne kan henferes,
beskattes efter de samme regler, der gzelder for aktionzerer hjem-
meherende i Danmark.

Udnyttelse af tegningsretterne medferer ikke beskatning i Dan-
mark.

Aktieafgift/stempelafgift
Der er ingen dansk aktieafgift eller stempelafgift ved overdragelse
af aktier og tegningsretter.
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5 Vilkar og betingelser
for Udbuddet

5.1 Udbudsbetingelser

Den 15. marts 2010 kl. 12.30 vil enhver, der er registreret i VP
Securities som aktionzer i Selskabet, have ret til og f4 tildelt tre (3)
Tegningsretter for hver Eksisterende Aktie.

De Sterre Aktionserer samt nuveerende og tidligere medlemmer
af Selskabets Bestyrelse og Selskabets adm. direkter har afgivet
bindende forhandstilsagn med forbehold for opfyldelse af visse
betingelser om udnyttelse af deres respektive Tegningsretter til
at tegne i alt 4.513.224 stk. Udbudte Aktier. Lead Manager har
indgdet en aftale ("Garantiaftalen”) med Selskabet om at stille
garanti for tegning af i alt 2.893.176 stk. Udbudte Aktier under
visse betingelser jf. afsnittet "Placering og garanti”. Der er séle-
des garanteret fuld tegning af Udbuddet.

En (1) Tegningsret berettiger indehaveren til at tegne et (1) stk.
Udbudt Aktie. Indehaveren har séledes ret til mod betaling af Ud-
budskursen at tegne en (1) stk. Udbudt Aktie for hver Tegnings-
ret.

Aktier, som handles efter den 10. marts 2010, vil blive handlet
eksklusive Tegningsretter, forudsat at Aktierne handles med saed-
vanlig valer pa tre dage.

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier leveres elektronisk ved
tildeling pa konti i VP Securities.

De Udbudte Aktier vil ikke blive udstedt eller optaget til handel og
officiel notering p4 NASDAQ OMYX, fer registrering af kapitalfor-
hejelsen er sket hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Aktionaerer
og investorer skal bemeaerke, at de Udbudte Aktier saledes ikke
vil blive optaget til handel og officiel notering pA NASDAQ OMX
i en midlertidig ISIN kode. De Udbudte Aktier vil blive noteret pa
NASDAQ OMKX direkte i ISIN koden for de Eksisterende Aktier
(DK0010237643), efter registrering af kapitalforhajelsen er sket
hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske den
31. marts 2010. Efter de Udbudte Aktier er optaget til handel
og officiel notering pa NASDAQ OMX, kan de afregnes gennem
Euroclear og Clearstream.

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering
pa NASDAQ OMX under ISIN koden DK0060211902. De Eksi-

sterende Aktier er noteret pA NASDAQ OMX under ISIN koden
DK0010237643.

5.2 Provenu fra Udbuddet

Udbuddet omfatter op til 7.406.400 stk. Udbudte Aktier a nomi-
nelt DKK 20.

Bruttoprovenuet fra Udbuddet vil udgere i alt DKK 504 mio.
(skennet nettoprovenu pa DKK 468 mio.).

5.3 Forlodstildeling

Der er ikke foretaget forlodstildeling af nogen Aktier udover Teg-
ningsretterne.

5.4 Tegningsperiode

De Udbudte Aktier udbydes til tegning i perioden fra den 16.
marts 2010 til den 29. marts 2010, begge dage inklusive.

For en beskrivelse af proceduren for udnyttelse og tegning henvi-
ses til afsnittet "Procedure for udnyttelse af og handel med Teg-
ningsretter og behandling af Tegningsretter”.

5.5 Forventet tidsplan for de vigtigste
begivenheder

Sidste dag for handel
med Eksisterende Aktier,
inklusive Tegningsretter: 10. marts 2010

Forste dag for handel med
Eksisterende Aktier, eksklusive

Tegningsretter: 11. marts 2010

Handelsperioden for

Tegningsretter begynder: 11. marts 2010

Tildelingstidspunkt for

Tegningsretter: 15. marts 2010 kl. 12.30

Tegningsperioden for

Udbudte Aktier begynder: 16. marts 2010

Handelsperioden for

Tegningsretter slutter: 24. marts 2010 kl. 17.00
dansk tid

Tegningsperioden for
Udbudte Aktier slutter: 29. marts 2010 kl. 17.00

dansk tid

Offentliggerelse af resultatet
af Udbuddet: Senest to Bankdage
efter Tegningsperiodens
udlgb, forventeligt

den 31. marts 2010

Udbuddet bliver kun gen-
nemfert, nér og hvis de
Udbudte Aktier, der tegnes,
udstedes af Selskabet efter
registrering af kapitalfor-
hgjelsen hos Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, hvilket
forventes at ske den 31.
marts 2010

Gennemferelse af Udbuddet:

De Udbudte Aktier optages til
handel og officiel notering i
ISIN kode for Eksisterende Aktier 7. april 2010

5.6 Tilbagekaldelse af Udbuddet

Det er en betingelse for gennemfarelsen af Udbuddet, at der ikke
indtreeffer begivenheder inden den 10. marts 2010, som er sidste
dag inden handel med Tegningsretter pabegyndes, der efter en-
ten Selskabets eller Lead Manager's eller begges sken vil gere
gennemferelsen af Udbuddet utilradelig.

Endvidere er Lead Manager i perioden frem til registrering af ka-
pitalforhgjelsen hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen berettiget til
under visse ekstraordinzere og/eller uforudsigelige omstaendig-
heder (herunder force majeure) at bringe Garantiaftalen til opher,
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og i sa fald skal Selskabet tilbagekalde Udbuddet. Garantiaftalen
indeholder ogsé betingelser for gennemferelsen af Udbuddet,
som Ledelsen vurderer, er saedvanlige i sddanne udbud, herunder
at gennemferelsen af Udbuddet er afhaengigt af opfyldelse af alle
betingelserne i Garantiaftalen. Hvis en eller flere af betingelserne
for gennemfarelsen af Udbuddet ikke er opfyldt, kan Lead Mana-
ger veelge at bringe Garantiaftalen til opher og saledes krzeve, at
Selskabet tilbagekalder Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt tii NASDAQ OMX
omgaende og hurtigst muligt offentliggjort i de danske aviser,
hvor Udbuddet har veeret annonceret.

Hvis Udbuddet ikke gennemferes, vil udnyttelse af Tegningsretter,
som allerede matte veere sket, automatisk blive annulleret, teg-
ningsbelebet for de Udbudte Aktier vil blive refunderet (med fra-
drag af eventuelle maeglergebyrer) til den sidst registrerede ejer af
de Udbudte Aktier pa tilbagekaldelsestidspunktet, alle Tegnings-
retter vil bortfalde, og der vil ikke blive udstedt nogen Udbudte
Aktier, hvorved investorer, der matte have erhvervet Tegningsretter
og/eller ret til Udbudte Aktier, kan lide et tab. Handler med Teg-
ningsretter foretaget i lebet af handelsperioden for Tegningsret-
terne vil imidlertid ikke blive berert. Dette medferer, at investorer,
der har erhvervet Tegningsretter, vil lide et tab svarende til kebe-
summen for Tegningsretterne og eventuelle maeglergebyrer.

5.7 Nedseettelse af tegning

Nedszeettelse af tegning er ikke relevant.

5.8 Minimum og/eller maksimum
tegningsbelob

Det mindste antal Udbudte Aktier en indehaver af Tegningsretter
kan tegne vil veere ét (1) stk. Udbudt Aktie, hvilket kreever ud-
nyttelse af en (1) stk. Tegningsret og betaling af Udbudskursen.
Der er ingen maksimumsgraense for det antal Udbudte Aktier en
indehaver af Tegningsretter kan tegne. Antallet er dog begraenset
af det antal Udbudte Aktier, der kan tegnes ved udnyttelse af de
Tegningsretter, der indehaves eller erhverves.

5.9 Tilbagekaldelse af tegningsordrer

Instrukser om udnyttelse af Tegningsretter er uigenkaldelig.

5.10 Betaling

Ved udnyttelse af Tegningsretterne skal indehaveren betale DKK
68 pr. Udbudt Aktie, der tegnes.

Betaling for de Udbudte Aktier sker i danske kroner pa tegnings-
tidspunktet, dog senest den 29. marts 2010 kl. 17.00 mod regi-
strering af de Udbudte Aktier pa erhververens konto i VP Secu-
rities. Indehavere af Tegningsretter skal overholde kontoaftalen
med vedkommendes danske kontoferende institut eller andre
finansielle formidlere, hvorigennem de har Aktier. Finansielle for-
midlere, hvorigennem en indehaver har Tegningsretter, kan kreeve
betaling pa en tidligere dato.

5.11 Offentliggerelse af resultatet
af Udbuddet

Resultatet af Udbuddet vil blive offentliggjort i en selskabsmed-
delelse, som forventes offentliggjort via NASDAQ OMX senest
to (2) Bankdage efter Tegningsperiodens udleb, forventeligt den
31. marts 2010.

5.12 Gennemferelse af Udbuddet

Udbuddet bliver kun gennemfert, nar og hvis de Udbudte Aktier,
der tegnes, udstedes af Selskabet efter registrering i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 31. marts 2010.

Der forventes offentliggjort en meddelelse om resultatet af Ud-
buddet den 31. marts 2010.

5.13 Procedure for udnyttelse af og
handel med Tegningsretter og
behandling af Tegningsretter

Tegningsretterne er omsaetningspapirer, der forventes optaget til
handel og officiel notering pa NASDAQ OMX.

Indehavere af Tegningsretter, der ensker at tegne Udbudte Aktier,
skal gere dette gennem deres kontoferende institut i henhold til
det padgeeldende instituts regler. Tidspunktet for, hvornar der skal
ske meddelelse om udnyttelse, afhzenger af indehaverens aftale
med og regler og procedurer for det relevante kontoferende in-
stitut eller anden finansiel formidler, og tidspunktet kan veere tid-
ligere end den sidste dag i Tegningsperioden. Nar en indehaver
har udnyttet sine Tegningsretter, kan udnyttelsen ikke traekkes
tilbage eller zendres.

Efter betaling af Udbudskursen og udnyttelse af Tegningsretter i
lobet af Tegningsperioden, vil de Udbudte Aktier ved udgangen
af en Bankdag blive tildelt via VP Securities. De Udbudte Aktier
vil ikke blive udstedt eller optaget til handel og officiel notering pa
NASDAQ OMYX, fer registrering af kapitalforhejelsen er sket hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Optagelse til handel og officiel
notering af de Udbudte Aktier under den eksisterende ISIN kode
pa NASDAQ OMX forventes at finde sted 7. april 2010.

Indehavere, som udnytter deres Tegningsretter, anses for at have
erkleeret, at de har overholdt enhver gaeldende lovgivning relate-
ret til udnyttelse af Tegningsretterne. Kontoferende institutter, der
udnytter Tegningsretter pa vegne af begunstigede indehavere,
anses for at have erkleeret, at de har overholdt de udbudsproce-
durer, der er angivet i dette Prospekt.

Safremt Tegningsretterne til tegning af de Udbudte Aktier ikke
onskes udnyttet, kan Tegningsretterne overdrages og af erhver-
veren anvendes ved tegning af Udbudte Aktier. Indehavere, der
onsker at saelge deres Tegningsretter, skal give deres kontofe-
rende institut meddelelse herom.

Lead Manager kan fra tid til anden kebe og seelge Tegningsretter,
udnytte Tegningsretter og kebe og seelge de Udbudte Aktier.

Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister de-
res gyldighed og veerdi, og indehaveren af sddanne Tegningsret-
ter er ikke berettiget til kompensation. Tegningsperioden slutter
den 29. marts 2010 kl.17.00 dansk tid.
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5.14 Jurisdiktioner, hvor Udbuddet
gennemferes, og restriktioner
knyttet til Udbuddet

Her vil Udbuddet blive fremsat
Udbuddet omfatter et offentligt udbud i Danmark og privatplace-
ringer i visse andre jurisdiktioner.

Begraensninger gzeldende for Udbuddet

Generelle begraensninger

Udlevering af Prospektet og Udbuddet kan i visse jurisdiktioner
veere begreenset ved lov og/eller omfattet af andre restriktioner,
og dette Prospekt ma ikke anvendes som eller i forbindelse med
et tilbud eller en opfordring fra personer i en jurisdiktion, hvor et
sadant tilbud eller en sadan opfordring ikke er godkendt eller til
personer, til hvem det er ulovligt at fremszette et sadant tilbud
eller en sadan opfordring. Dette Prospekt udger ikke et tilbud
om eller en opfordring til at kebe Tegningsretter eller kebe eller
tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sadant tilbud
eller en sadan opfordring er ulovlig. Selskabet og Lead Manager
forudsaeetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette Pro-
spekt, gor sig bekendt med og overholder alle sddanne begreens-
ninger, herunder skatteforhold og mulige valutarestriktioner, der
matte veere relevante i forbindelse med Udbuddet. De enkelte
investorer opfordres til gennem egne radgivere at undersege de
skattemaessige konsekvenser af at investere i de Udbudte Aktier.
Hverken Selskabet eller Lead Manager har noget juridisk ansvar
for eventuelle overtraedelser af disse begreensninger fra nogen
persons side, uanset om denne person er en Eksisterende Ak-
tionzer eller en potentiel keber af Tegningsretter og/eller tegner
af de Udbudte Aktier.

Udleveringen af Prospektet samt markedsfering af Tegningsretter
eller Aktier er i visse lande omfattet af restriktioner. Personer, der
kommer i besiddelse af Prospektet, forudseettes selv at indhente
oplysninger om sadanne restriktioner samt pése efterlevelsen
heraf, herunder skatteforhold og mulige valutarestriktioner, der
matte veere relevante i forbindelse med Udbuddet. De enkelte
investorer opfordres til gennem egne radgivere at undersege de
skattemaessige konsekvenser af at investere i de Udbudte Aktier.
Dette Prospekt udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at
kebe Tegningsretter eller kebe eller tegne Udbudte Aktier i no-
gen jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sddan opfordring
er ulovlig.

Der geelder endvidere overdragelses- og videresalgsbegreens-
ninger for Tegningsretterne og de Udbudte Aktier i visse jurisdik-
tioner. En keber eller tegner af Tegningsretter eller Udbudte Aktier
vil, ved keb eller tegning af Tegningsretter eller Udbudte Aktier,
blive anset for at have bekreeftet, at Selskabet og Lead Manager
og disses respektive tilknyttede selskaber og andre personer kan
henholde sig til, at de erkleeringer, indestaelser, garantier og afta-
ler, der er indeholdt i dette dokument, er korrekte.

Prospektet ma ikke distribueres til eller pad anden made geres
tilgeengeligt, de Udbudte Aktier m& ikke, direkte eller indirekte,
udbydes eller szlges, og Tegningsretterne ma ikke, direkte eller
indirekte, udnyttes eller p4 anden méde udbydes eller sxlges i
USA, Canada, Australien eller Japan, medmindre en sédan distri-
bution, et sddant udbud, et sddant salg eller en sddan udnyttelse
er tilladt i henhold til geeldende lovgivning i den pageeldende ju-
risdiktion, og Selskabet og Lead Manager skal modtage tilfreds-
stillende dokumentation herfor. Prospektet méa ikke distribueres
til eller pd anden made geres tilgaengeligt, de Udbudte Aktier ma
ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller szelges, og Tegnings-
retterne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller pa4 anden

made udbydes eller szelges i nogen andre jurisdiktioner uden for
Danmark, medmindre en sadan distribution, et sadant udbud, et
sadant salg eller en sadan udnyttelse er tilladt i henhold til geel-
dende lovgivning i den pagaeldende jurisdiktion, og Selskabet og
Lead Manager kan anmode om at modtage tilfredsstillende doku-
mentation herfor. Som felge af restriktioner i henhold til geeldende
lovgivning forventer Selskabet, at nogen eller alle investorer hjem-
meherende i USA, Canada, Australien, Japan og andre jurisdik-
tioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne f& Prospektet di-
stribueret og muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og
tegne de Udbudte Aktier. Selskabet foretager ikke noget udbud
eller opfordring til nogen person under nogen omstaendigheder,
der kan veere ulovlige.

Salgsbegraensninger i USA

Tegningsretterne og De Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt,
afvist eller anbefalet af det amerikanske berstilsyn (Securities and
Exchange Commission), berstilsyn i enkeltstater i USA eller an-
dre amerikanske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen af de ovenfor
neevnte myndigheder har afgivet nogen erkleering om eller udtalt
sig om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt eller
fuldsteendigt. Enhver erkleering om det modsatte betragtes som
en kriminel handling i USA.

Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet og vil ikke
blive registreret i henhold til U.S. Securities Act eller vaerdipapir-
lovgivning i enkeltstater i USA. Enhver overdragelse af Tegnings-
retterne og ethvert udbud og salg af de Udbudte Aktier er ikke
tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation S.

Enhver person, der snsker at udnytte Tegningsretter og tegne
Udbudte Aktier, vil blive anset for, ved at acceptere modtagelse
af Prospektet og Tegningsretter eller Udbudte Aktier, at have
erkleeret, garanteret og aftalt, enten at vedkommende erhverver
Tegningsretterne eller de Udbudte Aktier i en offshore transaktion
som defineret i Regulation S i henhold til Regulation S, eller i
henhold til en effektiv registreringserkleering i overensstemmelse
med U.S. Securities Act, eller i henhold til en undtagelse fra eller
i en transaktion, der ikke er underlagt registreringskravene i U.S.
Securities Act og i overensstemmelse med gzeldende veerdipa-
pirlove i amerikanske enkeltstater.

Derudover kan et tilbud om at szelge eller et salg af Tegningsret-
ter eller Udbudte Aktier i USA fra en maegler eller fondshandler
(uanset om denne deltager i Udbuddet eller €j) indtil udlebet af
40 dage efter Tegningsperiodens afslutning udgere en overtree-
delse af registreringskravene i U.S. Securities Act, hvis et sadant
tilbud om at szelge eller salg sker p& anden made end i overens-
stemmelse med fritagelser i henhold til U.S. Securities Act.

Som felge af restriktioner i henhold til geeldende lovgivning for-
venter Selskabet, at nogen eller alle investorer hjemmehearende i
USA muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne
de Udbudte Aktier.

Meddelelse til investorer i Storbritannien

Dette Prospekt udleveres og henvender sig alene til 1) personer
uden for Storbritannien, eller 2) "investment professionals” som
defineret i paragraf 19(5) i Financial Services and Markets Act
2000 (Financial Promotion) Order 2005 ("Financial Promotion
Order”) eller 3) "high net worth companies” og andre, til hvem det
lovligt kan videreformidles, som defineret i paragraf 49(2)(a) til
(d) i Financial Promotion Order (alle sddanne personer betegnes
under ét "Relevante Personer”). Tegningsretterne og de Udbudte
Aktier er kun tilgeengelige for Relevante Personer, og enhver op-
fordring, ethvert tilbud eller enhver aftale om at tegne, kebe eller
pa anden made erhverve sddanne Tegningsretter eller Udbudte
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Aktier vil kun blive indgéet med Relevante Personer. Enhver per-
son, der ikke er en Relevant Person, ma ikke handle ud fra eller i
tillid til dette Prospekt eller indholdet heraf.

Salgsbegraensninger i det Europaeiske Gkonomiske
Samarbejdsomrade

| relation til de enkelte medlemsstater i det Europeeiske @konomi-
ske Samarbejdsomrade, der har implementeret Prospektdirekti-
vet (hver iszer en “Relevant Medlemsstat”), foretages intet udbud
af Tegningsretter eller Udbudte Aktier til offentligheden i nogen
Relevant Medlemsstat inden offentliggerelse af et prospekt ved-
rerende Tegningsretter og de Udbudte Aktier, der er godkendt af
den kompetente myndighed i den pagzeldende Relevante Med-
lemsstat eller, hvor det er relevant, godkendt i en anden Relevant
Medlemsstat og meddelt til den kompetente myndighed i den
pageeldende Relevante Medlemsstat, alt i henhold til Prospekt-
direktivet, bortset fra at der med virkning fra og med den dato,
hvor Prospektdirektivet er implementeret i den pageeldende Re-
levante Medlemsstat, kan foretages et udbud af Tegningsretter
og Udbudte Aktier til offentligheden i den pageeldende Relevante
Medlemsstat til enhver tid:

a) til juridiske enheder, godkendte eller regulerede med henblik
pa at operere pa de finansielle markeder samt ikke-godkendte
eller regulerede enheder, hvis formal er udelukkende at inve-
stere i veerdipapirer,

b) til enhver juridisk enhed, som opfylder mindst to af felgende
kriterier: 1) et gennemsnit pa mindst 250 medarbejdere i det
seneste regnskabsar, 2) en samlet balancesum p& mere end
EUR 43.000.000 og 3) en arlig nettoomseetning pd mere end
EUR 50.000.000, som anfert i det seneste ars- eller koncern-
regnskab,

c) til feerre end 100 fysiske eller juridiske personer (bortset fra
“kvalificerede investorer” som defineret i Prospektdirektivet)
under forudsaetning af forudgaende skriftligt samtykke fra Sel-
skabet og Lead Manager, eller

d) under alle andre omstzaendigheder, der ikke fordrer, at Selska-
bet offentligger et prospekt i henhold til Artikel 3 i Prospekt-
direktivet.

| forbindelse med foranstdende betyder udtrykket et “udbud af
Tegningsretter og Udbudte Aktier til offentligheden” vedrerende

nogen Tegningsretter og Udbudte Aktier i en Relevant Medlems-
stat den kommunikation, i enhver form og med ethvert middel,
af tilstraekkelige oplysninger om vilkarene for Udbuddet og Teg-
ningsretterne og de Udbudte Aktier, der ger investor i stand til at
treeffe en beslutning om keb af Tegningsretterne eller keb eller
tegning af de Udbudte Aktier, som denne matte blive sendret i
den pageeldende Relevante Medlemsstat af ethvert tiltag, hvor-
ved Prospektdirektivet implementeres i den pageeldende Rele-
vante Medlemsstat. Udtrykket “Prospektdirektiv’ betyder direktiv
2003/71/EF og omfatter alle relevante implementeringsprocedu-
rer i de enkelte Relevante Medlemsstater.

Salgsbegransninger i Canada, Australien og Japan

og andre jurisdiktioner uden for Danmark
Tegningsretterne og de Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt,
afvist eller anbefalet af udenlandske berstilsyn, ligesom ingen af
de nzevnte myndigheder har afgivet nogen erkleering eller udta-
lelser om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt eller
fuldsteendigt.

Som felge af restriktioner i henhold til geeldende love og regler
forventer Selskabet, at visse eller alle investorer hjemmeherende
i Canada, Australien, Japan og andre jurisdiktioner uden for Dan-
mark muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne
de Udbudte Aktier.

5.15 Hensigt hos Sterre Aktioneerer,
medlemmer af Direktionen, Ledende
medarbejdere eller Bestyrelsen om
at deltage | Udbuddet

En gruppe Eksisterende Aktionzerer, bestaende af de Sterre Akti-
onaerer (Den Professionelle Forening LD, KPS Invest A/S og Erik
Jensen Skjeerbaek) samt nuveerende og tidligere medlemmer af
Selskabets Bestyrelse (Flemming Ammentorp @stergaard, Niels-
Christian Holmstrem, Hans Jensen, Benny Peter Olsen og Flem-
ming Bent Lindelev) og Selskabets adm. direkter Dan Hammer,
har afgivet bindende forhandstilsagn med forbehold for opfyldelse
af visse betingelser om ved udnyttelse af deres respektive Teg-
ningsretter at tegne i alt 4.513.224 stk. Udbudte Aktier svarende
til et samlet bruttoprovenu pa ca. DKK 307 mio. Herudover har
Anders Hersholt og Jan Ulrik Harrit til hensigt at deltage i Udbud-
det ved udnyttelse af Tegningsretter.

Tabel 19: De Storre Aktionaerers tegning af de Udbudte Aktier

Antal Kapital- Tilsagn Andel af Antal Kapital-

Aktier for andel for om de Aktier andel efter

Udbuddet Udbuddet tegning af Udbudte efter Udbuddet

Udbudte Aktier Udbuddet
Aktier

Den Professionelle Forening LD 719.234 29,13 % 2.157.702 29,13 % 2.876.936 29,13 %
KPS Invest A/S 385.047 15,60 % 1.155.141 15,60 % 1.540.188 15,60 %
Erik Jensen Skjaerbeek 384.694 15,58 % 1.154.082 15,58 % 1.538.776 15,58 %

* KPS Invest A/S ejes af bestyrelsesmedlem Karl Peter Korsgaard Serensen.
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5.16 Fordelingsplan

Ikke relevant.

5.17 Udbudskurs

De Udbudte Aktier udbydes til DKK 68 pr. Aktie a nom. DKK 20,
franko.

5.18 Kursforskel

Ingen personer er i de seneste 12 maneder forud for Udbuddet
blevet tildelt ret til at tegne Aktier til faverkurs.

5.19 Betalingsformidlere

Euroclear Bank S.A./N.V.

1 Boulevarde de Roi Albert Il
B-1210 Bruxelles

Belgien

Clearstream Banking S.A.
42 Avenue JF Kennedy
L-1855 Luxembourg
Luxembourg

5.20 Placering og garanti

5.20 Placering og garanti

Lead Manager

Nordea Markets (division af Nordea Bank Danmark A/S) (CVR-
nummer 13522197), Strandgade 3, Postboks 850, DK-0900
Kebenhavn C. fungerer som Lead Manager for Udbuddet.

Tegningssted og betalingssted
Aktioneerens instruktion om anvendelse af Tegningsretter og teg-
ning af de Udbudte Aktier afgives til aktionserens kontoferende
institut eller anden finansiel formidler.

Forhandstilsagn og garanti

En gruppe Eksisterende Aktionzerer, bestaende af de Sterre Ak-
tioneerer samt nuvaerende og tidligere medlemmer af Selskabets
Bestyrelse og Selskabets adm. direkter Dan Hammer, har afgivet
bindende forhandstilsagn med forbehold for opfyldelse af visse
betingelser om ved udnyttelse af deres respektive Tegningsretter
at tegne i alt 4.513.224 stk. Udbudte Aktier svarende til et samlet
bruttoprovenu pa ca. DKK 307 mio.

Med forbehold for opfyldelse af visse betingelser i Garantiaftalen
af 9. marts 2010 vil op til 2.893.176 stk. Udbudte Aktier af de
Udbudte Aktier, som ikke er tegnet af indehavere af Tegningsret-
ter, blive tegnet af Lead Manager, og Selskabet er saledes med
forbehold for opfyldelse af visse betingelser sikret tegning af i alt
7.406.400 stk. Udbudte Aktier svarende til et bruttoprovenu pa i
alt ca. DKK 504 mio. i forbindelse med Udbuddet.

Selskabet har afgivet visse erkleeringer og garantier til Lead Ma-
nager. Selskabet har endvidere forpligtet sig til at skadesles-
holde Lead Manager for visse forhold vedrerende Udbuddet. |
henhold til Garantiaftalen kan Lead Manager pa et hvilket som
helst tidspunkt fer registrering af kapitalforhejelsen vedrerende
de Udbudte Aktier kreeve, at Selskabet tilbagekalder Udbuddet
efter meddelelse om opsigelse af Garantiaftalen. Lead Manager
er berettiget til at bringe aftalen til opher under visse ekstraordi-
neere og uforudsigelige omsteendigheder sdsom force majeure.

Garantiaftalen indeholder desuden betingelser for gennemferel-
se, som Selskabet vurderer, er szedvanlige i udbud som Udbud-
det, og gennemferelse af Udbuddet er afheengig af opfyldelse
af alle betingelserne herfor i Garantiaftalen. Hvis en eller flere af
betingelserne for gennemforelse ikke er opfyldt, kan Lead Mana-
ger desuden valge at bringe Garantiaftalen til opher og saledes
kreeve, at Selskabet tilbagekalder Udbuddet, jf. afsnittet " Vilkar
og betingelser for Udbuddet — Tilbagekaldelse af Udbuddet”.
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6 Optagelse til handel

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel notering pa
NASDAQ OMX, og handelsperioden for Tegningsretterne begyn-
der den 11. marts 2010 kl. 9.00 og slutter den 24. marts 2010
kl. 17.00 under ISIN kode DK0060211902. Registrering af de
Udbudte Aktier hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen vil ske efter
gennemferelse af Udbuddet, forventeligt den 31. marts 2010, og
snarest muligt herefter vil de Udbudte Aktier blive optaget til han-
del og officiel notering pA NASDAQ OMX ved optagelse i ISIN-
koden for de eksisterende Aktier, forventeligt den 7. april 2010
(den midlertidige I1SIN-kode og ISIN-koden for de Eksisterende
Aktier forventes efterfalgende sammenlagt i VP).

De Eksisterende Aktier er noteret pA NASDAQ OMX under ISIN
koden DK0010237643.

6.1 Market making

Selskabet har ingen market maker-aftale.

6.2 Stabilisering

| forbindelse med Udbuddet kan Lead Manager fra begyndelsen
af handelsperioden for Tegningsretterne og indtil 30 dage efter
de Udbudte Aktiers forste handels- og officielle noteringsdag
gennemfere transaktioner, der stabiliserer eller fastholder kur-
serne pé Tegningsretterne (stabiliserende handlinger i relation til
Tegningsretterne vil kun ske i handelsperioden for Tegningsret-
terne), de Udbudte Aktier og de Eksisterende Aktier pa et hgjere
niveau, end der ellers ville veere geeldende. Lead Manager er ikke
forpligtet til at foretage stabilisering. Safremt sadanne transaktio-
ner indledes, kan de afbrydes pa ethvert tidspunkt.



PARKEN | Fortegningsemission 2010 | 111

7 Lock-up aftaler

7.1 Aktionzerer, som har tilkkendegivet,
at de forventer at saelge deres Aktier
eller Tegningsretter

Selskabet har ikke modtaget tilkendegivelser fra Aktionaerer eller
medlemmer af Bestyrelse, Direktion eller Ledende Medarbejdere
om, at de agter at szelge deres Aktier eller Tegningsretter.

De Sterre Aktioneerer og medlemmer af Bestyrelse og Direktion
samt visse af de Ledende Medarbejdere har til hensigt at deltage
i Udbuddet. Se ogsa omtalen af forhandstilsagn i afsnittet "Pla-
cering og garanti”.

Selskabets beholdning af egne Aktier udger 102.606 stk. aktier
pr. Prospektdatoen, hvilket svarer til 4,16 % af aktiekapitalen og
stemmerne i Selskabet fer Udbuddet. | forbindelse med Udbud-
det vil Selskabet blive tildelt Tegningsretter pa sine egne Aktier.
| henhold til Selskabsloven kan Selskabet ikke selv udnytte Teg-
ningsretterne, hvorfor Selskabet i forbindelse med Udbuddet
forventer at afheende Tegningsretter tildelt pa Selskabets egne
Aktier.

7.2 Lock-up aftale i forbindelse
med Udbuddet

Lock-up aftale med Selskabet

Selskabet har forpligtet sig til at Selskabet og dets datterselska-
ber i en periode pa 180 dage fra gennemferelsen af Udbuddet
(der forventes at finde sted den 31. marts 2010) ikke direkte el-
ler indirekte vil udstede, udbyde, szlge, behzefte eller pa anden
made direkte eller indirekte overdrage eller indga aftale om at
overdrage Aktier i Selskabet eller andre veerdipapirer, der kan
konverteres til, udnyttes eller ombyttes til Aktier i Selskabet, el-
ler warrants eller andre optioner til keb af Aktier i Selskabet eller
indgd swaps eller andre aftaler eller transaktioner, hvorved der
helt eller delvist direkte eller indirekte overdrages ekonomiske
virkninger af at eje Aktier eller offentliggere nogen hensigt om
at ivaerksaette nogen sadan handling uden forudgadende skriftligt
samtykke fra Lead Manager. Selskabets ovenneevnte forpligtelse
geelder ikke overdragelse eller udstedelse af veerdipapirer til Sel-
skabets medarbejdere og medarbejdere i Selskabets dattervirk-
somheder, medlemmer af Selskabets Direktion eller Bestyrelse
i relation til sddanne personers udnyttelse af deres rettigheder i
henhold til eksisterende eller fremtidige medarbejderaktie-, aktie-
options- eller warrantprogrammer.

Selskabet har ikke indgaet lock-up aftaler med Sterre Aktioneerer
eller medlemmer af Bestyrelse og Direktion eller Ledende Med-
arbejdere.
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8 Omkostninger ved
Udbuddet

Bruttoprovenuet fra Udbuddet vil udgere i alt DKK 504 mio.
(skennet nettoprovenu pa DKK 468 mio.).

De skennede omkostninger, som skal betales af Selskabet i for-
bindelse med Udbuddet, er specificeret nedenfor.

Tabel 20: Skonnede omkostninger ved Udbuddet

DKK mio.
Honorar til Lead Manager 21,3
Honorarer til revisorer og advokater 9,5
Trykning og annoncering 0,6
@vrige omkostninger 4,7
Samlede omkostninger 36,1

| @vrige omkostninger indgar rente til Erik Jensen Skjeerbeek,
KPS Invest A/S, (ejet af bestyrelsesmedlem Karl Peter Korsgaard
Serensen), Flemming Ammentorp Qstergaard, Niels-Christian
Holmstrem, Dan Hammer, Hans Ole Jensen, Benny Peter Olsen
og Flemming Bent Lindelov pa deponeret beleb i henhold til de
indgaede forhandstilsagn, se afsnittet "Transaktioner med neert-
stdende parter”.
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9 Udvanding

Pr. 31. december 2009 udgjorde Selskabets egenkapital DKK
318,5 mio. svarende til DKK 129 pr. Aktie. Egenkapital pr. Ak-
tie beregnes ved at dividere egenkapitalen med det samlede
antal Aktier. Efter udstedelsen af de Udbudte Aktier (7.406.400
stk. Udbudte Aktier) til Udbudskursen p& DKK 68 pr. Aktie og
efter fradrag af provision og skennede omkostninger, ville Sel-
skabets proforma egenkapital pr. den 31. december 2009 have
vaeret DKK 786,0 svarende til DKK 80 pr. Aktie. Dette svarer til
en umiddelbar reduktion af egenkapitalen pr. Aktie pa DKK 49
for Selskabets aktioneerer og en umiddelbar udvanding af den
justerede egenkapital pr. Aktie p4 DKK -12 for tegnere af de Ud-
budte Aktier, svarende til en udvanding pa -18 %. Nedenstaende
opstilling viser den udvanding, som investorer i de Udbudte Aktier
vil opleve:

Tabel 21: Udvanding pr. Aktie

Udbudskurs pr. Aktie
Egenkapital pr. Aktie a nom. DKK 20

Reduktion i egenkapital pr. Aktie pa grund af tegning af de Udbudte Aktier

Egenkapital pr. Aktie efter Udbuddet
Udvanding pr. Aktie

68
129

80
-12

Udvandingen er beregnet ved at fratreekke egenkapital pr. Aktie
efter Udbuddet fra Udbudskursen pr. Aktie.

~
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10 Yderligere oplysninger
10.1 Radgivere

Emissionsbank

Nordea Markets

(division af Nordea Bank Danmark A/S)
Strandgade 3

Postboks 850

0900 Kebenhavn C

Juridisk radgiver for PARKEN
Sport & Entertainment A/S
NSR Advokatfirma

Strandgade 4

1401 Kebenhavn K

Lett Advokatfirma
Radhuspladsen 4
1550 Kebenhavn V

Juridisk radgiver for Emissionsbanken
Gorrissen Federspiel

H.C. Andersens Boulevard 12

1553 Kebenhavn V

Revisor

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Borups Allé 177

Postboks 250

2000 Frederiksberg

10.2 Bestilling af Prospektet

Anmodning om udlevering af Prospektet bedes rettet til:

Nordea Bank Danmark A/S
Securities Operations / HH7324
Postboks 850

0900 Kebenhavn C

TIf. : 33 33 50 92

Email adresse: prospekt.ca@nordea.com
Prospektet kan ogsa med visse undtagelser, herunder for perso-

ner i USA og visse andre jurisdiktioner, downloades fra Selska-
bets hjemmeside: www.parken.dk
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11 Definitioner og ordliste

Aktier
Bankdag
Bestyrelse

Clearstream
DBU
DFHO

DHF
Direktion

DKK
EHF
Eksisterende Aktier

Eksisterende Aktionzerer

EUR
Euroclear
Exchange Act
FIFA

F&B
Fonogrammer
Garantiaftalen

IDAN

IFRS

Lead Manager
Koncernen

Kontorejendomme
Ledelsen
Ledende Medarbejdere

NASDAQ OMX

Nordea Markets
PARKEN
Prospektbekendtgerelsen

Prospektdato
Prospektdirektivet
Prospektet

PSE

Regulation S
Revisionsudvalget
Securities Act
Selskabet

PARKEN Sport & Entertainment A/S’ aktier a nom. DKK 20.
En dag, hvor bankerne i Danmark holder abent.

Flemming Ammentorp @stergaard (formand), Niels-Christian Holmstrem,
Benny Peter Olsen, Karl Peter Korsgaard Serensen, Hans Munk Nielsen,
Flemming Bent Lindelov og Erik Jensen Skjeerbeek.

Clearstream Banking S.A., 42 Avenue JF Kennedy, L-1855 Luxembourg.
Dansk Boldspil-Union.

Dansk Fitness & Helse Organisation.

Dansk Handbold Forbund

Dan Hammer (koncernchef og administrerende direkter) og
Anders Hersholt (direktar/vicekoncernchef).

Danske kroner er valutaen i Danmark.
European Handball Federation

2.468.800 Eksisterende Aktier a nom. DKK 20 i PARKEN Sport & Entertainment A/S umiddelbart
forud for Udbuddet.

Aktionaerer, der er registreret i VP Securities som aktionzerer i PARKEN Sport & Entertainment A/S
pr. 15. marts 2010 kl. 12.30 (dansk tid).

Euro er den officielle valuta i den Europeeiske Monetzere Union.

Euroclear Bank S.A./N.V,, 1 Boulevarde de Roi Albert Il, B-1210 Bruxelles, Belgien.
U.S. Securities Exchange Act of 1934, med senere aendringer.

Fédération Internationale de Football Association

Food & beverages (Mad og drikkevarer).

Samlebetegnelse for medier, hvor lydoptagelser kan spilles ind, lagres og aflyttes

| forbindelse med Udbuddet har PARKEN Sport & Entertainment A/S og Lead Manager indgaet
en Garantiaftale. | henhold til denne har PARKEN Sport & Entertainment A/S afgivet visse erklee-
ringer til Lead Manager. PARKEN Sport & Entertainment A/S har endvidere forpligtet sig til at
skadeslesholde Lead Manager for visse forhold vedrerende Udbuddet. | henhold til Garantiaftalen
kan Udbuddet under visse omstendigheder tilbagekaldes jf. afsnittet " Vilkar og betingelser for
Udbuddet — Tilbagekaldelse eller suspension af Udbuddet”.

Idreettens Analyseinstitut.
International Financial Reporting Standards.
Nordea Markets.

Koncernen omfatter moderselskabet PARKEN Sport & Entertainment A/S, CVR-nr. 15107707,
P.H. Lings Allé 2, 2100 Kebenhavn &, og dattervirksomheder.

Kontortarn E, F, F1 og H samt 6. sal i tribune D.
Bestyrelsen og Direktionen i PARKEN Sport & Entertainment A/S.

Jan Sten Hansen (finans- og ekonomidirekter), Jan Ulrik Harrit (adm. direkter Lalandia) og
Lotte Reimar (adm. direkter PARKEN Venues)

NASDAQ OMX Copenhagen A/S.
Nordea Markets (division of Nordea Bank Denmark A/S), CVR-nr. 13522197,
Stadion med tilherende kontorejendomme.

Bekendtgerelse nr. 885 af 14. september 2009 udstedt af Finanstilsynet vedrerende
krav til prospekter.

Den 9. marts 2010.
Direktiv 2003/71/EF.
Dette Prospekt dateret den 9. marts 2010.

PSE omfatter moderselskabet PARKEN Sport & Entertainment A/S, CVR-nr. 15107707,
P.H. Lings Allé 2, 2100 Kebenhavn @, og dets dattervirksomheder.

Regulation S i U.S. Securities Act of 1933, med senere eendringer.
Flemming Bent Lindelev og Hans Munk Nielsen.
U.S. Securities Act of 1933, med senere eendringer.

Selskabet omfatter moderselskabet PARKEN Sport & Entertainment A/S, CVR-nr. 15107707,
P.H. Lings Allé 2, 2100 Kebenhavn &, og dattervirksomheder.

~
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Selskabsloven Lov nr. 470 af 12. juni 2009 om Aktie- og anpartsselskaber (selskabsloven)

Stoerre Aktionaerer Den Professionelle Forening LD, KPS Invest A/S og Erik Jensen Skjzerbaek.

Tegningsretter Fortegningsret for Eksisterende Aktioneerer til Udbudte Aktier.

Tildelingstidspunkt Den 15. marts 2010 kl. 12.30 dansk tid. Det tidspunkt, hvor enhver, der er registreret i VP Securities

som aktionzer i PARKEN Sport & Entertainment A/S, vil have ret til at fé tildelt tre (3) Tegningsretter
for hver Eksisterende Aktie.

Tegningsperioden 16. marts 2010 til 29. marts 2010.

Transferaktivitet Aftale mellem to klubber om overdragelse af spillerettigheder fra den ene klub til den anden klub
typisk mod betaling af et transferbeleb til den klub, der giver afkald pa spillerettigheden, hvilken
aftale skal godkendes af spilleren.

Udbuddet Udbud af 7.406.400 stk. Udbudte Aktier a nom. DKK 20 til en kurs pa DKK 68 pr. Aktie med for-
tegningsret for Eksisterende Aktionzerer i forholdet 1:3.

Udbudskursen DKK 68 pr. Aktie.

Udbudte Aktier De 7.406.400 stk. nye Aktier, der udbydes.

UEFA Union of European Football Associations

Veerdipapirhandelsloven Lovbekendtgerelse nr. 795 af 20. august 2009 om veerdipapirhandel mv. med senere aendringer.

VP Securities VP Securities A/S.
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Nogletalsdefinitioner

Neagletal er udarbejdet med udgangspunkt i Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Negletal 2005".

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

Overskudsgrad

Afkastningsgrad

Likviditetsgrad

Egenkapitalandel (soliditet)

Indre veerdi pr. aktie

Egenkapitalforrentning

Resultat pr. aktie (EPS)

Resultat pr. aktie Diluted (EPS-D)

Cash Flow Per Share (CFPS)

Payout ratio

Primzert resultat fer amortiseringer, transferaktiviteter og seerlige poster x 100

Indteegter i alt

Primzert resultat fer amortiseringer, transferaktiviteter og seerlige poster x 100

Aktiver, ultimo

Kortfristede aktiver x 100

Kortfristede forpligtelser

Egenkapital, ultimo x 100

Passiver i alt

Egenkapital inkl. minoritetsint.

Antal aktier, ultimo

Arets resultat

Gennemsnitlig egenkapital inkl. minoritetsint.

Aktionzererne i PARKEN Sport & Entertainment A/S andel af arets resultat

Gennemsnitligt antal aktier i omleb

Aktionzererne i PARKEN Sport & Entertainment A/S andel af arets resultat

Gennemsnitligt antal aktier udvandet
inkl. udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt

Pengestrem fra driftsaktivitet

Gennemsnitligt antal aktier

Samlet udbyttebetaling

Aktioneererne i PARKEN Sport & Entertainment A/S andel af arets resultat

Rentebzerende geeld: Kort og langfristet geeld til kreditinstitutter.
Nettorentebaerende geeld: Rentebaerende geeld fratrukket likvide beholdninger.

~
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Del IlI
Bilag

Vedtaegter

VEDTAGTER FOR
PARKEN SPORT & ENTERTAINMENT A/S

SELSKABETS NAVN, HIEMSTED OG FORMAL

§1

§2

Selskabets navn er PARKEN Sport & Entertainment A/S med binavnene:

Football Club Kebenhavn A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S),
PARKEN A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S),

Football Club Copenhagen A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S),
FCK A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S) og

Fodboldklubben Kebenhavn A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)
PARKEN Ejendomme A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)

Rock Show A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)

X-Line A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)

Super Shoppen A/S (PARKEN Sport & Entertainment A/S)

Selskabets hjemsted er Kebenhavns kommune.

Selskabets formal er at drive professionel idraet, primeert fodbold og dermed forbundet virksomhed, herunder handel, service
og investering, der naturligt kan foretages i forening med professionel idraet.

Derudover er selskabets formal at tilbyde ydelser indenfor oplevelsesindustrien, herunder arrangement af koncerter og kon-
gresser, korttidsferier mv. samt drift og investering i relation til oplevelsesindustrien i evrigt og al heraf afledet virksomhed.

Endelig er selskabets formal kombinationer af ovennaevnte, herunder drift af fitness centre og andre kombinationer af sports-
og fritidsaktiviteter.

SELSKABETS KAPITAL

§3

§ 3A

Selskabets aktiekapital er DKK 49.376.000, skriver kroner firetini millioner tre hundrede syvtiseks tusinde 00 ere, fordelt pa
aktier & DKK 20 eller multipla heraf.

Aktiekapitalen er fuldt indbetalt. Aktierne udstedes til iheendehaveren, men kan noteres pa navn i selskabets aktiebog. Selska-
bets aktier registreres i Veerdipapircentralen.

Udbytte udbetales til de aktionzerer eller rettighedshavere, som star noteret i Veerdipapircentralen. Aktiebogferende institut er
I-nvestor Danmark A/S

Selskabets aktier er omsaetningspapirer.
Ingen aktionzer er forpligtet til at lade sine aktier indlese helt eller delvis. Ingen aktier har szerlige rettigheder.

Selskabets aktier kan mortificeres udenretligt i overensstemmelse med de til enhver tid geeldende regler herom. Enhver
mortifikation i henhold til naerveerende bestemmelse sker for aktionzerens regning, ligesom udstedelse af nyt aktiebrev eller
registrering i Veerdipapircentralen efter sket mortifikation sker for aktionzerens regning. Safremt bestyrelsen ikke finder det
godtgjort, at der skal ske mortifikation, kan bestyrelsen henvise aktionzeren til at sege mortifikation ved dom efter de derom
geeldende regler.

Bestyrelsen er bemyndiget til at gennemfere en kapitalforhgjelse pé op til nominelt DKK 200.000.000 fordelt pa aktier 48 DKK
20,00 pr. stk. Tegningen kan ske til under markedskurs. Kapitalforhgjelsen kan alene ske med fortegningsret for selskabets
eksisterende aktionzerer, og ved kontant indbetaling for de nye aktier. De nye aktier skal udstedes til ihaendehaver, men kan
noteres pa navn i selskabets aktiebog og skal veere omsaetningspapirer. Der skal ikke geelde indskreenkninger i de nye aktiers
omsaettelighed. Ingen af aktierne skal have szerlige rettigheder. De nye aktier skal give ret til udbytte fra tidspunktet for regi-
strering af kapitalforhgjelsen i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Denne bemyndigelse geelder i 12 maneder fra generalforsam-
lingens endelige vedtagelse af bemyndigelsen.
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SELSKABETS LEDELSE

§4

§5

§6

§7

§8

§9

Generalforsamlingen afholdes i selskabets hjemstedskommune eller i Storkebenhavn.
Den ordinzere generalforsamling afholdes hvert ar senest 4 maneder efter regnskabséarets udleb.

Generalforsamlingen indkaldes med mindst 14 dages og hgjest 4 ugers varsel ved meddelelse i ét landsdaekkende dagblad,
ved indkaldelse gennem Erhvervs- og Selskabsstyrelsens edb-informationssystem, samt ved almindeligt brev eller e-mail til
hver enkelt aktionzer, der 4 uger for afholdelse af generalforsamlingen er noteret som ejer i Veerdipapircentralen.

Indkaldelse skal foruden dag og tid for generalforsamlingen tillige indeholde oplysning om dagsorden og meddelelse og de til
behandling indkomne forslag.

Safremt der skal behandles forslag, hvis vedtagelse kraever en szerlig stemmeflerhed skal dette angives i indkaldelsen.
Forslag fra aktioneererne til behandling pa den ordineere generalforsamling mé veere indgivet til selskabets bestyrelse senest
1 maned efter regnskabsarets udleb.

Senest 8 dage fer hver generalforsamlings afholdelse vil dagsorden og de fuldsteendige forslag, der skal fremseettes for
generalforsamlingen og for den ordinsere generalforsamlings vedkommende tillige revideret arsrapport forsynet med pateg-
ning af revisionen og underskrift af direktionen og bestyrelsen veere tilgeengelige pa selskabets hjemmeside (www.parken.dk).
Indkaldelsen skal indeholde oplysning herom.

Ekstraordinzer generalforsamling afholdes efter en generalforsamlings- eller bestyrelsesbeslutning pa begeering af en af sel-
skabets revisorer eller skriftlig anmodning til bestyrelsen for aktionzerer der tilsammen rader over 1/10-del af aktiekapitalen.

Denne anmodning skal indeholde angivelse af det eller de bestemte forslag, som enskes behandlet pa generalforsamlingen.
Den ekstraordinaere generalforsamling skal indkaldes inden 14 dage efter at der er fremsat forlangende herom.

Dagsordenen for den ordinzere generalforsamling skal omfatte:

1. Udpegning af dirigent.

2. Bestyrelsens beretning.

3. foreleeggelse af den reviderede arsrapport til godkendelse.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til den godkendte arsrapport.
5. Behandling af indkomne forslag.

6. Valg af medlemmer til bestyrelsen.

7. Valg af revisor.

8. Eventuelt.

P& generalforsamlingen vedtages alle beslutninger ved simpel stemmeflertal for sa vidt aktieselskabsloven eller anden lovgiv-
ning eller nzerveerende vedteegter ikke bestemmer andet. Safremt en af de tilstedeveaerende aktionzerer eller dirigenten fordrer
skriftlig afstemning, skal afstemninger ske skriftligt.

Til vedtagelse af beslutninger om eendringer af vedtaegterne eller selskabets oplesning kreeves dog, at 3/4 af aktiekapitalen er
repraesenteret p& generalforsamlingen, og at forslaget vedtages med 3/4 savel af de afgivne stemmer som af den pa general-
forsamlingen repreesenterede aktiekapital. Er der ikke pa generalforsamlingen repraesenteret 3/4 af aktiekapitalen, men forsla-
get er vedtaget med 3/4 savel af de afgivne stemmer som af den repreesenterede stemmeberettigede aktiekapital, indkaldes
snarest muligt til en ny generalforsamling, hvor forslaget kan vedtages med 3/4 af de afgivne stemmer uden hensyn til den
repraesenterede aktiekapitals sterrelse. Fuldmagter til den ferste generalforsamling er gyldige ogsa til den anden, medmindre
der foreligger udtrykkelig tilbagekaldelse.

Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebeleb pa DKK 20 een stemme.

En aktioneer skal for at kunne give mede pa en generalforsamling skriftligt have anmeldt sin deltagelse heri til selskabets
kontor senest 5 kalenderdage fer afholdelse af generalforsamlingen. En aktionzer skal ligeledes for at have stemmeret pa de
pageeldende aktier have ladet sin aktiebeholdning registrere i Veerdipapircentralen senest 5 kalenderdage for generalforsam-
lingens afholdelse.

En aktioneer kan give mede sammen med én radgiver.

Repraesentanter for pressen har adgang uden taleret, forudsat anmeldelse herom til selskabets kontor senest 3 dage fer
generalforsamlingens afholdelse.

Generalforsamlingen ledes af en af bestyrelsen udpeget dirigent, som afger alle spergsmal vedrerende sagernes behand-
lingsmade og stemmeafgivning.

~
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§10

Over det pa generalforsamlingen passerede fores en af bestyrelsen autoriseret protokol, der underskrives af dirigenten og de
tilstedevaerende bestyrelsesmedlemmer. Senest 1 maned efter generalforsamlingen vil en udskrift af generalforsamlingsproto-
kollen blive fremsendt til selskabets navnenoterede aktionzerer med elektronisk post (e-mail).

Udbytte, der ikke er haevet senest 5 ar fra forfaldsdagen, tilfalder selskabet.

BESTYRELSE OG DIREKTION

§11

§12

§13

Selskabet ledes af en bestyrelse pa 5-10 medlemmer, hvoraf KB og B 1903 udpeger hvert et medlem. Generalforsamlingen
veelger ved almindelig stemmeflerhed de ovrige bestyrelsesmedlemmer. Bestyrelsen veelges for et ar ad gangen, men kan
genvelges.

AEndring af den indeholdte rettighed for KB og B 1903 kan kun ske med henholdsvis KB's og B 1903'’s accept, s leenge
henholdsvis KB og B 1903 er aktionzerer i selskabet.

Bestyrelsen veelger af sin midte en formand og fastseetter selv sin forretningsorden.

Over det pa bestyrelsesmederne passerede fores en af bestyrelsen autoriseret protokol, der underskrives af de i medet
deltagende bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsen kan meddele prokura enkelt eller kollektivt.

Til ledelse af den daglige virksomhed skal bestyrelsen anszstte en direktion bestadende af 1-3 medlemmer.

Selskabet tegnes af tre medlemmer af bestyrelsen i forening eller af bestyrelsens formand i forening med en direkter eller af
den samlede bestyrelse.

§ 13 a. Der er udarbejdet overordnede retningslinjer for selskabets incitamentsaflenning af bestyrelse og direktion. Retningslinjerne

er vedtaget pé selskabets generalforsamling og offentliggjort pa selskabets hjemmeside.

REGNSKAB OG REVISION

§14

§15

§16

Revision af selskabets regnskaber foretages af én pé hvert ars ordineere generalforsamling valgt statsautoriseret revisor.
Revisorer veelges for et ar ad gangen, men kan genveelges.

Selskabets regnskabsar leber fra den 1. januar til 31. december.

Arsrapporten opgeres i overensstemmelse med god regnskabsskik, og under foretagelse af pabudte og nedvendige afskriv-

ninger og henleeggelser. Om anvendelsen af eventuelt overskud treeffer generalforsamlingen bestemmelse efter bestyrelsens
indstilling.

ELEKTRONISK KOMMUNIKATION

§17

Generalforsamlingen har besluttet, at kommunikation fra selskabet til de enkelte aktionzerer kan ske elektronisk ved e-mail.
Generelle meddelelser til selskabets aktionzerer vil veere tilgeengelige pa selskabets hjemmeside www.parken.dk, medmindre
andet felger af aktieselskabsloven. Selskabet kan veelge i stedet at anvende almindelig post, men er ikke forpligtet dertil.

Indkaldelse af aktioneererne til ordinzer og ekstraordinaer generalforsamling, herunder de fuldsteendige forslag til vedtaegts-
eendringer, tilsendelse af dagsorden, tegningslister, arsrapporter, selskabsmeddelelser, adgangskort samt evrige generelle
oplysninger fra selskabet til aktionzererne kan fremsendes af selskabet til aktionzererne via e-mail. Bortset fra adgangskort til
generalforsamlingen, vil ovenneevnte dokumenter tillige kunne findes pa selskabets hjemmeside www.parken.dk.

Selskabet er forpligtet til at anmode navnenoterede aktionzerer om en e-mailadresse, hvortil meddelelser mv. kan sendes.
Det er aktionaerernes ansvar at sikre, at selskabet er i besiddelse af den korrekte e-mail-adresse.

Aktionzererne kan pé selskabets hjemmeside www.parken.dk, finde naermere oplysninger om kravene til de anvendte systemer
samt om fremgangsmaden i forbindelse med elektronisk kommunikation.

Den nye Selskabslov tradte delvist i kraft den 1. marts 2010. Vedtzegterne vil blive tilrettet i overensstemmelse hermed pa ferstkom-
mende generalforsamling, se afsnittet "Ny Selskabslov”
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Introduktion til regnskabsoplysninger

Koncernregnskabet for 2009 indeholder sammenligningstal for
2008 og 2006/07. Sammenligningstal for 2006/07 omfatter 18
méneder (perioden 1. juli 2006 — 30. juni 2007). Sammenlig-
ningstallene er derfor ikke sammenlignelige med 2008 og 2009,
som omfatter 12 maneder (1. januar — 31. december).

Oplysninger indarbejdet ved henvisning

De yderligere oplysninger, der udtrykkeligt er anfert i nedensta-
ende tabel, er indarbejdet ved henvisning i Prospektet, jeevnfor
§18 i Prospektbekendtgerelsen. Direkte og indirekte henvisnin-
ger i rapporterne til andre dokumenter eller hjemmesider er ikke
indarbejdet ved henvisning og udger ikke en del af Prospektet.
Rapporterne geelder kun pr. datoen for deres respektive offent-
liggerelse og er ikke siden blevet opdateret og i nogle tilfeelde
overfladiggjort af oplysninger i Prospektet. Potentielle investorer i
Tegningsretterne, de Udbudte Aktier eller de Eksisterende Aktier
ber antage, at oplysningerne i Prospektet samt de oplysninger,

som Koncernen indarbejder ved henvisning, alene er korrekte pr.
datoen for dokumentets egen datering.

Koncernens virksomhed, finansielle stilling, pengestremme og
resultater kan have aendret sig siden disse datoer.

Potentielle investorer i Tegningsretterne, de Udbudte Aktier el-
ler de Eksisterende Aktier opfordres til at lzese oplysningerne i
form af henvisninger i lyset af de forhold, der er angivet i afsnit-
tet "Fremadrettede udsagn” og i lyset af oplysningerne i afsnittet
"Risikofaktorer”.

De offentliggjorte arsrapporter for 2009, 2008 og 2006/07 inde-
holder ledelsesberetning samt arsregnskab for moderselskabet
PARKEN Sport & Entertainment A/S.

Oplysningerne heri er indarbejdet i dette Prospekt ved nedensta-
ende krydsreferencetabel samt fremlagt til gennemsyn pa PSEs
adresse, P.H. Lings Allé 2, 2100 Kebenhavn, Danmark samt Sel-
skabets hjemmeside www.parken.dk.

Tabel 22: Oversigt over oplysninger indarbejdet ved henvisning

Oplysning Henvisning Side(r)
PARKEN Sport og Entertainment A/S’ ledelsesberetning for ~ PARKEN Sport & Entertainment A/S” &rsrapport 2009 6 - 37
regnskabsaret 2009

PARKEN Sport og Entertainment A/S” ledelsespategning for ~ PARKEN Sport og Entertainment A/S” arsrapport 2009 4
regnskabsaret 2009

PARKEN Sport og Entertainment A/S” revisionspategning for PARKEN Sport og Entertainment A/S” &rsrapport 2009 )
regnskabsaret 2009

PARKEN Sport og Entertainment A/S’ ledelsesberetning for ~ PARKEN Sport & Entertainment A/S” &rsrapport 2008 9-30
regnskabsaret 2008

PARKEN Sport og Entertainment A/S” ledelsespategning for ~ PARKEN Sport og Entertainment A/S” arsrapport 2008 6
regnskabsaret 2008

PARKEN Sport og Entertainment A/S” revisionspategning for PARKEN Sport og Entertainment A/S” &rsrapport 2008 7
regnskabsaret 2008

PARKEN Sport og Entertainment A/S” ledelsesberetning for ~ PARKEN Sport & Entertainment A/S” &rsrapport 2006/07 4-29

regnskabsaret 2006/07
PARKEN Sport og Entertainment A/S” ledelsespétegning for
regnskabsaret 2006/07

PARKEN Sport og Entertainment A/S” revisionspategning for
regnskabsaret 2006/07

PARKEN Sport og Entertainment A/S” arsrapport 2006/07 2

PARKEN Sport og Entertainment A/S” arsrapport 2006/07 3
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Ledelsespategning

Bestyrelse og Direktion har dags dato behandlet og godkendt
koncernregnskabet for PARKEN Sport & Entertainment A/S for
regnskabsaret 2009 med sammenligningstal for regnskabsarene
2008 og 2006/07.

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Kebenhavn, den 26. februar 2010

PARKEN Sport & Entertainment A/S

Direktion

Dan Hammer Anders Harsholt

Administrerende direkter/koncernchef
Bestyrelse

Flemming Ammentorp Ostergaard
Formand

Hans Munk Nielsen

Karl Peter Korsgaard Serensen

Niels-Christian Holmstrem

Benny Peter Olsen

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2009 med sammenligningstal pr. 31. december
2008 samt 31. december 2007 samt af resultatet af Koncernens
aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2009 med sammenligningstal for regnskabsarene
2008 og 2006/07.

Direkter/vicekoncernchef

Flemming Bent Lindelav

Erik Jensen Skjeerbaek

~
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Den uafhaengige revisors
pategning

Til Aktionzererne i PARKEN Sport & Entertainment A/S
Vi har revideret koncernregnskabet for PARKEN Sport & Enter-
tainment A/S for regnskabsaret 2009 med sammenligningstal for
regnskabsarene 2008 og 2006/07 omfattende ledelsespateg-
ning, resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egen-
kapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter for Koncernen.
Koncernregnskabet afleegges efter International Financial Repor-
ting Standards som godkendt af EU. Revision for regnskabsare-
ne 2008 og 2006/07 blev afsluttet henholdsvis 26. marts 2009
og 31. marts 2008.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et koncern-
regnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU.
Dette ansvar omfatter udformning, implementering og oprethol-
delse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og
afleegge et koncernregnskab, der giver et retvisende billede uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes be-
svigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig
regnskabspraksis og udevelse af regnskabsmeessige sken, som
er rimelige efter omsteendighederne.

Revisors ansvar og den udforte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet
pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i over-
ensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standar-
der kreever, at vi lever op til etiske krav samt planleegger og udfe-
rer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at
koncernregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for
de beleb og oplysninger, der er anfert i koncernregnskabet. De

Kabenhavn, den 26. februar 2010

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Seren Christiansen
statsaut. revisor

Niels Erik Borgbo
statsaut. revisor

valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vur-
deringen af risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregn-
skabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er
relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af et
koncernregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik pa
at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion
om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udevede regn-
skabsmeessige sken er rimelige samt en vurdering af den sam-
lede praesentation af koncernregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreek-
keligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende
billede af Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2009 med sammenligningstal pr. 31. december
2008 og 31. december 2007 samt af resultatet af Koncernens
aktiviteter og pengestremme for regnskabséret 2009 med sam-
menligningstal for regnskabsarene 2008 og 2006/07 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU.

Supplerende oplysning

Uden at det har pavirket vores konklusion, henviser vi til Ledelsens
omtale af kapitalforhold i note 1, side F-12, hvoraf grundlaget for
Ledelsens vurdering af fortsat drift fremgar, herunder at likvidi-
tetsberedskabet er baseret pa en ny bankaftale, der er betinget
af den planlagte aktieemission. Ledelsen vurderer, at aktieemis-
sionen gennemfoeres, og at betingelserne for bankaftalen vil blive
opfyldt, hvorfor koncernregnskabet aflaegges under forudsaetning
af fortsat drift.
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Koncernregnskab

1. januar - 31. december

Resultatopgerelse
t.kr.
Note 2009 2008 2006/07
(18 mdr.)
Nettoomsaetning 2 1.752.192 1.597.904 1.491.714
Veerdiregulering af investeringsejendomme 4 -38.000 0 58.427
Indtzegter i alt 1.714.192 1.597.904 1.550.141
Eksterne omkostninger 5,6 990.804 978.578 690.982
Personaleomkostninger 7 459.091 378.444 478.690
Afskrivninger 9 83.328 62.962 73.548
Primaert resultat for amortiseringer, transferaktiviteter og saerlige poster 180.969 177.920 306.921
Amortiseringer 9 5.378 4.982 38.551
Resultat af transferaktiviteter 8,9 -86.412 -18.453 -39.381
Seerlige poster 9,10 -242.955 13.827 -5.647
Primezert resultat -153.776 168.312 223.342
Finansielle poster
Finansielle indtaegter 11 15.187 3.525 8.182
Finansielle omkostninger 12 108.251 125.206 69.619
Finansielle poster i alt -93.064 -121.681 -61.437
Resultat for skat -246.840 46.631 161.905
Skat af arets resultat 13 -7.826 13.005 31.361
Arets resultat -239.014 33.626 130.544
Fordeles saledes:
Aktionaererne i PARKEN Sport & Entertainment A/S -238.821 30.417 122.638
Minoritetsinteresserne -193 3.209 7.906
-239.014 33.626 130.544
Resultat pr. aktie 14
Resultat pr. aktie (EPS) a 20 kr. -100,93 12,78 50,51
Resultat pr. aktie udvandet (EPS-D) a 20 kr. -100,93 12,47 49,20

~
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Totalindkomstopgeorelse

t.kr.

2009 2008 2006/07
Arets resultat -239.014 33.626 130.544
Anden totalindkomst
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Arets veerdiregulering 290 290 1.000
Skat af anden totalindkomst -73 -72 -250
Anden totalindkomst efter skat 217 218 750
Totalindkomst i alt -238.797 33.844 131.294
Fordeles séaledes:
Aktionaererne i PARKEN Sport & Entertainment A/S -238.604 30.635 123.388
Minoritetsinteresser -193 3.209 7.906

-238.797 33.844 131.294
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Balance
t.kr.
Note 2009 2008 2007
AKTIVER
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver 15
Goodwill 288.534 452.367 449.463
Lejeret 0 609 812
Kontraktrettigheder 115.554 178.419 122.989
Patenter og varemaerker 0 1.657 1.678
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 0 0 3.428
Andre immaterielle aktiver 12.594 17.202 21.810
416.682 650.254 600.180
Materielle aktiver 16
Investeringejendomme 428.836 0 0
Grunde og bygninger 1.366.505 613.780 553.739
Indretning af lejede lokaler 56.789 59.326 60.037
Andre anleeg, driftsmidler og inventar 202.018 122.769 115.972
Materielle aktiver under opferelse og forudbetalinger for materielle aktiver 13.225 764.135 242.808
2.067.373 1.560.010 972.556
Andre langfristede aktiver
Deposita 18.373 17.850 18.943
Udskudt skat 24 3.063 3.758 4.588
Andre langfristede aktiver 17 5.445 5.445 0
Andre kapitalandele 18 7.500 7.500 0
34.381 34.553 23.531
Langfristede aktiver i alt 2.518.436 2.244.817 1.596.267
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 19 106.147 315.647 312.357
Tilgodehavender 20 96.914 291.604 152.324
Periodeafgreensningsposter 9.086 15.601 13.206
Veerdipapirer 18 9.000 7.950 7.520
Likvide beholdninger 172.607 122.554 101.133
393.754 753.356 586.540
Aktiver bestemt for salg 21 0 199.227 199.576
Kortfristede aktiver i alt 393.754 952.583 786.116
AKTIVER | ALT 2.912.190 3.197.400 2.382.383

~
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Balance
t.kr.

Note 2009 2008 2007
PASSIVER
Egenkapital 22
Aktiekapital 49.376 49.376 49.376
Overkurs fra emission 279.411 279.411 345.021
Reserve for sikringstransaktioner -917 -1.134 -1.352
Reserve for valutakursreguleringer -928 -928 -156
Reserve for egne aktier -128.443 -128.183 -68.519
Reserve for dagsveerdi pa investeringsaktiver 0 46.222 46.222
Overfort resultat 119.956 306.259 259.558
Aktionzererne i PARKEN Sport & Entertainment A/S’ andel af egenkapitalen 318.455 551.023 630.150
Minoritetsinteresser 0 193 34.408
Egenkapital i alt 318.455 551.216 664.558
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
Udskudt skat 23 112.412 126.319 132.321
Hensatte forpligtelser 24 47.345 35.736 25.349
Kreditinstitutter 25 1.016.336 1.114.301 223.296
Anden geeld 26 79.161 75.905 12.909
Deposita 4.100 1.042 1.232
Langfristede forpligtelser i alt 1.259.354 1.353.303 395.107
Kortfristede forpligtelser
Hensatte forpligtelser 24 13.973 11.331 8.906
Kreditinstitutter 25 1.101.007 964.921 913.436
Leverandergaeld og andre gaeldsforpligtelser 27 170.328 259.690 295.687
Selskabsskat 5.842 7.038 2.538
Periodeafgreensningsposter 28 43.231 43.316 45.469

1.334.381 1.286.296 1.266.036

Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg 29 0 6.585 56.682
Kortfristede forpligtelser i alt 1.334.381 1.292.881 1.322.718
Forpligtelser i alt 2.593.735 2.646.184 1.717.825

PASSIVER | ALT 2.912.190 3.197.400 2.382.383
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Egenkapitalopgerelse

t.kr.

Koncern

Aktionzrerne i PARKEN Sport & Entertainment A/S

Reserve
Reserve Reserve for dags-
for for valu- vaerdi pa
Overkurs sikrings- takurs Reserve investe- Minori-
Aktie- fra trans- regu- for egne rings- Overfort tetsinte-
kapital emission aktioner lering aktier aktiver resultat lalt resser 1 alt
Egenkapital 1. juli 2006 49.376 328.337 -2.102 -156 -126.517 52.813 124.665 426.416 24.119 450.535
Egenkapitalbevaegelser i 2006/07
Avrets totalindkomst 0 0 750 0 0 -6.591 129.229 123.388 7.906 131.294
Keb af egne aktier 0 0 0 0 -142.392 0 0 -142.392 0 -142.392
Salg af egne aktier 0 -11.740 0 0 23.433 0 0 11.693 0 11.693
Egne aktier vederlagt ved virksomhedskeb 0 28.424 0 0 176.957 0 0 205.381 0 205.381
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 0 0 0 0 0 9.318 9.318 0 9.318
Skat, egne aktier 0 0 0 0 0 0 -3.654 -3.654 0 -3.654
Tilgang minioriteter 0 0 0 0 0 0 0 0 12.483 12.483
Afgang minioriteter 0 0 0 0 0 0 0 0 -10.100 -10.100
Egenkapitalbevaegelser i alt 0 16.684 750 0 57.998 -6.591 134.893 203.734 10.289 214.023
Egenkapital 1. januar 2008 49.376 345.021 -1.352 -156 -68.519  46.222 259.558 630.150 34.408 664.558
Egenkapitalbevaegelser i 2008:
Avrets totalindkomst 0 0 218 0 0 0 30417 30.635 3.209  33.844
Keb af egne aktier 0 0 0 0 -266.395 0 0 -266.395 0 -266.395
Salg af egne aktier 0 -20.472 0 0 161.593 0 0 141121 0 141121
Afgang af egne aktier 0 -45.138 0 0  45.138 0 0 0 0 0
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 0 0 0 0 0 11.200 11.200 0 11.200
Valutakursregulering, lan til
dattervirksomheder 0 0 0 -772 0 0 0 -772 0 -772
Skat, egne aktier 0 0 0 0 0 0 5.084 5.084 0 5.084
Afgang minioriteter 0 0 0 0 0 0 0 0 -37.424 -37.424
Egenkapitalbevaegelser i 2008 i alt 0 -65.610 218 -772  -59.664 0 46.701 -79.127 -34.215 -113.342
Egenkapital 31. december 2008 49.376 279.411 -1.134 -928 -128.183 46.222 306.259 551.023 193 551.216
Egenkapitalbevaegelser i 2009:
Overfort 0 0 0 0 0 -46.222  46.222 0 0 0
Arets totalindkomst 0 0 217 0 0 0 -238.821 -238.604 -193 -238.797
Kob af egne aktier 0 0 0 0 -260 0 0 -260 0 -260
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 0 0 0 0 0 6.296 6.296 0 6.296
Egenkapitalbevaegelser i 2009 i alt 0 0 217 0 -260 -46.222 -186.303 -232.568 -193 -232.761
Egenkapital 31. december 2009 49.376 279.411 -917 -928 -128.443 0 119.956 318.455 0 318.455

~
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Pengestromsopgorelse
t.kr.

Note 2009 2008 2006/07

12 mdr. 12 mdr. 18 mdr.

Nettoomsaetning 1.752.191 1.597.904 1.491.714
Omkostninger -1.446.254 -1.368.533 -1.179.697
Pengestrem fra primeer drift for aendringer i driftskapital 31 305.937 229.371 312.017
/Endring i driftskapital 32 375.307 -180.725 -144.280
Pengestrom fra primeer drift 681.244 48.646 167.737
Renteindtaegter, betalt 8.901 3.095 7.357
Renteomkostninger, betalt -99.366 -60.350 -65.659
Pengestrom fra ordineer drift 590.779 -8.609 109.435
Betalt selskabsskat -5.961 -336 -40.164
Pengestrom fra driftsaktivitet 584.818 -8.945 69.271
Keb af immaterielle aktiver -28.569 -123.714 -137.007
Salg af immaterielle aktiver 10.338 59.508 51.426
Kob af materielle aktiver -536.884 -624.218 -256.338
Salg af materielle aktiver 2.393 1.036 160.883
Kob af dattervirksomheder og aktiviteter 33 0 0 -245.576
Kab af minoritetsinteresser 83 -26.940 -16.056 0
Kab af andre kapitalandele 33 0 -7.500 0
Salg af dattervirksomheder og aktiviteter 33 0 -41.000 0
Pengestrom til investeringsaktivitet -579.662 -751.944 -426.612
Fremmedfinansiering:
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser -48.421 -22.330 -44.402
Qvrige langfristede geeldsforpligtelser 7.768 13.280 16.215
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 85.810 916.634 563.709
Aktionzererne:
Kob af egne aktier -260 -266.395 -142.392
Salg af egne aktier 0 141.121 11.693
Pengestrom fra finansieringsaktivitet 44.897 782.310 404.823
Arets pengestrom 50.053 21.421 47.482
Likvider, primo 122.554 101.133 53.651
Likvider, ultimo 172.607 122.554 101.133

Pengestramsopgerelsen kan ikke direkte udledes af balance og resultatopgerelse.

Pengestremme fra driftsaktivitet er i 2009 positivt pavirket med 511,7 mio. kr (-42,6 mio. kr. i 2008 og -154,0 mio. kr. i 2006/07)
fra salg af feriehuse.

| likvide midler ultimo 2009 indgéar deponerede midler pa 147,0 mio. kr.
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Oversigt over noter til
koncernregnskabet

Note
1 Regnskabsmeessige sken og vurderinger
2 Segmentoplysninger
3 Nettoomseetning
4 Veerdiregulering af investeringsejendomme
5 Eksterne omkostninger
6 Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
7 Personaleomkostninger
8 Resultat af transferaktiviteter
9 Af- og nedskrivninger samt amortiseringer
10 Seerlige poster
11 Finansielle indteegter
12 Finansielle omkostninger
13 Skat
14 Resultat pr. aktie
15 Immaterielle aktiver
16 Materielle aktiver
17 Andre langfristede aktiver
18 Andre kapitalandele og veerdipapirer
19 Varebeholdninger
20 Tilgodehavender
21 Aktiver bestemt for salg
22 Aktiekapital
23 Udskudt skat
24 Hensatte forpligtelser
25 Kreditinstitutter
26 Anden geeld
27 Leverandergeeld og andre geeldsforpligtelser
28 Periodeafgreensningsposter
29 Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg
30 Eventualaktiver, -forpligtelser og sikkerhedsstillelser
31 Pengestrem fra primeer drift fer zendringer i driftskapital
32 Andring i driftskapital
33 Kab og salg af dattervirksomheder og aktiviteter m.v.
34 Renterisici m.v. samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter
35 Oplysning om nzertstdende parter og transaktioner med disse
36 Efterfelgende begivenheder
37 Anvendt regnskabspraksis
38 Ny regnskabsregulering

~
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Noter

Note 1, Regnskabsmaessige skon og vurderinger

Regnskabsmaessige vurderinger
vedrerende koncernregnskabet

Kapitalforhold

Koncernregnskabet er aflagt under forudsaetning om fortsat drift.
Ledelsens vurdering heraf er baseret pa, at koncernen dispone-
rer over et tilstreekkeligt likviditetsberedskab til understottelse
af koncernens daglige drift, betaling af koncernens gkonomiske
forpligtelser samt implementering af koncernens strategiplan,
herunder planlagte investeringer. Likviditetsberedskabet er op-
gjort efter foreliggende bestyrelsesgodkendte drifts- og likvidi-
tetsbudgetter for koncernen og omfatter nettoprovenu fra den
planlagte aktieemission samt laneramme i ny bankaftale indgéet
i februar 2010 med koncernens hovedbankforbindelse, herun-
der tilherende geeldsafviklingsplan.

Driftsbudgettet

For 2010 forventes et resultat for dagsveerdiregulering af ren-
teswaps og skat i niveauet -100 mio. kr. For 2011 forventes et
positivt resultat for dagsveerdiregulering af renteswaps og skat.
De vaesentligste sken og forudsaetninger for forventningerne til
drifts- og likviditetsbudgettet er beskrevet i nedenstadende afsnit
om skensmaessig usikkerhed vedrerende regnskabsposter.

Aktieemission

Som besluttet pa ekstraordinzer generalforsamling den 21. de-
cember 2009 er bestyrelsen bemyndiget til at gennemfere en ak-
tieemission pa op til nominelt 200 mio. kr. fordelt pa aktier & 20 kr.
pr. stk. Aktieemissionen, med et forventet bruttoprovenu pa 500
mio. kr., er under visse betingelser fuldt garanteret af selskabets 3
storste aktionzerer samt hovedbankforbindelsen. Aktieemissionen
planlzegges gennemfert i marts/april 2010 og 90 % af nettopro-
venuet forventes i henhold til den ny bankaftale at blive anvendt til
nedbringelse af nuvaerende geeld til hovedbankforbindelsen.

Bankaftale

Lanerammen i den nye bankaftale udger 1.407 mio. kr. efter ned-
bringelse med 90 % af aktieemissionens nettoprovenu over for
hovedbankforbindelsen.

Lanerammen bestér af bankfaciliteter og realkreditlan som folger:
® 5 ars committet revolverende kreditfacilitet pa 250 mio. kr.
B | 3an, som afdrages fra 2012-2015, pa 387 mio. kr.

B 20-arige realkreditlan, som indeholder 5 ars afdragsfrihed, pa
ialt 770 mio. kr.

Der er til bankaftalen knyttet en ejerskabsbestemmelse, der be-
rettiger hovedbankforbindelsen til at opsige bankaftalen, safremt
en ny storaktionzer forskellig fra de nuveerende storaktionzerer, di-
rekte eller indirekte, opnar kontrol med selskabet alene eller sam-
men med en eller flere af de eksisterende storaktionzerer. Der er
derudover ikke knyttet szerlige betingelser til bankaftalen ud over
sikkerhedsstillelser svarende til det i note 30 anferte.

Den ny bankaftale, som er nedvendig for koncernens likvidi-
tetsberedskab, er betinget af gennemferelse af den planlagte
aktieemission og den omtalte nedbringelse af nuveerende geeld

til hovedbankforbindelsen. Det er bestyrelsens og direktionens
vurdering, at aktieemissionen gennemferes som planlagt, og
at forudsaetningerne for bankaftalen vil blive opfyldt, saledes at
aktieemissionen og den nye bankaftale vil sikre koncernen et til-
fredsstillende kapitalberedskab.

Det er bestyrelsen og direktionens vurdering, at likviditetsbered-
skabet pa baggrund af ovenstaende er tilstraekkeligt for moder-
selskabet og koncernen for 2010, og det anses derfor for vel-
begrundet at leegge going concern-forudseetningen til grund for
regnskabsafleeggelsen for 2009.

Skensmeaessig usikkerhed vedrerende
regnskabsposter

Maling af den regnskabsmeessige veerdi af visse aktiver og for-
pligtelser er baseret pa sken over, hvorledes fremtidige begiven-
heder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa ba-
lancedagen. Sken, der er veesentlige for regnskabsaflaeggelsen,
foretages bl.a. for langfristede aktivers levetid, pengestremme fra
investeringer samt tilherende diskonteringssatser, salgsveerdier,
hensatte forpligtelser samt eventualforpligtelser.

De foretagne sken og forudseetninger er baseret pa historiske
erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige
efter omstaendighederne, men som i sagens natur er usikre og
uforudsigelige. Forudsaetningerne kan vzere ufuldsteendige eller
ungjagtige, og uventede begivenheder eller omsteendigheder kan
opstd. Endvidere er koncernen underlagt risici og usikkerheder
som ikke kan kontrolleres og fere til, at de faktiske resultater afvi-
ger fra disse sken. Der er i noterne oplyst om forudsaetninger om
fremtiden og andre skensmzessige usikkerheder pa balanceda-
gen, hvor der er betydelig risiko for zendringer, der kan fere til en
vaesentlig regulering af den regnskabsmeessige veerdi af aktiver
eller forpligtelser inden for det naeste regnskabsar.

Sken anvendt ved maling af regnskabsposterne goodwill og in-
vesteringsejendomme vurderes, at veere af seerlig betydning for
koncernregnskabet.

/Endring i foretagne skon

De foretagne sken vurderes og opdateres lebende, safremt der
indtreeffer zendringer i de forudsaetninger, der 14 til grund herfor
eller pa baggrund af ny viden, efterfelgende begivenheder og til-
svarende. Pa baggrund heraf foretager bestyrelse og direktion
vurdering af nedskrivningsbehov. | 2009 er felgende veesentlige
sken eendret:

B Den negative makrogkonomiske udvikling, der er fortsat i 2009,
forventes at preege 2010. Endvidere er markedet for fitness
praeget af skeerpet konkurrence og prispres. Begge faktorer har
medvirket til, at goodwill vedrerende fitness dk pa baggrund af
veerdiforringelsestest er nedskrevet med 160 mio. kr.

B Den negativt preegede konjunktur har endvidere pévirket marke-
det for udlejning af kontorarealer. Ledelsen har pa den baggrund
vurderet det nedvendigt, at eendre sken vedrerende forventet
tomgangsperiode for egne udlejningsarealer samt tidligere af-
heendede kontorarealer solgt med lejegaranti. Konsekvensen
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heraf har veeret nedskrivning af veerdien af egne kontorarealer
samt kontorarealer til udlejning med i alt 50 mio. kr. Endvidere
er indregnet lejegarantiforpligtelse vedrerende tomme arealer i
solgt ejendom med 11 mio. kr.

Bortset herfra er der ikke sket zendring i veesentlige sken i 2009.

Vaesentlige skon og vurderinger anvendt i
arsrapporten.

Anvendte diskonteringsfaktorer og vaekstrater

| diskonteringsfaktoren, anvendt ved tilbagediskontering af frie
pengestremme, indgar sken, som skal udtrykke den underlig-
gende indtjeningsrisiko for det pageeldende aktiv.

Veerdiforringelsestest af goodwill og tilhorende
nettoaktiver

Safremt der er indikation pa et nedskrivningsbehov pé grund af
2endring i vaesentlige forudseetninger, eller senest i forbindelse
med afleeggelse af koncernregnskabet, opdateres nedskrivnings-
test af koncernens pengestremsfrembringende enheder, som
goodwillen knytter sig til. | det omfang veerdien af goodwill og
ovrige nettoaktiver i den pagzeldende del af virksomheden over-
stiger de tilbagediskonterede nettopengestremme foretages
nedskrivning af goodwill og om nedvendigt evrige driftsaktiver.

For specifikke oplysninger om de foretagne vaerdiforringelsestests
vedrerende goodwill henvises til note 15.

Som felge af den foretagne nedskrivning af goodwill vedrerende
fitness dk knytter der sig szerlig risiko til sken vedrerende denne
virksomhed, da en negativ eendring i forudsaetningerne som ud-
gangspunkt vil medfere et nedskrivningsbehov.

Ikke-finansielle aktiver

Veesentlige ikke-finansielle aktiver omfatter PARKEN (tribune,
stadion og egne kontorarealer), Lalandia i Billund, kontorarealer
til udlejning (investeringsejendomme) samt kontraktrettigheder
pa fodboldspillere. De veesentligste sken og forudsaetninger her-
for kan beskrives saledes:

Stadion/kontraktrettigheder pa fodboldspillere/egne kontor-
arealer og driftsaktiver

Veerdiansaettelse af stadion, egne kontorarealer, driftsaktiver og
kontraktrettigheder pa fodboldspillere baseres generelt pa, at
2010 bliver et darligere ar end 2009. De sportslige forudsaet-
ninger er bl.a. baseret pa opnaelse af (minimum) en 2. plads i
SAS-Ligaen, arlig deltagelse i europeeisk fodbold samt minimum
én kvalifikation til UEFA Champions League senest i 2014. Fra
2011 forudszettes bedre samfundsekonomiske konjunkturer og
indteegter p& niveau med 2009 og stigende inden for sport og
arrangementer.

Levetiden for stadion og egne kontorarealer svarer til restperio-
den indtil tidspunktet for hjemfaldspligt.

Lalandia i Billund

Veerdiszettelse af Lalandia i Billund er szerligt knyttet til sken i an-
tal solgte boligdegn, antal besegende og tilkeb pr. besegende.
Forudszetningerne i veerdiansaettelsen er baseret p4, at Lalandia i

Billund er nyopfert med 8 méaneders drift i 2009, saledes at 2010
omfatter 12 maneders drift, udbygget udlejningskapacitet og et
generelt bedre kendskab til feriecentret og dermed en betydelig
vaekst i omsaetningen.

Kontorarealer til udlejning (investeringsejendomme)
Investeringsejendomme omfatter investeringer i elendomme med
det formal at opna afkast af den investerede kapital i form af lo-
bende driftsafkast ved udlejning og/eller kapitalgevinst ved vide-
resalg. Finanskrisen har skabt usikkerhed om den nugeeldende
dagsveerdi for investeringsejendomme. Endvidere er udlejnings-
markedet generelt praeget af darlige betingelser, hvor der kon-
stateres overudbud af kontorarealer, hvilket medvirker til pres pa
udlejningspriserne. Investeringsejendomme males til dagsveerdi
opgijort ved beregnede kapitalveerdier for de forventede fremtidige
pengestremme indtil tidspunktet for hjemfaldspligt ved brug af
DCF modellen.

Til at understette den beregnede kapitalveerdi er indhentet en
ekstern meeglervurdering fra Sadolin & Albzek. Maeglervurderin-
gen, der i al vaesentlighed er baseret p& samme principper som
den interne DCF-model, angiver en veerdi, der er pa niveau med
den regnskabsmeessige veerdi pr. 31. december 2009. Veesent-
lige sken og forudsaetninger i den internt beregnede kapitalveerdi
omfatter:

B Tomgang, hvor den nuveerende tomgang forventes afviklet
over en 3-arig periode og herefter med en mindre konstant
tomgangsfaktor.

B | ejepriser der modsvarer kontorarealernes stand og place-
ring, og i evrigt et lejeniveau der felger den generelle prisud-
vikling.

®  Diskonteringssats for kontorarealer i Kebenhavn, hvor sam-
menligninger med sammenlignelige ejendomme indikerer et
niveau mellem 5,75% - 6,50%, hvor veerdianszettelsen af
PARKEN's kontorarealer er baseret pa en diskonteringssats pa
6,0% - 6,2%.

B Skattefordel pa grund af szerlige skatteafskrivningsregler for
hjemfaldspligtige ejendomme.

m Safremt et eller flere af kontortarnene szelges separat effektu-
eres visse offentlige afgifter og foreger driftsomkostningerne,
hvilket veerdianseettelsen er baseret pa.

Anvendt regnskabspraksis

Som led i anvendelsen af koncernens regnskabspraksis fore-
tager ledelsen vurderinger, ud over skensmaessige vurderinger,
som kan have veesentlig indvirkning pa de i koncernregnskabet
indregnede beleb. | 2009 har ledelsen foretaget sddanne vurde-
ringer, vedrerende nedenstaende forhold.

Indteeger fra salg af feriehuse

Indregning og praesentation af solgte feriehuse er vurderet under
hensyntagen til transaktionernes karakter og tilknytning til kon-
cernens hovedaktiviteter, antal samt perioden de streekker sig

~
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over (gennemfarte og planlagte). Ledelsen har pa baggrund heraf
vurderet, at salg af feriechuse er relateret til koncernens primaere
drift og indregnet transaktionerne i Omszetning og Eksterne om-
kostninger (bruttoveerdier), fremfor i Andre driftsindteegter (netto),
som omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til koncer-
nens hovedaktiviteter.

Seerlige poster

Indregning og preesentation af seerlige poster er vurderet under
hensyntagen til posternes art, hyppighed, om posterne direkte er
knyttet til den ordinzere daglige drift samt deres likviditetsmees-
sige effekt. Posterne kan veere tilbagevendende, men klassifika-
tionen skal ultimativt medvirke til, at ege muligheden for sammen-

ligneligheden af de enkelte ar. Poster der er vurderet af seerlig
karakter fremgar af note 10.

Klassifikation af egne kontorarealer og kontorarealer

til udlejning

Klassifikationen af kontorarealer vedrerende koncernens kontor-
tarne er foretaget pr. etage, eftersom de enkelte etager principielt
kan afhzendes individuelt. Forholdet mellem den interne og eks-
terne udlejningsandel definerer om en etage klassificeres som et
investeringsaktiv, der indregnes som ovenfor beskrevet eller som
bygning, hvor indregningen foretages til anskaffelsespris, som af-
skrives over perioden indtil hjemfaldspligt.
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t.kr.
Rappor-
Kontor- terings-
ejen- PARKEN pligtige
Sport domme Venues Lalandia Fitness segmenter
Segmentoplysninger 2009:
Omseetning til eksterne kunder 210.743 18.003 161.427 905.844 454.893 1.750.910
Intern omsaetning mellem segmenter 16.440 0 6.038 0 0 22.478
Veerdiregulering af investeringsejendomme 0 -38.000 0 0 0 -38.000
Segmentomsaetning 227.183 -19.997 167.465 905.844 454.893 1.735.388
Eksterne omkostninger 62.317 1.413 100.430 571.715 258.689 994.564
Personaleomkostninger 119.165 0 40.998 148.573 136.284 445.020
Afskrivninger 17.076 2.209 2.341 26.604 35.046 83.276
Resultat for amortiseringer, transfer-
aktiviteter og seerlige posteringer 28.625 -23.619 23.696 158.952 24.874 212.528
Amortiseringer 0 0 0 0 5.217 5.217
Transferaktiviteter -86.412 0 0 0 0 -86.412
Seerlige poster 0 -12.000 -767 0 -172.695 -185.462
Segmentresultat for
finansiering og skat -57.787 -35.619 22.929 158.952 -153.038 -64.563
Segmentaktiver 786.154 511.292 21.833 1.213.184 366.194 2.898.657
Anlzegsinvesteringer i aret 177.192 127.462 SI55i] 183.638 15.757 507.600
Segmentforpligtelser 98.651 8.708 23.621 82.742 73.907 287.629
Segmentoplysninger 2008:
Omsaetning til eksterne kunder 170.294 17.197 119.787 860.413 425.583 1.593.274
Intern omsaetning mellem segmenter 16.380 0 8.150 0 0 24.530
Segmentomsaetning 186.674 17.197 127.937 860.413 425.583 1.617.804
Eksterne omkostninger 55.443 886 86.335 598.460 235.891 977.015
Personaleomkostninger 100.577 0 36.677 92.936 133.177 363.367
Afskrivninger 11.559 2.268 2.722 11.780 34.565 62.894
Resultat for amortiseringer, transfer-
aktiviteter og saerlige poster 19.095 14.043 2.203 157.237 21.950 214.528
Amortiseringer 0 0 0 0 4.811 4.811
Transferaktiviteter -18.453 0 0 0 0 -18.453
Seerlige poster 0 0 0 0 -13.608 -13.608
Segmentresultat
for finansiering og skat 642 14.043 2.203 157.237 3.531 177.656
Segmentaktiver 858.482 438.111 20.437 1.297.012 551.520 3.165.562
Anlaegsinvesteringer i aret 266.742 119.346 5.938 344.583 39.196 775.805

Segmentforpligtelser 170.899 8.480 12.925 115.134 58.730 366.168




F-16 | PARKEN | Fortegningsemission 2010

Noter
Note 2 (fortsat)
t.kr.
Rappor-
Kontor- terings-
ejen- PARKEN pligtige
Sport domme Venues Lalandia Fitness segmenter
Segmentoplysninger 2006/07 (18 mdr.):
Omseetning til eksterne kunder 422.126 35.908 188.297 3083.097 503.360 1.452.788
Intern omsaetning mellem segmenter 14.800 0 7.456 0 0 22.256
Veerdiregulering af investeringsejendomme 0 58.427 0 0 0 58.427
Segmentomsaetning 436.926 94.335 195.753 303.097 503.360 1.533.471
Eksterne omkostninger 92.243 1.558 138.697 154.924 288.817 676.239
Personaleomkostninger 138.308 0 57.132 93.698 152.154 441.292
Afskrivninger 14.565 0 5.241 13.374 38.567 71.747
Resultat for amortiseringer, transfer-
aktiviteter og saerlige poster 191.810 92.777 -5.317 41.101 23.822 344.193
Amortiseringer 0 0 0 0 36.091 36.091
Transferaktiviteter -39.381 0 0 0 0 -39.381
Segmentresultat
for finansiering og skat 152.429 92.777 -5.317 41.101 -12.269 268.721
Segmentaktiver 549.721 320.233 32.297 784.141 566.171 2.252.563
Anleegsinvesteringer i aret 185.133 0 9.523 145.619 73.399 413.674

Segmentforpligtelser 96.057 17.687 74.218 116.598 67.175 371.735
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Afstemning af rapporteringspligtige segmenters indteegter, resultat, aktiver og forpligtelser:

t.kr.

2009 2008 2006/07
Indtaegter
Segmentomsaetning 1.735.388 1.617.804 1.533.471
Omseetning fra alle andre driftssegmenter 1.282 4.630 39.704
Eliminering af intern omsaetning mellem segmenter -22.478 -24.530 -23.034
Indtaegter i alt, jf. resultatopgorelsen 1.714.192 1.597.904 1.550.141
Resultat
Segmentresultat for finansiering og skat -64.563 177.656 268.721
Resultat fra alle andre driftssegmenter -3.766 -1.411 1.136
Eliminering af interne transaktioner mellem segmenter 480 -3.880 -2.280
Ikke-fordelte seerlige poster -57.493 27.435 -5.647
Ikke-fordelte koncernomkostninger, centrale funktioner -28.434 -31.488 -38.588
Finansielle poster, netto -93.064 -121.681 -61.437
Resultat for skat, jf. resultatopgerelsen -246.840 46.631 161.905
Aktiver
Totale aktiver for rapporteringspligtige segmenter 2.898.657 3.165.562 2.252.563
Totale aktiver for alle andre driftssegmenter 5.379 23.497 106.445
Andre ikke-fordelte aktiver 8.154 8.341 23.375
Aktiver i alt, jf. balancen 2.912.190 3.197.400 2.382.383
Forpligtelser
Totale forpligtelser for rapporteringspligtige segmenter 287.629 366.168 371.735
Totale forpligtelser for alle andre driftssegmenter 1.191 757 86.612
Andre ikke-fordelte forpligtelser, herunder geeld til kreditinstitutter 2.304.915 2.279.259 1.259.478
Forpligtelser i alt, jf. balancen 2.593.735 2.646.184 1.717.825

Koncernens aktiviteter er i Danmark, hvorfor der er ikke gives geografiske oplysninger.
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2009 2008 2006/07

(18 mdr.)

Note 3
Nettoomseaetning
Entré-, TV- og preemieindtaegter 87.160 51.955 214.653
Samarbejdspartnere 125.435 118.687 153.293
Udlejning af stadion og bygninger 41.858 25.859 41.263
Udlejning af investeringsejendomme 13.685 12.593 34.375
F&B og konferencecenter m.v. 200.829 159.283 227.364
Merchandise 20.044 23.806 55.253
Provisioner m.v. 167.345 92.712 166.599
Qvrigt varesalg 68.415 47.498 80.771
Medlemskontingenter 417.252 396.988 490.717
Salg af feriehuse 560.504 628.782 0
Andre indteegter 49.665 39.741 27.426

=y

Nettoomszetning i alt .752.192 1.597.904 1.491.714

Note 4

Vezerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering til dagsveerdi -38.000 0 5.617
Avance ved salg af investeringsejendomme 0 0 54174
Afholdte forbedringsomkostninger 0 0 -1.364
Vezerdiregulering af investeringsejendomme i alt -38.000 0 58.427
Der henvises til note 16.

Note 5

Eksterne omkostninger

Driftsomkostninger ejendomme 240.239 186.724 303.224
Kamp- og spilleomkostninger 17.097 14.109 19.969
F&B og konferencecenter m.v. 77.207 50.854 68.664
Salgs- og markedsfaeringsomkostninger 47.915 35.942 66.061
Administrationsomkostninger 59.803 54.966 67.119
Vareforbrug m.v., merchandise 8.507 12.305 23.081
Vareforbrug m.v., gvrigt varesalg 38.696 38.339 52.617
Vareforbrug m.v., salg af feriehuse 402.677 487.199 0
Andre omkostninger 98.663 98.140 90.247
Eksterne omkostninger i alt 990.804 978.578 690.982
Driftsomkostninger i forbindelse med investeringsejendomme 1.413 886 1.558
Note 6

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer

Samlet honorar til KPMG kan specificeres séledes:

Lovpligtig revision 1.300 1.651 1.613
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 82 107 150
Skatte- og momsmaessig radgivning 1.457 994 671
Andre ydelser 618 819 233

3.457 3.571 2.667
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2009 2008 2006/07
(18 mdr.)
Note 7
Personaleomkostninger
Honorar til moderselskabets bestyrelse * 4.833 5.250 11.450
Honorar til moderselskabets direktion 5.381 3.805 5.532
Gager og lenninger 403.265 326.984 418.303
Bidragsbaserede pensionsordninger 14.814 11.545 5.128
Andre omkostninger til social sikring 4.739 2.474 14.832
Aktiebaseret vederleeggelse 6.296 11.200 9.318
@vrige personaleomkostninger 19.763 17.186 14.127
Personaleomkostninger i alt 459.091 378.444 478.690
Gennemsnitligt antal ansatte 983 764 781
Aktiebaseret vederlaeggelse:
Bestyrelse 0 5.454 5.269
Direktion 4.530 3.089 2.238
Q@vrige ledende medarbejdere 1.766 2.657 1.811
6.296 11.200 9.318
* Honoraret for 2008 og 2009 omfatter tillige honorar for seede i Revisionsudvalget.
2009 2008 2006/07 (18 mdr.)
Samlet vederlag Aktie- Aktie- Aktie-
til bestyrelsen Honorar optioner Total Honorar optioner Total Honorar optioner Total
Flemming Ostergaard 3.375 0 3.375 4.500 5.454 9.954 10.250 5.269 15.519
Niels-Chr Holmstrgm 100 0 100 80 0 80 120 0 120
Hans Jensen 117 0 117 50 0 50 0 0 0
Michael Kjaer 283 0 283 160 0 160 240 0 240
Flemming Lindelov 250 0 250 110 0 110 240 0 240
Hans Munk Nielsen 125 0 125 0 0 0 0 0 0
Peter Norvig 383 0 383 160 0 160 300 0 300
Benny Olsen 100 0 100 80 0 80 120 0 120
Harald Nielsen 0 0 0 0 0 0 60 0 60
Karl Peter K. Sgrensen 50 0 50 0 0 0 0 0 0
Hans Henrik Palm 50 0 50 110 0 110 120 0 120
Vederlag bestyrelsen 4.833 0 4.833 5.250 5.454 10.704 11.450 5.269 16.719

~
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2009 2008 2006/07 (18 mdr.)
Lon, Lon, Lon,

pension pension pension
Samlet vederlag til bonus Aktie- bonus Aktie- bonus Aktie-
koncerndirektion m.v. optioner Total m.v. optioner Total m.v. optioner Total
Dan Hammer 2.290 2.317 4.607 1.527 907 2.434 2.261 - 2.261
Anders Hgarsholt
(indtradt primo 2009) 1.200 1.562 2.762 - - - - - -
Steen Keller
(indtradt primo 2009) 1.891 651 2.542 - - - - - -
Jorgen Glistrup
(fratr&dt ultimo 2008) - - - 2.278 2.182 4.460 3.271 2.238 5.509
Vederlag
koncerndirektion 5.381 4.530 9.911 3.805 3.089 6.894 5.532 2.238 7.770

Samlet vederlag til ledende medarbejdere udger 6,8 mio. kr. i 2009, 6,7 mio. kr. i 2008 og 7,1 mio. kr. i 2006/07.

Bestyrelsen har anmodet bestyrelsens formand om at patage sig saerlige opgaver i forbindelse med keb af aktiviteter og igang-
veerende projekter af vaesentlig skonomisk betydning for koncernen. Kompensationen herfor har i 2009 udgjort 2.250 t.kr.
(2008 4.500 t.kr.), som er medtaget i andre eksterne omkostninger. Kompensationen har i 2006/07 udgjort 11.000 t.kr. som er med-
taget i anskaffelsessummen af investeringerne i fitness dk og Lalandia i Billund.

PARKEN Sport & Entertainment A/S har etableret en medarbejderobligationsordning.

Aktieoptionsprogrammer

PARKEN Sport & Entertainment koncernen har i 2009 tildelt aktieoptioner til en tidligere koncerndirektor og en direktor i et dattersel-
skab. Aktieoptionsordningen omfatter pr. 31. december 2009 i alt 11.300 stk. aktieoptioner. Hver aktieoption giver optionsejeren ret
til erhvervelse af en eksisterende aktie a nom. 20 kr. i selskabet. Aktieoptionsordningen giver ret til erhvervelse af 0,46% af aktieka-
pitalen, safremt samtlige aktieoptioner udnyttes. Nogle af optionerne er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til berskursen pa
selskabets aktier pa tildelingstidspunktet, andre til kursen pa fremsaettelsestidspunktet og endelig andre igen pa tildelingstidspunktet
med fuld udnyttelse af ligningslovens § 7 h. Optionerne kan alene udnyttes i en periode pa 6 uger efter offentliggerelse af helarsrap-
porter, delarsrapporter eller periodemeddelelser. Optionerne kan udelukkende afregnes i aktier. En andel af selskabets beholdning af
egne aktier er reserveret til afregning af tildelte optioner.

Bestyrelsesformanden og direktionen har i november 2009 frasagt sig samtlige deres udestédende optionsordninger.
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Specifikation af udestdende optioner:

t.kr.

Gennem-
Andre snitlig
ledende udnyttel-
Bestyrelses- med- sespris pr. Dagsveerdi Dagsvaerdi
formand Direktion arbejdere 1alt option pr. option ialt?
Antal optioner
1. juli 2006 0 23.000 12.500 35.500
Udnyttet 0 -13.000 -8.000 -21.000 418
Tildelt 45.000 0 6.600 51.600 991 137,21 7.080
Antal optioner
1. januar 2008 45.000 10.000 11.100 66.100
Udnyttet -45.000 -5.000 -5.800 -55.800 883
Tildelt 20.000 18.000 16.700 54.700 1.127 294,73 16.122
Antal optioner
1. januar 2009 20.000 23.000 22.000 65.000
Tildelt 0 3.000 1.300 4.300 637 183,26 788
Udlgbet 0 -5.000 -10.700 -15.700
Ophert -20.000 -21.000 -1.300 -42.300
Antal optioner
31. december 2009 0 0 11.300 11.300
Antal optioner
der kan udnyttes
31. december 2009 0 0 11.300 11.300

» P4 tildelingstidspunktet

Veerdien af de i 2009 udstedte aktieoptioner er beregnet pa basis af Black-Scholes-modellen. Ved beregningen er forudsat en udbyt-
teprocent pa 0, en skennet volatilitet pa 30%, den risikofrie rente er pa tildelingstidspunkterne fastsat til 4,3% — 5,3%, og med en
forventet labetid pa 2,1 ar (for 2008 og 2006/07 en lgbetid pa mellem 1 og 3 ar).

For udestaende optioner pr. 31. december 2009 udger den gennemsnitlige restlebetid 1,1 &r (2008: 1,1 ar og 2006/07 1,0 &r) og
udnyttelseskurserne ligger i intervallet kr. 1.171 — kr. 1.609 pr. option (2008: kr. 761 — kr. 1609 og 2006/07 kr. 310 — kr. 1.609).

For udnyttede optioner i 2008 og 2006/07 udgjorde den gennemsnitlige aktiekurs pa udnyttelsesdagen henholdsvis kr. 1.259 pr. aktie

og kr. 1.458 pr. aktie.
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Noter
t.kr.

2009 2008 2006/07

(18 mdr.)

Note 8
Resultat af transferaktiviteter
Indteegter 10.338 59.508 49.522
Omkostninger -13.991 -21.042 -27.901
Amortiseringer af kontraktrettigheder -82.759 -56.919 -61.002
Transferaktiviteter i alt -86.412 -18.453 -39.381
Der henvises til note 15 vedrgrende kontraktrettigheder.
Note 9
Af- og nedskrivninger indeholdt i:
Afskrivninger (materielle aktiver) 83.328 62.962 73.548
Seerlige poster (materielle aktiver) 50.273 2.000 5.647
Seerlige poster (immaterielle aktiver) 163.833 0 0
Af- og nedskrivninger i alt 297.434 64.962 79.195
Amortiseringer indeholdt i:
Amortiseringer (andre immaterielle aktiver) 5.378 4.982 38.551
Resultat af transferaktivitet (kontraktrettigheder) 82.759 56.919 61.002
Amortiseringer i alt 88.137 61.901 99.553

Der henvises til noterne 15 og 16.



Fortegningsemission 2010 | PARKEN | F-23

~
Noter

t.kr.

2009 2008 2006/07

(18 mdr.)

Note 10
Saerlige poster
Seerlige poster, som omfatter vaesentlige indtaegter og omkostninger, der har en
seerlig karakter i forhold til koncernens ordinaere driftsaktiviteter, kan specificeres
sdledes:
Avance ved salg af Billetlugen 0 -29.435 0
Nedskrivning af goodwill 163.833 0 0
Nedskrivning af materielle aktiver 12.000 2.000 -5.647
Nedskrivning af aktiverede projektomkostninger 38.273 0 0
Nedskrivning af aktiver i forbindelse med afvikling af aktiviteter 5.154 0 0
Hensaettelse til huslejeforpligtelser 23.695 0 0
Betaling for afstaelse af lejemal 0 13.608 0
Seerlige poster i alt 242,955 -13.827 -5.647
2009

Nedskrivning af goodwill vedrarer vaesentligst fitness dk og er beskrevet seerskilt i note 15.
Nedskrivning af materielle aktiver vedrarer et kontortarn i PARKEN. Der henvises til note 16.

Nedskrivning af aktiverede projektomkostninger samt nedskrivning af aktiver i forbindelse med afvikling af aktiviteter kan
henfores til Projekt "Sportscenter” (Montepaone), arenaprojektet ved PARKEN samt Global Goal.

Henseettelse til huslejeforpligtelse omfatter huslejegaranti vedrerende afhzendet kontortdrn samt forpligtelse vedrarende lejemal,
som er besluttet afviklet. Forpligtelsen er opgjort som ledelsens sken over det beleb, hvorved forpligtelserne forventes indfriet.

2008
Avance fra salg af Billetlugen er beskrevet saerskilt i note 33.

Betaling for afstaelse af lejemal, som er fraflyttet, vedrorer fitness dk.
Nedskrivning af materielle aktiver vedrerer en ejendom. Der henvises til note 16.

2006/07
Nedskrivningen omfattede den tidligere hovedtribune.
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Noter
t.kr.
2009 2008 2006/07
(18 mdr.)
Note 11
Finansielle indtaegter
Renter, likvide beholdninger og veerdipapirer m.v. 8.901 3.095 8.182
/AEndring af dagsveerdi pa veerdipapirer 1.050 430 0
/Andring af dagsveerdi pa afledte finansielle instrumenter 5.236 0 0
Finansielle indtaegter i alt 15.187 3.525 8.182
Note 12
Finansielle omkostninger
Renter og amortisering, bank- og prioritetsgaeld m.v. 100.315 61.283 66.615
AEndring af dagsveerdi pa veerdipapirer 0 0 430
Andring af dagsveerdi pa afledte finansielle instrumenter 7.936 63.923 2.574
Finansielle omkostninger i alt 108.251 125.206 69.619
Note 13
Skat
Arets skat kan opdeles séledes:
Skat af arets resultat -7.826 13.005 31.361
Skat af egenkapitalbevaegelser 73 -5.012 3.904
-7.753 7.993 35.265
Aktuel skat 5.850 12.267 35.879
Arets regulering af udskudt skat -14.753 483 7.162
Effekt af aendret skatteprocent 0 0 -8.897
Regulering af aktuel skat vedrgrende tidligere ar -391 4.241 0
Regulering af udskudt skat vedrerende tidligere ar 1.468 -3.986 -2.783
Skat af arets resultat -7.826 13.005 31.361
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
Beregnet skat 25% af resultat for skat -61.710 11.658 40.476
Skatteeffekt af:
Ikke-skattepligtige/fradragsberettigede poster 52.807 1.092 2.565
Effekt af aendret skatteprocent 0 0 -8.897
Regulering af skat vedr. tidligere ar 1.077 255 -2.783
-7.826 13.005 31.361
Effektiv skatteprocent 3,2% 27,9% 19,4%

Dansk selskabsskat blev i 2007 nedsat fra 28% til 25%.
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t.kr.

2009 2008 2006/07

(18 mdr.)
Note 14
Resultat pr. aktie
PARKEN Sport & Entertainment koncernens andel af arets resultat -238.821 30.417 122.638
Gennemsnitligt antal aktier noteret pa NASDAQ OMX 2.468.800 2.468.800 2.468.800
Gennemsnitligt antal egne aktier -102.569 -88.435 -40.707
Gennemsnitligt antal aktier i omigb 2.366.231 2.380.365 2.428.093
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 0 59.154 64.376
Gennemsnitligt antal aktier udvandet 2.366.231 2.439.519 2.492.469
Resultat pr. aktie (EPS) a 20 kr. -100,93 12,78 50,51
Resultat pr. aktie udvandet (EPS-D) a 20 kr. -100,93 12,47 49,20
Note 15
t.kr.
Faerdig-
Kontrakt- Patenter gjorte Andre im-

Immaterielle Good- rettig- og udviklings- materielle
aktiver will Lejeret heder licenser projekter aktiver 1 alt
Kostpris 1. januar 2009 452.367 1.107 267.008 2.126 57.606 780.214
Tilgang 0 0 28.474 95 0 28.569
Afgang -3.833 -1.107 -38.944 -2.221 0 0 -46.105
Kostpris
31. december 2009 448.534 0 256.538 0 0 57.606 762.678
Amortiseringer og nedskriv-
ninger 1. januar 2009 0 498 88.589 469 0 40.404 129.960
Arets amortiseringer 0 609 82.759 161 0 4.608 88.137
Arets nedskrivninger 163.833 0 0 1.591 0 0 165.424
Afgang -3.833 -1.107 -30.364 -2.221 0 0 -37.525
Amortiseringer
31. december 2009 160.000 0 140.984 0 0 45.012 345.996
Regnskabsmaeessig vaerdi
31. december 2009 288.534 0 115.554 0 0 12.594 416.682
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Noter
Note 15
t.kr.
Faerdig-

Kontrakt- Patenter gjorte Andre im-
Immaterielle Good- rettig- og udviklings- materielle
aktiver will Lejeret heder licenser projekter aktiver 1 alt
Kostpris 1. januar 2008  449.463 1.107 184.838 1.976 10.841 57.606 705.831
Tilgang ved keb af
minoritetsinteresse 6.836 0 0 0 0 0 6.836
Tilgang 0 0 123.564 150 0 0 123.714
Afgang ved salg af
dattervirksomhed -3.932 0 0 0 -10.841 0 -14.773
Afgang 0 0 -41.394 0 0 0 -41.394
Kostpris
31. december 2008 452.367 1.107 267.008 2.126 0 57.606 780.214
Amortiseringer og nedskriv-
ninger 1. januar 2008 0 295 61.849 298 7.413 35.796 105.651
Arets amortiseringer 0 203 56.919 171 0 4.608 61.901
Afgang ved salg af
dattervirksomhed 0 0 0 0 -7.413 0 -7.413
Afgang 0 0 -30.179 0 0 0 -30.179
Amortiseringer
31. december 2008 0 498 88.589 469 0 40.404 129.960
Regnskabsmaessig veerdi
31. december 2008 452.367 609 178.419 1.657 0 17.202 650.254
Kostpris 1. juli 2006 82.518 0 144.401 1.582 8.676 0 237.177
Tilgang ved keb af
dattervirksomheder 365.722 1.107 0 0 0 57.606 424.435
Tilgang 1.723 0 104.549 394 3.124 0 109.790
Afgang -500 0 -64.112 0 -959 0 -65.571
Kostpris
31. december 2007 449.463 1.107 184.838 1.976 10.841 57.606 705.831
Amortiseringer
1. juli 2006 0 0 43.841 73 5.178 0 49.092
Aret amortiseringer 0 295 61.002 225 2.235 35.796 99.553
Afgang 0 0 -42.994 0 0 0 -42.994
Amortiseringer
31. december 2007 0 295 61.849 298 7.413 35.796 105.651
Regnskabsmaessig vaerdi
31. december 2007 449.463 812 122.989 1.678 3.428 21.810 600.180

Andre immaterielle aktiver omfatter varemaerker, kunderelationer og ordrebeholdning overtaget ved virksomhedssammenslutning.
Alle immaterielle aktiver antages at have begreenset levetid eksklusiv goodwill.
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Goodwill
Nedskrivninger i 2009:

t.kr.
2009
fitness dk 160.000
Global Goal 2.498
PARKEN 1.335
Periodens nedskrivninger 163.833
Goodwill er allokeret til felgende pengestremsfrembringende enheder:
t.kr.
01.07. 01.01. 01.01. Ned- 31.12.
2006 Tilgang 2008 Tilgang Afgang 2009 skrivning 2009
PARKEN 3.753 0 3.753 0 0 3.753 -1.335 2.418
Billetlugen 3.932 0 3.932 0 -3.932 0 0 0
Global Goal 2.498 0 2.498 0 0 2.498 -2.498 0
Lalandia (Redby) 72.335 0 72.335 6.836 0 79.171 0 79.171
fitness dk 0 366.945 366.945 0 0 366.945 -160.000 206.945
82.518 366.945 449.463 6.836 -3.932 452.367 -163.833 288.534

Koncernen har testet den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill
for veerdiforringelse pa baggrund af forventningerne til fremti-
den i de pageeldende virksomheder (pengestremsfrembringen-
de enheder).

Forventningerne er dokumenteret ved bestyrelsesgodkendte
budgetter for 2010 samt underbyggede fremskrivninger inklu-
siv konkret stillingtagen til markedssituationen, konkurrencefor-
hold, udvikling i regulering, synergifordele, forretningsmeaessig
optimering, besparelsesinitiativer, identifikation af trusler og
muligheder m.v.

De veaesentligste parametre i veerdiforringelsestestene er udvik-
ling i omseaetning, vaekst samt diskonteringsfaktor.

Genindvindingsveerdien svarende til kapitalveerdien er fastlagt
ved anvendelse af forventede nettopengestreamme pa basis af
budgetter/estimater, som deekker en periode pa op til fem ar (es-
timatperioden) tillagt pengestremme i terminalperioden. Vaekst i
terminalperioden er sat til 2% for alle vaerdiforringelsestests.

De anvendte diskonteringssatser afspejler driftsrisikoen, den
risikofrie rente, en markedsrisikopreemie, kapitalstruktur samt
renten pa fremmedkapital.
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Lalandia (Redby)
Goodwill knyttet til Lalandia udger i alt 79,2 mio. kr. (31. decem-
ber 2008: 79,2 mio. kr. og 31. december 2007: 72,3 mio. kr.).

Ved opgerelse af kapitalveerdien er anvendt en diskonteringsfak-
tor for skat pa 9,9% (31. december 2008: 9,7% og 31. decem-
ber 2007 9,7%).

De veesentligste parametre ved fastleeggelse af pengestremmene
er antal boligdegn/persondegn, gennemsnitspris pr. boligdegn
og tilkeb pr. person.

| forhold til resultatudviklingen i 2009 er der for estimatperioden
forudsat en moderat stigning i indtaegterne og en mindre reduk-
tion i omkostningerne. | forudseetninger pa indteegtssiden indgar
bl.a. en forventet normalisering af markedsforholdene samt en til-
gang af geester som folge af nye distributionskanaler. Udviklingen
pa omkostningssiden er i det veesentligste udtryk for en optime-
ring af seesonkalenderen med deraf felgende forventede bespa-
relser pa lenudgifter, energiomkostninger m.v. Dette forventes i
2010 at fere til en grundleeggende lavere omkostningsbase. Det
er ledelsens forventning, at de i 2009 &bnede biografer, fortsatte
driftsoptimeringer, stordriftsfordele m.v., kan understette de fore-
tagne estimater.

fitness dk
Goodwill knyttet til fitness dk udger 206,9 mio. kr. (31. december
2008: 366,9 mio. kr. og 31. december 2007: 366,9 mio. kr.).

I 2009 er goodwill nedskrevet med 160,0 mio. kr. som en konse-
kvens af den foretagne veerdiforringelsestest. Den primeere arsag
er en forventning til et lavere omsaetningsniveau i estimatperioden
sammenholdt med de estimater, der 4 til grund for veerdiforringel-
sestesten foretaget ved udarbejdelsen af &rsrapporten for 2008.

Pr. 1. januar 2010 har koncernen indfert en ny prisstrategi, hvis
forventede effekt er indarbejdet i budgettet for 2010, og som ud-
ger en veesentlig forudsaetning for opnéelse af det budgetterede
resultat i estimatperioden.

De vessentligste parametre er udvikling i omseetning (antal med-
lemmer/pris), vaekst samt diskonteringsfaktor.

Der er i estimatperioden inkluderet en forudszetning om en mar-
kant stigning i antal medlemmer og omsaetning sammenholdt
med ultimo 2009 niveauet.

Ved opgerelse af kapitalveerdien er anvendt en diskonteringsfak-
tor for skat p& 10,2 % (31. december 2008: 10,2 % og 31. de-
cember 2007: 9,9%).

Folsomhedsanalyse

| konsekvens af den ovenfor beskrevne nedskrivning er genind-
vindingsveerdien stort set lig den regnskabsmaessige veerdi. | det
felgende vises, hvilken nedskrivning eventuelle negative sendrin-
ger i en reekke negleforudsestninger vil fere til. Det er forudsat, at
ovrige variable er usendrede.

/Andring i Ned-
Nogleforudseetning: estimatperioden: skrivning:
/Andring i antal medlemmer/
gennemsnitspris pr. medlem -5,0% 22 mio. kr.
Diskonteringsfaktor +0,5% 21 mio. kr.
Veaekstfaktor (terminalperioden) -0,5% 15 mio. kr.

Global Goal og PARKEN
Goodwill i Global Goal pa 2,5 mio. kr. er nedskrevet til O kr. i
2009. Goodwill i PARKEN er i 2009 nedskrevet med 1,3 mio. kr.

For begge beleb var der ikke udsigt til at de underliggende aktivi-
teter kunne bidrage med den fornedne indtjening til at opretholde

goodwillveerdierne.

Global Goal er efterfelgende afheendet.
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Noter
Note 16
t.kr.
Andre
Investe- Ovrige Grunde Ind- anlaeg, Materielle
rings- Stadion- grunde og byg- retning driftsma- aktiver

Materielle ejendom- anlaegget og byg- ninger af lejede teriel og under
aktiver me PARKEN ninger ialt lokaler inventar opforsel 1 alt
Kostpris 1. januar 2009 0 307.946  380.755 688.701 80.987 274.756 764.135 1.808.579
Reklassifikation * 83.437 -6.338 -95.022 -17.923 0 5.724 0 -12.199
Tilgang 0 5.128 17.829 22.957 7.904 14.338 437.930 483.129
Overfort fra aktiver
bestemt for salg 162.645 0 0 162.645 0 0 0 162.645
Overfort 171.973 259.731 608.432 1.040.136 0 109.924 -1.150.060 0
Afgang 0 -267 -116 -383 0 -9.422 -38.780 -48.585
Kostpris
31. december 2009 418.055 566.200 911.878 1.896.133 88.891 395.320 13.225 2.393.569
Af- og nedskrivninger
1. januar 2009 0 47.261 27.660 74.921 21.661 151.987 0 248.569
Reklassifikation 0 -164 -14 -178 0 178 0 0
Afskrivninger 0 9.477 15.736 25.213 10.441 47.674 0 83.328
Nedskrivninger 0 0 12.000 12.000 0 42 38.273 50.315
Afgang 0 -267 -116 -383 0 -6.579 -38.273 -45.235
Af- og nedskrivninger
31. december 2009 0 56.307 55.266 111.573 32.102 193.302 0 336.977
Dagsveaerdireguleringer
1. januar 2009 0 0 0 0 0 0 0 0
Overfort fra aktiver
bestemt for salg 36.582 0 0 36.582 0 0 0 36.582
Reklassifikation * 12.199 0 0 12.199 0 0 0 12.199
Dagsveerdireguleringer -38.000 0 0 -38.000 0 0 0 -38.000
Dagsveerdireguleringer
31. december 2009 10.781 0 0 10.781 0 0 0 10.781
Regnskabsmeessig veerdi
31. december 2009 428.836 509.893 856.612 1.795.341 56.789  202.018 13.225 2.067.373

*) Kontortarn F er ultimo 2009 reklassificeret fra Grunde og bygninger til Investeringsejendomme. Af den samlede veerdi, 95,6 mio.kr., udger kostprisen 83,4 mio.kr.
mens tidligere ars veerdireguleringer udger, 12,2 mio.kr. Reklassifikation af veerdireguleringen udger forskelsbelebet i "l alt” kolonnen.

Materielle aktiver under opfarsel er reduceret betydeligt i 2009 som folge af feerdiggerelsen af den nye SuperBest tribune, de nye
kontortarne samt oplevelsescenter og vandland ved Lalandia i Billund. Feerdiggerelse af disse byggerier er ligeledes baggrunden

for de vaesentlige tilgange pa grunde og bygninger. Arets tilgang omfatter renter i opferelsesperioden pa 15.303 t.kr. (gennemsnitlig
kapitaliseringsfaktor 3,0%). Nedskrivninger i 2009 omfatter nedskrivning af ejendom i forbindelse med feerdiggerelse af byggerierne i
PARKEN samt arena og projekt Montepaone.

Tilgange i 2009 under investeringsejendomme kan henferes til faerdiggerelsen af kontortarnene i PARKEN.

Investeringsejendomme er optaget til dagsveerdi. Dagsveerdien er opgjort ved brug af en afkastbaseret model baseret pa et afkast-
krav pa 6,0% - 6,2%. Det tilbagediskonterede cash flow, er opgjort med udgangspunkt i forventede lejeindteegter (pa markedsni-
veau) reduceret for nuvaerende tomgang og med fradrag for udlejers andel af driftsomkostninger. Vaerdiansaettelsen er baseret p3,
at tomgang afvikles lgbende over en 3-arig periode og, at der gzelder seerlige skatteafskrivningsregler for ejendomme omfattet af
hjemfaldspligt. Under de nuveerende ejerforhold er kontorejendommene fritaget for visse offentlige afgifter. Safremt et eller flere af
kontortarnene saelges separat effektueres disse afgifter og forager driftsomkostningerne, hvilket veerdiansaettelsen er baseret pa.
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Note 16 (fortsat)
t.kr.
Andre
Ovrige Grunde anlaeg, Materielle

Stadion- grunde og byg- Indretning driftsma- aktiver
Materielle anlaegget og byg- ninger af lejede teriel og under
aktiver PARKEN ninger ialt lokaler inventar opforsel 1 alt
Kostpris 1. januar 2008  280.631 331.457 612.088 71.936 247.104 242.808 1.173.936
Tilgang 6.387 48.226 54.613 9.051 52.443 543.350 659.457
Overfort 20.928 1.072 22.000 0 23 -22.023 0
Afgang ved salg af
dattervirksomhed 0 0 0 0 -8.435 0 -8.435
Afgang 0 0 0 0 -16.379 0 -16.379
Kostpris
31. december 2008 307.946 380.755 688.701 80.987 274.756 764.135 1.808.579
Af- og nedskrivninger
1. januar 2008 41.000 17.349 58.349 11.899 131.132 0 201.380
Afskrivninger 6.261 8.311 14.572 9.762 38.628 0 62.962
Nedskrivninger 0 2.000 2.000 0 0 0 2.000
Afgang ved salg af
dattervirksomhed 0 0 0 0 -6.968 0 -6.968
Afgang 0 0 0 0 -10.805 0 -10.805
Af- og nedskrivninger
31. december 2008 47.261 27.660 74.921 21.661 151.987 0 248.569
Regnskabsmaessig veerdi
31. december 2008 260.685 353.095 613.780 59.326 122.769 764.135 1.560.010

Hovedparten af materielle aktiver under opfersel omfatter den nye SuperBest tribune, de nye kontortdrne samt oplevelsescenter og
vandland ved Lalandia i Billund. Arets tilgang omfatter renter i opferelsesperioden pa 13.373 t.kr. (gennemsnitlig kapitaliseringsfaktor:
5,1%).

Nedskrivninger i 2008 omfatter nedskrivning af ejendom til skennet nettorealisationsvaerdi.
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Note 16 (fortsat)
t.kr.
Andre
Investe- Ovrige Grunde Ind- anlaeg, Materielle
rings- Stadion- grunde og byg- retning driftsma- aktiver

Materielle ejendom- anlaegget og byg- ninger af lejede teriel og under
aktiver me PARKEN ninger ialt lokaler inventar opforsel 1 alt
Kostpris 1. juni 2006 319.485  286.011 189.466 794.962 0 133.888 0 928.850
Tilgang ved keb af
dattervirksomhed 0 0 0 0 45.427 46.660 63.990 156.077
Tilgang 1.364 1.287 33.428 36.079 27.217 74.433 178.818 316.547
Overfort -119.080 0 119.080 0 0 0 0 0
Afgang -201.769 -6.667 -10.517  -218.953 -708 -7.877 0 -227.538
Kostpris 31. december 2007 0 280.631 331.457 612.088 71.936  247.104 242.808 1.173.936
Af- og nedskrivninger
1. juni 2006 0 33.194 9.971 43.165 0 88.978 0 132.143
Afskrivninger 0 8.826 7.378 16.204 12.162 45.182 0 73.548
Nedskrivninger 0 5.647 0 5.647 0 0 0 5.647
Afgang 0 -6.667 0 -6.667 -263 -3.028 0 -9.958
Af- og nedskrivninger
31. december 2007 0 41.000 17.349 58.349 11.899 131.132 0 201.380
Dagsveaerdireguleringer
1. juni 2006 73.352 0 0 73.352 0 73.352
Dagsveerdireguleringer 4.253 0 0 4.253 0 4.253
Afgang -77.605 0 0 -77.605 0 0 0 -77.605
Dagsveaerdireguleringer
31. december 2007 0 0 0 0 0 0 0 0
Regnskabsmeessig veerdi
31. december 2007 0 239.631 314.108 553.739 60.037 115.972  242.808 972.556

12006/07 er det sydastlige kontortarn afhaendet, det sydvestlige kontortarn er overfort til Aktiver bestemt for salg og det nordvestlige
kontortarn er overfert til Gunde og bygninger, da betingelserne for klassificering som investeringsejendom ikke lzengere er opfyldt.
Den i regnskabsaret foretagne veerdiregulering pa 4.253 t.kr. kan henfares til et forbedret driftsresultat af eiendommene.

Hovedparten af materielle aktiver under opfersel omfattede den nye SuperBest tribune samt oplevelsescenter og vandland ved
Lalandia i Billund. Arets tilgang omfattede renter i opfarelsesperioden pa 2.490 t.kr. (gennemsnitlig kapitaliseringsfaktor 4,8%).

Nedskrivning i 2006/07 omfattede den tidligere hovedtribune.
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Noter

Note 17

Andre langfristede aktiver
Omfatter I&n ydet til Billetlugen A/S. Lanet forrentes med 9% p.a. og forfalder til betaling i 2015.

Note 18

t.kr.

Andre kapitalandele og vaerdipapirer 2009 2008 2007

Veerdipapirer

Unoterede aktier og anparter 7.500 7.500 0
Barsnoterede obligationer 9.000 7.950 7.520
Veerdipapirer i alt 16.500 15.450 7.520

der indregnes saledes:

Andre kapitalandele, langfristede aktiver 7.500 7.500 0
Veerdipapirer, kortfristede aktiver 9.000 7.950 7.520
t.kr.

Regnskabsmaessig veerdi Effektiv rente

2009 2008 2007 2009 2008 2007

% % %

Obligationer, DKK 9.000 7.950 7.520 52 52 5.2

9.000 7.950 7.520

Andre kapitalandele omfatter en 10%’s ejerandel i selskabet bag Billetlugen A/S, Creatrix ApS. Andre kapitalandele males til kostpris,
da der ikke kan opgeres en palidelig dagsveerdi.
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Noter
t.kr.
2009 2008 2007
Note 19
Varebeholdninger
Grunde og bygninger 76.292 286.516 288.394
@vrige handelsvarer 29.855 29.131 23.963
106.147 315.647 312.357
Grunde og bygninger omfatter kostprisen for feriechuse samt byggeretter ved
Lalandia i Billund.
Note 20
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 45.672 60.892 63.468
Deponerede salgssummer vedrerende feriehuse 0 171.498 13.114
Tilgodehavender fra deltagelse i fodboldturneringer samt TV penge 24.565 15.111 19.283
Moms 0 21.655 37.779
Andre tilgodehavender 26.677 22.448 18.680
96.914 291.604 152.324
Andre tilgodehavender, der forfalder senere end 1 &r, udger 9.521 t.kr.
(2008: 9.590 t.kr. og 2006/07: O t.kr.).
Nedskrivninger, der er indeholdt i ovenstédende tilgodehavender, har udviklet
sig som folger:
1. januar 7.895 6.247 6.197
Nedskrivninger i aret 7.585 2.843 2.799
Realiseret i aret -3.622 -651 -1.351
Tilbagefort -939 -544 -1.398
31. december 10.919 7.895 6.247
Note 21
Aktiver bestemt for salg
Investeringsejendomme 0 199.227 199.227
Tilgodehavender 0 0 48
Periodeafgraensningsposter 0 0 301
0 199.227 199.576

Pr. 31. december 2008 og 2007 blev dagsveerdien opgjort ved brug af en afkastbaseret model baseret pa et afkastkrav pa 6,2%.

Salgsprocessen, som forventedes at indeholde en udbudssum pa over 200 mio. kr., var fortsat i gang, hvorfor klassifikationen i

koncernregnskabet for 2008 blev fastholdt i forhold til 2006/07.

Ejendommen opfylder ikke leengere kriteriet for at blive klassificeret som aktiver bestemt for salg, hvorfor denne indgar i koncernens

materielle aktiver pr. 31. december 2009.

~
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Noter
Note 22
t.kr.

2004/05 2005/06 2006/07 2008 2009
Aktiekapital
Aktiekapital primo og ultimo 49.376 49.376 49.376 49.376 49.376
Egne aktier
Egne aktier primo -2.531 -618 -3.168 -1.096 -2.042
Kab -537 -3.118 -2.411 -4.313 -10
Salg 2.450 568 4.483 2.648 0
Afgang 0 0 0 719 0
Egne aktier ultimo -618 -3.168 -1.096 -2.042 -2.052
Aktiekapital i omlgb 48.758 46.208 48.280 47.334 47.324

Aktiekapitalen sammenseetter sig af 2.468.800 stk. aktier a 20 kr.

t.kr.
Antal stk. Nominel vaerdi (t.kr.) % af selskabskapital

Egne aktier 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Egne aktier primo 102.106 54.796 158.404 2.042 1.096 3.168 4.1 2,3 6,4
Kab 500 215.640 120.525 10 4.313 2.411 0,1 8,7 4,9
Salg 0 -132.375 -224.133 0 -2.648 -4.483 0,0 -5,4 -9,0
Afgang 0 -35.955 0 0 -719 0 0,0 -1,5 0,0
Egne aktier ultimo 102.606 102.106 54.796 2.052 2.042 1.096 4,2 4.1 2,3
Heraf stillet til sikkerhed 0 66.045 0 0 1.321 0 0,0 2,7 0,0
Egne aktier i behold 102.606 36.061 54.796 2.052 721 1.096 4,2 1,4 2,3

PARKEN Sport & Entertainment A/S kan i henhold til bemyndigelse fra generalforsamlingen erhverve maksimalt nom. 4.937.600 kr.
egne aktier (246.880 stk.), svarende til 10% af aktiekapitalen frem til 23. oktober 2010. Egne aktier erhverves med henblik pa incita-
mentsprogrammer, lgbende tilpasning af koncernens kapitalstruktur, finansiering af eventuelle opkeb, finansielle transaktioner eller
en eventuel nedskrivning af aktiekapitalen.

Pr. 31. december 2009 udgjorde PARKENs beholdning af egne aktier 102.606 stk. og incitamentsprogrammerne har et samlet maksi-
mum pa 11.300 stk. aktier. | 2009 er der erhvervet egne aktier for 260 t.kr. | 2008 blev der erhvervet egne aktier for 266.395 t.kr. og af-
hzendet egne aktier for 141.121 t.kr. | 2006/07 blev der erhvervet egne aktier for 142.392 t.kr. og afheendet egne aktier for 217.074 t.kr.

|1 2008 overdrog koncernen 102.000 stk. PARKEN aktier som vederlag til seelger af Montepaone projektet. Aktierne med tilherende
stemmeret og udbytteret blev samtidig pantsat til fordel for koncernen indtil seelger opfyldte sin leveringsforpligtelse af grund og
relevante tilladelser i Montepaone. | &rsrapporten for 2008 blev de overfgrte aktier séledes behandlet som en sikkerhedsstillelse.

| august 2009 indgik koncernen en ny aftale med samarbejdspartneren som bl.a. indebar, at de oprindeligt overdragne 102.000 stk.
PARKEN aktier skulle returneres. 66.045 stk. aktier er returneret. Der udestar sdledes fortsat at blive returneret 35.955 stk. aktier, som
det kontoferende pengeinstitut i strid med betingelserne har afhaendet. Koncernen har fremsat krav om reetablering af depotet. Der
er i februar 2010 opnaet supplerende sikkerhed fra de bagvedliggende aktioneerer i Paceco ApS for, at Paceco inden 15. november
2010 tilbageleverer i alt 35.955 stk. aktier til moderselskabet, hvorefter samtlige de 102.000 stk. overdragne aktier vil veere tilbage-
leveret. Der henvises til note 30.



Fortegningsemission 2010 | PARKEN | F-35

~

Noter

Note 22 (fortsat)

Kapitalstyring
Koncernen vurderer labende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen. Egenkapitalens andel af de samlede passiver udgjorde ved
udgangen af regnskabsaret 10,9% (2008 17,2% og 2007: 27,9%). Mélsaetningen for egenkapitalandelen er pa minimum 30%.

Koncernens har en malszetning om et indtjeningskrav til resultat for skat, som modsvarer en forrentning af primo egenkapitalen
(inklusiv minoritetsinteresser), der tager udgangspunkt i den 10-arige risikofrie rente samt et risikotilleeg pa 6%.

Udbetalingen af udbytte sker under hensyntagen til malssetningen om en egenkapital pa minimum 30%.
Udbytte

Udlodning af udbytte til PARKEN Sport & Entertainment A/S’ aktionaerer har ingen skattemaessige konsekvenser for PARKEN Sport
& Entertainment A/S.

t.kr.

Udskudt skat 2009 2008 2007
Note 23

Udskudt skat 1. januar 122.561 127.733 69.662
Effekt af aendret skatteprocent 0 0 -8.897
Tilgang ved keb af virksomheder 0 0 58.685
Afgang ved salg af virksomheder 0 -1.741 0
Arets regulering af udskudt skat -18.212 -3.431 8.283
Udskudt skat 31. december 109.349 122.561 127.733

Arets regulering fordeles saledes:

Indregnet i resultatopgerelsen 13.285 3.508 4.518
Indregnet i egenkapitalen -73 -72 -3.904
13.212 3.431 614

Udskudt skat fordeles séledes:

Immaterielle aktiver 2.946 4.698 12.590
Materielle aktiver 102.371 100.660 81.142
Kortfristede aktiver 25.519 34.017 41.400
Hensatte forpligtelser -9.822 -5.485 -4.938
Qvrige forpligtelser -306 -650 -659
Skattemaessige underskud til fremforsel -11.359 -10.679 -1.802

109.349 122.561 127.733
Udskudt skat (aktiv) -3.063 -3.758 -4.588
Udskudt skat (forpligtelse) 112.412 126.319 132.321

109.349 122.561 127.733
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Noter

Note 23 (fortsat)

Udskudt skat
Zndringer i midlertidige forskelle i arets leb

t.kr.
Afgang ved Indregnet Indregnet Balance
Balance salg af i arets i egen- 31.
1. januar virksomhed resultat kapitalen december
2009
Immaterielle aktiver 4.698 0 -1.752 0 2.946
Materielle aktiver 100.660 0 1.711 0 102.371
Tilgodehavender 34.017 0 -8.498 0 25.519
Hensatte forpligtelser -5.485 0 -4.337 0 -9.822
@vrige forpligtelser -650 0 271 73 -306
Skattemaessige underskud -10.679 0 -680 0 -11.359
122.561 0 -13.285 73 109.349
2008
Immaterielle aktiver 12.590 -1.741 -6.151 0 4.698
Materielle aktiver 81.142 0 19.518 0 100.660
Tilgodehavender 42.073 0 -8.056 0 34.017
Andre kortfristede aktiver -673 0 673 0 0
Hensatte forpligtelser -4.938 0 -547 0 -5.485
Qvrige forpligtelser -659 0 -63 72 -650
Skattemaessige underskud -1.802 0 -8.877 0 -10.679
127.733 -1.741 -3.503 72 122.561
Tilgang ved Indregnet Indregnet Balance
Balance kob af i arets i egen- 31.
1. juli virksomhed resultat kapitalen december
2006/07
Immaterielle aktiver 661 16.130 -4.201 0 12.590
Materielle aktiver 87.718 20.047 -26.623 0 81.142
Tilgodehavender 2.128 28.294 11.656 0 42.073
Andre kortfristede aktiver -754 0 81 0 -673
Hensatte forpligtelser -232 -3.660 -4.700 3.654 -4.938
Qvrige forpligtelser -309 0 -600 250 -659
Urealiseret intern avance -4.508 0 4.508 0 0
Skattemaessige underskud -15.037 -2.126 15.361 0 -1.802

69.662 58.685 -4.518 3.904 127.733
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Noter
t.kr.
2009 2008 2007

Note 24
Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser 1. januar 47.067 34.255 20.470
Tilgang ved keb af dattervirksomhed 0 0 12.000
Arets henszettelse 31.811 21.718 21.045
Anvendt af drets hensaettelse -11.570 -8.906 -18.390
Tilbageforte henseettelser -5.990 0 -870
Hensatte forpligtelser 31. december 61.318 47.067 34.255
Hensatte forpligtelser 31. december kan speciferes saledes:
Huslejeforpligtelser 22.323 0 0
Fraflytningsforpligtelser 16.500 16.500 13.176
Betingede bonusaftaler 21.833 30.567 21.079
@vrige poster 662 0 0
Hensatte forpligtelser 31. december 61.318 47.067 34.255
Forfaldstidspunkterne for hensatte forpligtelser forventes at blive:
0-1ar 13.973 11.331 8.906
1-5 ar 26.470 19.236 12.173
>5ar 20.875 16.500 13.176
Hensatte forpligtelser 31. december 61.318 47.067 34.255
Note 25
Kreditinstitutter
Geeld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forpligtelser 1.016.336 1.114.301 223.296
Kortfristede forpligtelser 1.101.007 964.921 913.436
Geeld i alt 2.117.343 2.079.222 1.136.732
Dagsveerdi 2.122.163 2.078.927 1.143.123
Nominel veerdi 2.125.606 2.087.964 1.143.736
Forfaldstidspunkterne for geeldsforpligtelserne er som folger:
0-1ar 1.101.007 964.921 913.436
1-5 ar 400.367 399.256 74.304
>5ar 615.969 715.045 148.992

2.117.343 2.079.222 1.136.732

Til deekning af renterisici har koncernen indgaet renteswaps, jf. note 34.

~
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Noter

Note 25 (fortsat)

Koncernen har felgende lan og kreditter:

Fast/ Effektiv rente Regnskabsmaessig vaerdi Dagsveerdi
Lan Udieb variabel 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2009 2008 2007
% % %
DKK 2016 Variabel 4,57 6,71 - 608.000 650.000 0 608.000 650.000 0
DKK 2010* Variabel 3,39 5,95 4,75 982.161 901.719 774.257 982.431 901.719 774.257
EUR 2010 Variabel 2,49 3,43 4,49 20.722 15.337 124.311 20.722 15.337 124.311
DKK 2012 Fast 7,45 7,45 7,45 5.048 5.082 8.319 5.048 5.082 8.319
DKK 2016 Variabel 4,27 5,58 4,55 132.002 132.000 144.930 128.056 130.020 145.419
DKK 2018 Fast 5,70 4,16 4,16 63.663 69.527 25.142 68.529 67.442 31.682
DKK 2028 Variabel 4,09 5,97 - 245.968 245.797 0 249.377 249.327 0
DKK 2024 Variabel 5,45 4,99 4,38 59.779 59.760 59.773 60.000 60.000 59.135
2.117.343  2.079.222 1.136.732 2.122.163 2.078.927 1.143.123
* Kassekreditter
Der henvises til note 1 for sa vidt angar den nye bankaftale, som er indgaet i februar 2010.
Note 26
Anden geeld
Anden gzeld kan specificeres saledes:
t.kr.
2009 2008 2007
Negativ veerdi af renteswaps 69.197 66.497 2.574
Skyldig kebesum 9.367 8.898 8.454
@vrige poster 597 510 1.881
79.161 75.905 12.909

Den skyldige kebesum, som forfalder senest i 2013, vedrerer Lalandia i Billund.
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Noter
t.kr.
2009 2008 2007
Note 27
Leverandergaeld og andre gaeldsforpligtelser
Leverandorgaeld 54.641 154.257 154.721
Skyldig anskaffelsessum vedrgrende keb af dattervirksomhed 0 26.940 0
Feriepengeforpligtelser 26.692 25.916 23.438
Moms 21.163 752 5.202
A-skat m.v. 25.184 10.516 7.244
Arrangerafregning 0 0 76.383
Skyldige omkostninger 28.992 30.286 18.704
@vrige poster 13.656 11.023 9.995
170.328 259.690 295.687
Udviklingen i leverandergeeld kan henferes til feriehuse i Lalandia i Billund.
Note 28
Periodeafgraensningsposter
Kontingenter 14.169 13.367 12.592
Formidlingsaftaler/udlejning (feriehuse) 10.144 8.553 9.313
Forudbetalinger fra samarbejdspartnere m.v. 14.787 20.218 22.430
Forudbetalte lejeindtaegter 3.769 853 796
Gavekort og tilgodebeviser 362 325 338
43.231 43.316 45.469
Note 29
Forpligtelser vedrorende aktiver bestemt for salg
Deposita 0 2.658 2.564
Kreditinstitutter 0 0 50.000
Leverandergeeld og andre geeldsforpligtelser 0 896 1.353
Periodeafgraensningsposter 0 3.031 2.765
0 6.585 56.682

| 2008 og 2006/07 var et kontortarn klassificeret som aktiver bestemt for salg. Eiendommen opfylder ikke lzengere kriteriet for at blive

klassificeret som aktiver bestemt for salg, hvorfor denne indgér i materielle aktiver pr. 31. december 2009.

~
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Noter

Note 30

Eventualaktiver, -forpligtelser og sikkerhedsstillelser
Eventualaktiver

Skattemeessig behandling af transferindteegter

Koncernen ferer en skattesag ved Hojesteret. Retssagen vedre-
rer spergsmalet om den skattemaessige behandling af transfer-
indteegter og -udgifter i forbindelse med afstaelse og erhvervelse
af retten til at benytte en fodboldspiller. Koncernen ger geeldende,
at der ikke er hjemmel til at beskatte transferindtaegter, henset til
at der er tale om afhaendelse af et formueaktiv, hvilket efter stats-
skattelovens § 5 ikke er skattepligtigt. Transferudgifterne kan ef-
ter koncernens vurdering afskrives, jf. statsskattelovens § 6.

Retssagen udspringer af, at Hojesteret i 1998 statuerede, at
statsskattelovens § 5, litra a, udelukkende omfattede handelsnze-
ring. Ifelge Hojesteret foreligger handelsneering ikke blot fordi er-
hvervelsen er et led i den erhvervsmaessige aktivitet, men alene
hvis opnaelse af fortjeneste er det veesentligste formal i forbin-
delse med keb og salg af ydelsen.

Koncernen rettede herefter henvendelse til det davaerende Lig-
ningsrad og anmodede om bekrzeftelse pa, at koncernen ikke
lzengere var at betragte som nzeringsdrivende vedrerende retten
til at benytte fodboldspillere, og dermed ikke leengere var skatte-
pligtig af indteegterne ved salg af sddanne rettigheder. Lignings-
radet bekreeftede, at koncernen ikke lzengere var naeringsdriven-
de med den pageeldende aktivitet. Ligningsradet statuerede dog
ogsé, at koncernen fortsat var skattepligtig af transferindteegter
efter statsskattelovens § 4, da der var tale om en lsbende ind-
komst hidrerende fra koncernens virksomhed.

Landsskatteretten og Dstre Landsret har stadfzestet Ligningsra-
det besvarelse.

Sagen er af koncernen indbragt for Hejesteret, hvor koncernen
har gentaget sin pastand. Skatteministeriet har pastaet stadfee-
stelse af Landsrettens dom, og subsidieert pastaet, at safremt
koncernen ikke er skattepligtig af indteegter, vil der ikke kunne
afskrives pa udgifterne.

Hovedforhandlingen i Hojesteret er berammet til den 27. august
2010.

Retssagen har betydning for beskatningen af transferindtaegter
og -udgifter for indkomstaret 2000/01 og efterfelgende ind-
komstéar. Koncernen har ladet sig beskatte af indtaegterne, og
afskrevet udgifterne. Da koncernen saledes har indrettet sig pa
Skats opfattelse, vil et ueendret resultat i Hojesteret ikke med-
fere nogen ekonomiske konsekvenser for koncernen. Opnar
koncernen fuldt medhold, vil skat af transferindteegter blive re-
funderet. Medgiver Hojesteret i dette tilfeelde, at udgifterne ikke
kan afskrives, vil dette reducere tilbagebetalingen af skatten af
transferindteegterne.

Der er ikke foretaget indregning af tilgodehavende skatter, idet
aktivitets eksistens er afhaengig af flere usikre fremtidige begiven-
heder, som er uden for koncernens kontrol.

Kontraktrettigheder

Til enkelte salg af kontraktrettigheder knytter sig betalinger, der
forst effektueres, nar en raekke betingelser er opfyldt. Indtaegter
herfra indregnes, nér betingelserne herfor er opfyldt.

Lejemal

Koncernen har indgéet 13 (2008: 15 og 2006/07:15) eksterne
erhvervsudlejningskontrakter med en gennemsnitlig restlebetid
p& 17 méneder (2008: 20 maneder og 2006/07: 17 méaneder),
med en gennemsnitlig &rlig lejeindteegt pa 14,5 mio. kr. (2008:
14,9 mio. kr. og 2006/07: 14,4 mio. kr.). Fire af lejemélene er
opsagt og fraflyttes i 2010.

Eventualforpligtelser

Deponerede aktier

| 2008 overdrog koncernen 102.000 stk. PARKEN aktier som
vederlag til szelger i forbindelse med Montepaone projektet. Ef-
terfelgende er 66.045 stk. aktier returneret. Der udestar saledes
at blive returneret 35.955 stk. aktier, som det kontoferende pen-
geinstitut i strid med betingelserne har afheendet. Koncernen har
fremsat krav om reetablering af depotet. Der er i februar 2010
opnaet supplerende sikkerhed fra de bagvedliggende aktioneerer
i Paceco ApS for, at Paceco Aps inden 15. november 2010 tilba-
geleverer i alt 35.955 stk. aktier til selskabet, hvorefter samtlige
de 102.000 stk. overdragne aktier vil veere tilbageleveret.

Stadionanlaeg m.v.

Der pahviler hjemfaldspligt pé stadionanlzeg og tilherende kontor-
tarne. Hjemfaldspligten effektueres den 15. november 2020, med
mulighed for forlaengelse i yderligere 40 &r. Ved forleengelse skal
erleegges i alt 2 mio. kr.

Kebenhavns Kommune har tilbagekebsret til den tidligere skejte-
halsgrund ved PARKEN.

Retssager

Koncernen er part i enkelte igangveerende retssager. Det er le-
delsens opfattelse, at udfaldet af disse retssager ikke vil pavirke
koncernens finansielle stilling ud over de tilgodehavender og for-
pligtelser, der er indregnet i balancen pr. 31. december 2009.

Kontraktforpligtelser

Til enkelte keb af kontraktrettigheder knytter sig betalinger, der
forst effektueres, nar en reekke betingelser er opfyldt. Udgifter
hertil indregnes i takt med, at betingelserne opfyldes.
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Noter

Note 30 (fortsat)

Qvrige forpligtelser
Koncernen har indgéet uopsigelige lejekontrakter med seneste
udleb i 2023. De samlede lejeforpligtelser forfalder saledes:

t.kr.
2009 2008 2007
<1ar 94.723 103.488 80.945
1-5 ar 314.817 330.594 276.782
>5ar 268.447 400.442 285.669
677.987 834.524 643.396

Forpligtelserne omfatter traeningslokaler samt lokaler til admini-
stration.

PARKEN Sport & Entertainment A/S har afgivet selvskyldnerkau-
tion pa 1,5 mio. kr. over for Billetlugen A/S's bankengagement.

Der er indgaet entreprisekontrakter om opfersel af tribune, kon-
torbygninger, feriehuse, vandland og oplevelsescenter. Pr. 31.
december 2009 udger den resterende del af den samlede an-
skaffelsessum 59 mio. kr (31. december 2008: 835 mio. kr. og
31. december 2007: 2.400 mio. kr.).

Sikkerhedsstillelser
Felgende aktiver er stillet til sikkerhed for kreditinstitutter:

tkr.

Regnskabsmaessig 2009 2008 2007

veerdi i t.kr.

Grunde og bygninger samt

investeringeejendomme  1.700.050 504.978 554.621

Materielle aktiver under

opfarelse 0 715.989 0

Aktiver bestemt for salg 0 199.227 199.227
1.700.050 1.420.194 753.848

Tilherende geeld
til kreditinstitutter

udger pr. 31. december 2.117.343 2.079.222 1.136.732

Koncernens hovedbankforbindelse har pant i aktierne i alle kon-
cernens vaesentlige datterselskaber.

t.kr.

2009 2008 2006/07
Note 31
Pengestrom fra primaer drift for aendringer i driftskapital
Primaert resultat for amortiseringer, transferaktiviteter og saerlige poster 180.969 177.920 306.921
Reguleringer for ikke-likvide driftsposter m.v.:
Afskrivninger 83.328 62.962 73.548
Veerdiregulering af investeringsejendomme 38.000 0 -58.427
Seerlige poster 0 -13.608 0
@vrige reguleringer 3.640 2.097 -10.025
Pengestrom fra primaer drift for sgendringer i driftskapital i alt 305.937 229.371 312.017
Note 32
AEndring i driftskapital
Varebeholdninger 206.979 -3.712 -182.687
Tilgodehavender m.v. 200.682 -176.611 -32.280
Leverandergeeld, anden geeld m.v. -32.354 -402 70.687
/Endring i driftskapital i alt 375.307 -180.725 -144.280

~
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Note 33 Kob og salg af dattervirksomheder og aktiviteter m.v.

Kob og salg af dattervirksomheder og aktiviteter m.v. - 2009

Der har ikke veeret kab og salg af dattervirksomheder og aktiviteter i 2009.

Resterende anskaffelsessum fra keb af 25% i Lalandia A/S 26,9 mio. kr., jf. nedenfor, er betalt i 2009.

Efter arsafslutningen har koncernen afhandet anparterne i Global Goal Aps.

Kob og salg af dattervirksomheder og aktiviteter m.v. - 2008

Kob af minoritetsinteresse

Koncernen erhvervede i 2008 de resterende 25% i Lalandia A/S til en samlet kabspris pa 43 mio. kr. Af den samlede anskaffelsessum
blev 16,1 mio. kr. betalt kontant i regnskabsaret. Den resterende del af anskaffelsessummen blev betalt kontant primo 2009.
Transaktionen farte til en merpris pa 6,8 mio. kr., som indregnes som goodwill.

Salg af dattervirksomheder og aktiviteter

Salget af koncernens 55% ejerandel af Billetlugen A/S i februar 2008 gav en regnskabsmeessig avance pa 29,4 mio. kr., som kan
vises som falger:

t.kr.

Langfristede aktiver 8.827
Tilgodehavender 17.469
Likvider 65.965
Langfristede forpligtelser -6.196
Kortfristede forpligtelser -89.272
Afhaendede nettoaktiver -3.207
Minoritetsinteresser -1.263
Regnskabsmeaessig avance 29.435
Salgspris 24.965
Heraf likvide beholdninger -65.965
Pengestrom fra salg -41.000

| forlaengelse af salget af Billetlugen A/S erhvervede koncernen 10% af anparterne i Creatrix ApS, der blandt andet ejer Billetlugen A/S.

Kob af kapitalandele
Anskaffelsessummen for kapitalandelen i Creatrix ApS andrager 7.500 t.kr.

Kob og salg af dattervirksomheder og aktiviteter m.v. - 2006/07
PARKEN Sport & Entertainment A/S erhvervede i regnskabsaret 2006/07 datterselskaberne fitness dk A/S og Lalandia Billund A/S.
Begge selskaber blev dermed 100% ejet af PARKEN Sport & Entertainment A/S.

fitness dk

Kostprisen udgjorde 324,5 mio. kr. inklusiv afholdte direkte kebsomkostninger. En del af kebesummen betalte PARKEN Sport &
Entertainment A/S med egne aktier, i alt 183,2 mio. kr., svarende til 184.614 stk. aktier til kurs 992,08 (transaktionsdagens berskurs).
Aktierne var erhvervet til en gennemsnitskurs p& 789. Forskelsbelgbet blev fort over egenkapitalen, og medvirkede til en hgjere
veerdiansaettelse af transaktionen.
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Note 33 (fortsat)

| forbindelse med overtagelsen af fitness dk identificerede PARKEN Sport & Entertainment A/S en raekke immaterielle aktiver, her-
under brand, kunderelationer samt ordrebeholdningen pa overtagelsestidspunktet, der blev indregnet i overtagelsesbalancen til
dagsveerdi. Til den identificerede veerdi blev tillagt en i henhold til IFRS beregnet ikke aktuel skat, pa trods af at transaktionen blev
gennemfort som en ikke skattepligtig aktietransaktion.

Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi blev goodwill i forbindelse med overtagelsen opgjort til 367,4
mio. kr. Goodwill repraesenterede markedsposition, lokalitetsbeliggenhed, starrelsen, vaerdien af den eksisterende medarbejderstab
og knowhow samt forventede synergier. fitness dk afhaendede efterfelgende goodwill, hvorefter goodwill udgjorde 366,9 mio. kr.

Lalandia i Billund
Inklusiv afholdte direkte kabsomkostninger udgjorde kostprisen 182,7 mio. kr. Af kebesummen blev 22,2 mio. kr. betalt med aktier i
PARKEN Sport & Entertainment A/S, i alt 18.519 stk. til transaktionsdagens berskurs pa 1200.

| forbindelse med overtagelsen af Lalandia i Billund identificerede PARKEN Sport & Entertainment A/S i henhold til IFRS en raekke
aktiver og forpligtelser, herunder grunde og bygninger, der blev indregnet i overtagelsesbalancen til dagsveerdi. Til veerdierne er tillagt
en beregnet ikke aktuel skat, pa trods af at transaktionen blev gennemfart som en ikke skattepligtig aktietransaktion. Der blev ikke
opgjort goodwill i forbindelse med overtagelsen.

t.kr.
fitness.dk Lalandia Billund

Dagsveerdi Regnskabs- Dagsveerdi Regnskabs-
pa overta- maessig pa overta- maessig
gelsestids- veerdi for gelsestids- veerdi for
punktet overtagelsen punktet overtagelsen
Immaterielle aktiver 104.140 46.534 0 0
Materielle aktiver 46.660 46.660 63.990 8.002
Varebeholdninger 508 508 111.975 0
Tilgodehavender 31.270 31.270 1.448 1.448
Likvide beholdninger 8.008 8.008 48.257 48.257
Kreditinstitutter -164.189 -164.189 0 0
Udskudt skat -15.920 210 -42.765 -774
Leverandergeeld -8.899 -8.899 0 0
Anden geeld -44.534 -42.922 -172 -172
Overtagne nettoaktiver -42.956 -82.820 182.733 56.761
Goodwill 367.445 201.737 0 0
Kostpris 324.489 118.917 182.733 56.761
Heraf likvide beholdninger -8.008 0 -48.257 0
Vederlag i form af aktier i PARKEN Sport & Entertainment A/S -183.158 0 -22.223 0
Kontant kostpris 133.323 118.917 112.253 56.761

fitness dk og Lalandia Billund A/S indgik i resultatet for 2006/07 med henholdsvis 6,8 mio. kr. og -9,5 mio. kr. Selskaberne blev er
hvervet i juli 2006 og august 2006 — nettoomszetningen og arets resultat opgjort proforma, som om selskaberne blev overtaget 1. juli
20086, ville veere pa usendrede niveauer.

~
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Note 34

Renterisici m.v. samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter

Koncernens risikostyringspolitik

Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig séledes alene
mod styring af finansielle risici vedrerende drift og finansiering. Vedrerende beskrivelse af anvendt regnskabspraksis og metoder,
herunder anvendte indregningskriterier og malingsgrundlag, henvises til omtale under anvendt regnskabspraksis.

Finansielle risici

Renterisici
Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for eendringer i renteniveauet. Via afledte finansielle
instrumenter omlaegges en reekke variabelt forrentede Ian til en fast rente, saledes at der sker en spredning af renterisikoen.

En stigning i renteniveauet pa 1% p.a. i forhold til balancedagens renteniveau ville alt andet lige have haft en negativ indvirkning pa
resultat efter skat og egenkapital pa 10,5 mio. kr. (2008: 10,2 mio. kr. og 2006/07: 4,5 mio. kr.). Et fald i renteniveauet ville have haft
en tilsvarende positiv indvirkning. Beregninger er foretaget under hensyntagen til de indgadede renteswaps. Der er ikke korrigeret for
afdrag og laneoptagelse ved beregningerne.

Dagsveerdien af de pa balancedagen udestédende renteswaps udger -69.197 t.kr. (2008: -66.497 t.kr. og 2006/07: -2.574 t.kr.). De
bagvedliggende renteswaps er folgende:

Hovedstol Dagsveerdi Udiobs- Effektiv
Valuta i 1.000 i tkr. ar rente
31. december 2009:
DKK 40.000 -1.913 2012 4,29
EUR 13.400 -5.805 2012 3,63
EUR 16.750 -10.632 2012 4,24
EUR 27.000 -16.314 2013 4,22
DKK 23.952 -1.611 2017 4,85
EUR 13.400 -14.723 2017 4,75
EUR 16.800 -18.199 2038 4,95

-69.197
31. december 2008:
DKK 40.000 -858 2012 4,29
EUR 13.400 -4.321 2012 3,63
EUR 16.750 -9.080 2012 4,24
EUR 27.000 -14.679 2013 4,22
DKK 26.639 -1.374 2017 4,85
EUR 13.400 -12.750 2017 4,75
EUR 16.800 -23.435 2038 4,95
-66.497

31. december 2007:
DKK 40.000 374 2008 3,50
DKK 40.000 466 2012 4,29
EUR 16.750 -167 2012 4,47
EUR 27.000 -55 2013 4,42
DKK 29.193 -315 2017 4,85
DKK 100.000 -2.877 2017 5,03

-2.574
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Note 34 (fortsat)

Kreditrisici

Koncernens kreditrisici knytter sig dels til tigodehavender og likvide beholdninger, dels til afledte finansielle instrumenter med positiv
dagsveerdi. Den maksimale kreditrisiko, som knytter sig til finansielle aktiver, svarer til de i balancen indregnede vaerdier. Der vurderes
lobende pa alle tilgodehavender, og der foretages i forngdent omfang nedskrivninger herpd. Koncernen har ikke veesentlige risici
vedragrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Der forefindes ikke vaesentlige koncentrationer af kreditrisici. P4 koncernens
tilgodehavender pr. 31. december 2009 er der foretaget reservation til imedegaelse af tab med i alt 10,9 mio. kr. (2008: 7,9 mio. kr. og
31. december 2007: 6,2 mio. kr.). Herudover indgar tilgodehavender, der var overforfaldne, men ikke nedskrevet, som falger:

t.kr.
2009 2008 2007
Forfaldsperiode:
Op til 30 dage 5.466 3.090 7.600
Mellem 30 og 90 dage 3.264 1.840 5.319
Over 90 dage 1.906 1.185 2.030
10.636 6.115 14.949
Valutarisici

Vurderingen er, at valutakursrisikoen er begraenset, da koncernen primaert har finansielle aktiver og forpligtelser i DKK og EUR.
AEndringer i valutakurserne vurderes, medmindre der er tale om markante eendringer i EUR, at ville have en mindre betydning for de
regnskabsmaessige resultater.

Likviditetsmaessige risici

Koncernens likviditetsreserve bestar af likvide midler, veerdipapirer og kreditfaciliteter. Det er koncernens malsaetning at have et
tilstreekkeligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere hensigtsmeessigt i tilfeelde af uforudsete udsving i likviditeten. Der
henvises i gvrigt til note 1.

Koncernens geeldsforpligtelser forfalder som falger:

t.kr.

Regn-  Kontrakt-

skabs- lige
maessig penge- Inden for

vaerdi stromme 1ar 1 til 5 ar Efter 5 ar
2009
Ikke-afledte finansielle instrumenter
Kreditinstitutter 2.117.343 2.306.133 1.152.457 477.023 676.653
Leverandergaeld og anden geeld 83.633 83.633 83.633 0 0
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps 69.197 168.530 26.226 71.258 71.046
31. december for forpligtelser bestemt for salg 2.270.173 2.558.296 1.262.316 548.281 747.699

31. december korrigeret for forpligtelser
bestemt for salg 2.270.173 2.558.296 1.262.316 548.281 747.699
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Der er indgéet en ny bankaftale med hovedbankforbindelsen i februar 2010, som er betinget af gennemfersel af en aktieemission.
Der er til bankaftalen knyttet en ejerskabsbestemmelse, der berettiger hovedbankforbindelsen til at opsige bankaftalen, safremt en
ny storaktionaer forskellig fra de nuveerende storaktioneerer, direkte eller indirekte, opnar kontrol med selskabet alene eller sammen
med en eller flere af de eksisterende storaktionaerer. Der er derudover ikke knyttet szerlige betingelser til bankaftalen.

Lanerammen i den nye aftale udger 1.407 mio. kr. efter nedbringelse med 90% af nettoprovenuet over for hovedbankforbindelsen.
Lanerammen bestar af bankfaciliteter og realkreditldn som felger:

5 &rs committet revolverende kreditfacilitet pa 250 mio. kr.
Lan, som afdrages fra 2012-2015, pa 387 mio. kr.
20-arige realkreditlan, som indeholder 5 ars afdragsfrihed, pa i alt 770 mio. kr.

Derudover har koncernen fortsat realkreditlan i andet kreditinstitut.

t.kr.

Regn- Kontrakt-

skabs- lige
maessig penge- Inden for

vaerdi stromme 1ar 1til 5 ar Efter 5 ar
2008
Ikke-afledte finansielle instrumenter
Kreditinstitutter 2.079.222 2.617.547 1.088.408 616.851 912.288
Leverandergeeld og anden geeld 212.379 212.379 212.379 0 0
Afledte finansielle instrumenter
Renteswaps 66.497 76.902 7.345 27.195 42.362
31. december for forpligtelser bestemt for salg 2.358.098 2.906.828 1.308.132 644.046 954.650
Forpligtelser bestemt for salg -896 -896 -896 0 0
31. december korrigeret for
forpligtelser bestemt for salg 2.357.202 2.905.932 1.307.236 644.046 954.650

Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestremme inklusive renter til nugseldende renteniveauer.

2007

Ikke-afledte finansielle instrumenter

Kreditinstitutter 1.186.732 1.361.424 1.067.304 99.303 194.817
Leverandergaeld og anden geeld 174.778 174.778 174.778 0 0

Afledte finansielle instrumenter

Renteswaps 2.574 4.823 1.273 3.968 -418
31. december for forpligtelser bestemt for salg 1.364.084 1.541.025 1.243.355 103.271 194.399
Forpligtelser bestemt for salg -51.353 -51.353 -51.353 0 0

31. december korrigeret for
forpligtelser bestemt for salg 1.312.731 1.489.672 1.192.002 103.271 194.399
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t.kr.

Kategorier af finansielle instrumenter

2009 2008 2007
Regnskabs- Regnskabs- Regnskabs-
maessig maessig maessig
veerdi Dagsvaerdi veerdi Dagsvaerdi veerdi Dagsvaerdi
Veerdipapirer 9.000 9.000 7.950 7.950 7.520 7.520
Finansielle aktiver, der males til
dagsveerdi via
resultatopgerelsen 9.000 9.000 7.950 7.950 7.520 7.520
Udlan 5.445 5.445 5.445 5.445 0 0
Deposita 18.373 18.373 17.850 17.850 18.943 18.943
Tilgodehavender fra salg 45.672 45.672 60.892 60.892 63.468 63.468
Andre tilgodehavender 37.672 37.672 195.568 195.568 24.275 24.275
Likvide beholdninger 172.607 172.607 122.554 122.554 101.133 101.133
Udlan og tilgodehavender 279.769 279.769 402.309 402.309 207.819 207.819
Andre kapitalandele 7.500 7.500 7.500 7.500 0 0
Finansielle aktiver disponible
for salg 7.500 7.500 7.500 7.500 0 0

Afledte finansielle instrumenter,

der indgar i handelsbeholdning 69.197 69.197 66.497 66.497 2.574 2.574
Finansielle forpligtelser der

males til dagsveerdi via

resultatopgerelsen 69.197 69.197 66.497 66.497 2.574 2.574
Kreditinstitutter 2.117.343  2.122.163 2.079.222  2.078.927 1.136.732  1.143.123
Deposita 4.100 4.100 1.042 1.042 1.232 1.232
Leverandergaeld og andre

geeldsforpligtelser 83.633 83.633 211.483 211.483 173.425 173.425
Finansielle forpligtelser vedrarende

aktiver bestemt for salg 0 0 3.554 3.554 56.682 56.682
Finansielle forpligtelser, der méales

til amortiseret kostpris 2.205.076  2.209.896 2.295.301  2.295.006 1.368.071 1.374.462

Metoder og forudsatninger for opgorelsen af dagsvaerdier @vrige finansielle instrumenter (males til amortiseret
kostpris i balancen)

Dagsveerdien af fastforrentede Ian er veerdiansat pa baggrund af
dagsveerdien pa de underliggende obligationer.

Veerdipapirer
Beholdningen af bgrsnoterede obligationer veaerdiansaettes til
noterede priser.

Andre kapitalandele Dagsveerdien af deposita vurderes tilnaermelsesvis at veere lig
Andre kapitalandele, som omfatter en 10%’s ejerandel i Creatrix den regnskabsmaessige veerdi.

ApS (selskabet bag Billetlugen A/S) males til kostpris, da en

dagsveerdi ikke kan opgeres palideligt. Finansielle instrumenter vedrerende salg og keb af varer m.v.
med en kort kredittid vurderes at have en dagsveerdi, som er lig

Afledte finansielle instrumenter . .
den regnskabsmaessige veerdi.

Renteswaps veerdiansaettes efter almindeligt anerkendte veerdi-
anszettelsesteknikker baseret pa relevante observerbare swap-
kurver.
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t.kr.
Ikke-obser-

Noterede Observer- verbare
Dagsveerdihieraki for finansielle instrumenter, Priser bare input input
der males til dagsveaerdi i balancen (Niveau 1) (Niveau 2) (Niveau 3) 1alt
2009
Finansielle aktiver
Veerdipapirer 9.000 0 0 9.000
Finansielle aktiver i alt 9.000 0 0 9.000
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdning 0 69.197 0 69.197
Finansielle forpligtelser i alt 0 69.197 0 69.197
2008
Finansielle aktiver
Veerdipapirer 7.950 0 0 7.950
Finansielle aktiver i alt 7.950 0 0 7.950
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdning 0 66.497 0 66.497
Finansielle forpligtelser i alt 0 66.497 0 66.497
2007
Finansielle aktiver
Veerdipapirer 7.520 0 0 7.520
Finansielle aktiver i alt 7.520 0 0 7.520
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter, der indgéar i handelsbeholdning 0 2.574 0 2.574

Finansielle forpligtelser i alt 0 2.574 0 2.574
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Note 35

Oplysning om naertstaende parter og transaktioner med disse

PARKEN Sport & Entertainment A/S’ nzertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter selskabets bestyrelse, direktion og ledende
medarbejdere samt disse personers relaterede familiemedlemmer. Neertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori ferneevnte
personkreds har vaesentlige interesser.

Der er gennemfert transaktioner med nzertstdende parter vedrerende lejemal, konsulentydelser og samarbejdsaftaler. Alle transaktioner
er gennemfert pd markedsmaessige vilkar og udger:

t.kr.

2009 2008 2006/07
Erhvervslejekontrakter 1.794 1.718 3.634
Konsulentaftale med Flemming Qstergaard Management A/S 2.250 4.500 11.000
Kob af egne aktier fra bestyrelsesmedlemmer 0 96.473 44.100
Kob af egne aktier fra direktionen 0 6.320 10.024
Salg af samarbejdsaftaler og markedsferingsaftaler 2.580 2.380 3.035

6.624 111.391 71.793

Koncernen har en formidlingsaftale med Nybolig Erhverv, hvorefter Nybolig Erhverv har faet eksklusivitet til formidling af udlejning i de
nyopferte kontortarne H og F1 samt til dele af de eksisterende kontortarne i PARKEN. Tidligere bestyrelsesmedlem i moderselskabet,
Peter Norvig, er indehaver af en raekke Nybolig forretninger, men er i avrigt ikke medejer af Nybolig Erhverv.

Koncernen erhvervede i 2007 100 % af aktiekapitalen i REH A/S, der ejede og fortsat ejer 25 % af Lalandia Billund A/S, til en samlet
kebspris pa DKK 43 mio. To af hovedaktionzererne i REH A/S sad begge i bestyrelsen for Lalandia Billund A/S pa tidspunktet for over-
dragelsen. Begge udtradte af bestyrelsen i Lalandia Billund A/S i forbindelse med overdragelsen. REH A/S er efterfelgende fusioneret
ind i Lalandia Billund A/S.

Koncernen erhvervede i 2008 100% af anpartskapitalen i ERS Invest ApS, der ejede de resterende 25% af Lalandia A/S, Ejendoms-
selskabet 4F A/S og Skansen Huse A/S, af tre medarbejdere med ledende stillinger, herunder én som adm. direkter i Lalandia A/S pa
erhvervelsestidspunktet. Der henvises i evrigt til koncernregnskabets note 33.

Lalandia Billund A/S har i 2007 i forbindelse med salg af feriehusene i Lalandia i Billund solgt i alt 75 feriehuse bl.a. til en reekke besty-
relses- og direktionsmedlemmer samt medarbejdere i koncernen og disses familiemedlemmer.

I tilknytning til den planlagte aktieemission har selskabet med en raekke aktionzerer indgéet forhandstilsagn om tegning af deres respek-
tive andel af de udbudte aktier i henhold til hvilke forhdndstilsagn visse aktionzerer har deponeret et belsb. Forhandstilsagn indgaet med
to af aktionzererne indbefatter deponering af 50% af tegningstilsagnet. | evrige forhandstilsagn er der indgaet aftale om deponering af
100% af tegningstilsagnet. For alle deponeringsaftaler er der indgaet aftale om, at moderselskabet er pligtig at tilskrive en rente sva-
rende til diskontoen med tilleeg af 3% p.a. pa de af aktionzererne deponerede midler, hvilken rente er hgjere end den rente, som tilskrives
deponeringskontiene. En aktionzer har ikke foretaget deponering i forbindelse med tegningstilsagnet.

fitness dk har i 2007 indgaet lejekontrakt for et lejemal i Svendborg med Svendborg Fitness Holding ApS, der pa tidspunktet var ejet af
daveerende bestyrelsesmedlem i koncernens moderselskab Hans Henrik Palm. Lejemélet kan af fitness dk tidligst opsiges til fraflytning
den 1. januar 2024.

Koncernen er i forbindelse med kebet af fitness dk pr. 1. juli 2006 indtradt i en raekke erhvervslejekontrakter som lejer, hvor Hans Henrik
Palm direkte eller indirekte var udlejer pa tidspunktet for overdragelsen. Hans Henrik Palm indtradte efter erhvervelsen af fitness dk i
bestyrelsen for moderselskabet.

Koncernen har i 2008 solgt licens- og patentrettighederne til Global Goal Aps péa det amerikanske marked til Peter Ostergaard, der er
sen af bestyrelsesformand Flemming @stergaard.

| forbindelse med Jergen Glistrups fratreeden som adm. direkter blev der indgéet en konsulentaftale mellem selskabet og Jergen Glistrup
om konsulentassistance til en raekke definerede enkeltstdende opgaver. Konsulentaftalen blev indgéet for en 2-arig periode. | november
2009 har selskabet opsagt aftalen ved udleb af den 2-arige periode, og samtidig meddelt, at man ikke ensker at anvende yderligere
konsulentassistance i restperioden.

~
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KB og B 1908 har i henhold til moderselskabets vedteegter ret til at udpege hver ét medlem til moderselskabets bestyrelse. Modersel-
skabet har indget aftale med B 1903 om benyttelse af spillelicens og med KB om samarbejde i relation til elitesport.

Transaktioner med nzertstdende parter er sket pa markedsvilkar. Den mellem koncernen og Flemming @stergaard Management A/S
indgadede samarbejdsaftale kan ikke anses som seedvanlig. Aftalens vilkar var imidlertid begrundet i, at de aftalte opgaver havde et
betydeligt omfang og veesentlig ekonomisk betydning for koncernen. Bestyrelsen har derfor fundet, at det var formalstjenligt at indga
samarbejdsaftalen. Bestyrelsen har lsbende oplyst om omkostningerne i relation til samarbejdsaftalen i koncernens arsrapporter, der er
godkendt pa moderselskabets generalforsamlinger.

PARKEN Sport & Entertainment A/S har en raekke aftaler med KB og B1903 om bl.a. brugsret af treeningsfaciliteter m.v.
Koncernen har i 2007 solgt Tarn D til K/'S PARKEN Tarn D. Koncernen er bekendt med, at daveaerende bestyrelsesmedlem i modersel-
skabet Hans-Henrik Palm pa tidspunktet for aftalens indgéelse havde ejerinteresser i det erhvervende selskab. Salgssummen udgjorde

DKK 135 mio. kontant.

Koncernen har i ejerperioden for kontortarn D haft lejekontrakt med X-large A/S, hvor adm. direkter i fitness dk Anders Hersholt er
hovedaktionaer. Koncernen har endvidere haft mindre samhandel med X-large A/S.

Bestyrelsens og direktionens vederleeggelse og udnyttelse af optioner fremgar af note 7.
Koncernen har i evrigt tegnet bestyrelsesansvarsforsikring for Flemming @stergaards virke som bestyrelsesformand i SH Finans A/S, og

for Jergen Glistrups virke som bestyrelsesmedlem i SH Finans A/S og SL Nordic Holding ApS. Bade Flemming Dstergaard og Jergen
Glistrup udtradte af bestyrelsen i SH Finans A/S og SL Nordic Holding ApS i februar 2009.

Note 36

Efterfolgende begivenheder

Anders Hersholt er fratrddt som administrerende direkter i PARKEN Venues A/S, og Lotte Reimar er tiltrddt som ny administrerende
direkter.

Anders Harsholt er tiltradt som administrerende direkter i fitness dk.

Global Goal ApS er afhaendet. Dette har ikke resultateffekt i 2010.

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmedet d. 26. februar 2010 besluttet at kontakte Dansk Handbold Forbund (DHF) ang&ende en dialog om
en eventuel nedleeggelse af de professionelle aktiviteter i FCK Handbold efter indevaerende saeson.

Samtidig fortseetter PARKEN dreftelserne med KasiGroup om AG Kebenhavn. Den tidligere ikke-bindende hensigtserkleering har fort-
sat ikke medfert, at parterne har opnaet enighed om en aftale.

PARKEN Sport & Entertainment A/S forventer at treeffe den endelige beslutning om fremtiden for FCK Handbold A/S i 1. halvar 2010.
Bestyrelsen har pa bestyrelsesmodet d. 26. februar 2010 truffet beslutning om at indlede dialog med Kebenhavns Kommune om anven-
delsen af den tidligere skejtehalsgrund ved PARKEN, der blev kebt med henblik pa opferelse af en arena. Da Kebenhavns Kommune har
en tilbagekeabsret til grundstykket i tilfeelde af, at byggeriet ikke pabegyndes senest 6 maneder efter, at Kebenhavns Kommune efter den

1. april 2010 afgiver pabud om pabegyndelse af byggeriet af en arena, vil en dialog med Kebenhavns Kommune veere nedvendig.

PARKEN forventer at kunne meddele yderligere om resultatet af forhandlingerne med Kebenhavns Kommune inden udgangen af april
2010.

Koncernen har indgéet en ny bankaftale med hovedbankforbindelsen, jf. note 1.

| marts/april 2010 forventes gennemfert en aktieemission med et bruttoprovenu pa 500 mio. kr.
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Anvendt regnskabspraksis

PARKEN Sport & Entertainment A/S er et aktieselskab hjemme-
herende i Danmark.

Koncernregnskabet for PARKEN Sport & Entertainment A/S for
2009 afleegges i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU.

Koncernregnskabet opfylder tillige International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) udstedt af IASB.

Grundlag for udarbejdelse
Koncernregnskabet afleegges i danske kroner og afrundet til nzer-
meste kr. 1.000.

Koncernregnskabet er udarbejdet efter det historiske kostpris-
princip, bortset fra at felgende aktiver og forpligtelser méles til
dagsveerdi: Investeringsejendomme og afledte finansielle instru-
menter.

Langfristede aktiver og afhaendelsesgrupper bestemt for salg
males til den laveste veerdi af regnskabsmeessig veerdi for den
endrede klassifikation eller dagsveerdi fratrukket salgsomkost-
ninger.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er
anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenligningstal-
lene.

/Endret klassifikation

Af hensyn til sammenligneligheden preesenteres seerlige poster
saerskilt i resultatopgerelsen. Regnskabsposten omfatter vee-
sentlige indteegter og omkostninger, der har en szerlig karakter
i forhold til koncernens ordinzere driftsaktiviteter herunder ned-
skrivning af immaterielle og materielle aktiver.

Zndringerne i preesentationen af resultatopgerelse og segment-
oplysninger pavirker ikke periodens resultat, aktiver og egenka-
pital.

Der er foretaget sendring af sammenligningstallene.

Den zendrede klassifikation har ikke pavirket indregning og méling
og har saledes ikke pavirket resultat pr. aktie og udvandet resultat
pr. aktie.

/Endring af anvendt regnskabspraksis
Koncernen har med virkning fra 1. januar 2009 implementeret:

IAS 1 (ajourfert 2007) Preesentation af &rsregnskaber

IAS 23 (ajourfert 2007) L&neomkostninger

IFRS 8 Driftssegmenter

IFRS 2 Share-based Payments: Vesting Conditions and Can-

cellations

B Amendments to IAS 32 and |IAS 1: Puttable Financial Instru-
ments and Obligations Arising on liquidation

B Amendments to IFRS 1 og IAS 27: Cost of an investment in a

Subsidiary, Jointly-Controlled Entity or Associate

Amendment to IFRS 7: Improving Disclosures about Financial
Instruments

® Dele af Improvements to IFRSs May 2008 med ikrafttreedel-
sesdato 1. januar 2009 og

m |FRIC 14-17.

IAS 1 zendrer praesentationen af de primeere opgerelser og visse
noteoplysninger.

IFRS 8 pavirker alene koncernens oplysninger om segmenter.
Standarden kreever, at koncernens segmentrapportering tager
afseet i driftssegmenter. Driftssegmenter er de forretningsenhe-
der, som den daglige koncernledelse labende overvager, og for
hvilke der findes separat regnskabsrapportering til ledelsesfor-
mal, som den everste operationelle ledelse anvender til ressour-
ceallokering og resultatopfelgning. | modsaetning hertil kreevede
IAS 14 en opdeling pa forretningsmaessige henholdsvis geogra-
fiske omrader. Segmentnoten er tilpasset i overensstemmelse
hermed.

IAS 28 krzever, at laneomkostninger fra bade specifik og generel
lantagning, der direkte vedrerer opferelse eller udvikling af kva-
lificerende aktiver (immaterielle og materielle aktiver samt vare-
beholdninger og investeringsejendomme, der males til kostpris),
henfares til kostprisen for sddanne aktiver. Koncernen har hidtil
indregnet laneomkostninger i kostprisen for fernaevnte aktiver,
hvorfor indregning og maling i 2009 ikke er pavirket.

De ovrige nye standarder og fortolkningsbidrag har ligeledes ikke
pavirket indregning og méling i 2009.

Resultat pr. aktie og udvandet resultat pr. aktie for 2009 er sa-
ledes ikke pavirket af de nye standarder og fortolkningsbidrag.

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet PARKEN Sport
& Entertainment A/S samt dattervirksomheder, hvori PARKEN
Sport & Entertainment A/S har bestemmende indflydelse pa
virksomhedens finansielle og driftsmaessige politikker for at opna
afkast eller andre fordele fra dens aktiviteter. Bestemmende ind-
flydelse opnas ved direkte eller indirekte at eje eller rade over
mere end 50% af stemmerettighederne eller p&4 anden méde kon-
trollere den pageeldende virksomhed.

Ved vurdering af om PARKEN Sport & Entertainment A/S har be-
stemmende eller betydelig indflydelse tages hegjde for potentielle
stemmerettigheder, der pa balancedagen kan udnyttes.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af mo-
derselskabets og de enkelte dattervirksomheders regnskaber
opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for kon-
cerninterne indteegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemveerender og udbytter samt realiserede og urealiserede
fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede virksom-
heder. Urealiserede fortjenester ved transaktioner med associe-
rede virksomheder elimineres i forhold til koncernens ejerandel i
virksomheden. Urealiserede tab elimineres p4 samme made som
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urealiserede fortjenester, i det omfang der ikke er sket veerdifor-
ringelse.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regn-
skabsposter 100%. Minoritetsinteressernes andel af arets resul-
tat og af egenkapitalen i dattervirksomheder, der ikke ejes 100%,
indgar som en del af koncernens resultat henholdsvis egenkapi-
tal, men vises seerskilt.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncern-
regnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse
frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke
for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved keb af nye virksomheder, hvor PARKEN Sport & Enter-
tainment A/S opnar bestemmende indflydelse over den kebte
virksomhed, anvendes overtagelsesmetoden. De tilkebte virk-
somheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventual-
forpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet.
Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de kan
udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsveerdien
kan opgeres palideligt. Der indregnes udskudt skat af de fore-
tagne omvurderinger.

Minoritetsinteresser méles ved ferste indregning til den forholds-
maessige andel af den overtagne virksomheds identificerbare ak-
tiver, forpligtelser og eventualforpligtelser.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor PARKEN Sport &
Entertainment A/S faktisk opnar kontrol over den overtagne virk-
somhed.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostprisen for virksom-
heden og dagsveerdien af de overtagne identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som goodwill un-
der immaterielle aktiver. Goodwill afskrives ikke, men testes arligt
for veerdiforringelse. Ferste veerdiforringelsestest udferes inden
udgangen af overtagelsesaret. Ved overtagelsen henferes good-
will til de pengestremsfrembringende enheder, der efterfelgende
danner grundlag for veerdiforringelsestest. Negative forskelsbe-
leb (negativ goodwill) indregnes i resultatopgerelsen pa overta-
gelsestidspunktet.

Kostprisen for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det aftalte
vederlag med tillaeg af omkostninger, der direkte kan henferes til
overtagelsen.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om malingen
af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualfor-
pligtelser, sker forste indregning pa grundlag af forelebigt op-
gjorte dagsveerdier. Safremt det efterfelgende viser sig, at iden-
tificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser havde en
anden dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet end forst antaget,
reguleres goodwill indtil 12 maneder efter overtagelsen. Effek-
ten af reguleringerne indregnes i primoegenkapitalen, og sam-
menligningstal tilpasses. Herefter reguleres goodwill alene som
felge af eendringer i sken over betingede kebsvederlag, med
mindre der er tale om vaesentlige fejl. Dog medferer efterfal-

gende realisation af den overtagne virksomheds udskudte skat-
teaktiver, som ikke blev indregnet pa overtagelsestidspunktet,
indregning af skattefordelen i resultatopgerelsen og samtidig
nedskrivning af den regnskabsmeessige veerdi af goodwill til
det beleb, der ville have veeret indregnet, safremt det udskudte
skatteaktiv havde veeret indregnet som et identificerbart aktiv pa
overtagelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhzendelse eller afvikling af dattervirk-
somheder opgeres som forskellen mellem salgssummen eller af-
viklingssummen og den regnskabsmazessige veerdi af nettoaktiver
inkl. goodwill pa salgstidspunktet samt omkostninger til salg eller
afvikling.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastsaet-
tes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta,
som benyttes i det primeere ekonomiske miljg, hvori den enkelte
rapporterende virksomhed opererer. Transaktioner i andre va-
lutaer end den funktionelle valuta er transaktioner i fremmed
valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning
til den funktionelle valuta efter transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og
kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indteegter og omkostninger.

Tilgodehavender, gzeld og andre monetzere poster i fremmed va-
luta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem
balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehaven-
dets eller geeldens opstéen eller kursen i den seneste arsrap-
port indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter
og omkostninger.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med en an-
den funktionel valuta end DKK omregnes resultatopgerelserne
til transaktionsdagens kurs, og balanceposterne omregnes til
balancedagens valutakurser. Som transaktionsdagens kurs an-
vendes gennemsnitskurs for de enkelte méneder, i det omfang
dette ikke giver et veesentligt anderledes billede. Kursforskelle,
opstaet ved omregning af disse virksomheders egenkapital ved
arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved omreg-
ning af resultatopgerelser fra transaktionsdagens kurs til balan-
cedagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen under
overfort resultat.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes og males i balancen til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle
instrumenter indgar i andre tilgodehavender henholdsvis anden
geeld, og modregning af positive og negative veerdier foretages
alene, nar virksomheden har ret til og intention om at afregne fle-
re kontrakter samlet (ved differenceafregning). Dagsveerdier for
afledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle
markedsdata og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder.

Dagsveerdisikring
Zndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien
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af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med zendringer i veerdien af det sik-
rede aktiv eller den sikrede forpligtelse for s& vidt angar den del,
der er sikret. Sikring af fremtidige betalingsstremme i henhold til
en indgaet aftale, bortset fra valutakurssikring, behandles som
sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet for-
pligtelse.

Pengestromssikring

ZEndringer i den del af dagsvzerdi af afledte finansielle instrumen-
ter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring
af fremtidige betalingsstremme, og som effektivt sikrer sendringer
i fremtidige pengestremme, indregnes i egenkapitalen under un-
der en seerskilt reserve for sikringstransaktioner, indtil de sikrede
pengesstremme pavirker resultatopgerelsen. Pa dette tidspunkt
overferes gevinst eller tab vedrerende sadanne sikringstransak-
tioner fra egenkapitalen og indregnes i samme regnskabspost
som det sikrede.

Forventes de sikrede pengestremme ikke leengere at blive reali-
seret overfores den akkumulerede veerdisendring straks til resul-
tatopgerelsen.

Andre afledte finansielle instrumenter

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingel-
serne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes zen-
dringer i dagsveerdi lebende i resultatopgerelsen under finansielle
poster.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning omfatter periodiserede indteegter fra entré,
TV-aftaler, samarbejdsaftaler, udlejning af stadion, udlejning af
investeringsejendomme, udlejning af bygninger, F&B og konfe-
rencecenter, salg af merchandise, provisioner og billetgebyrer,
medlemskontingenter samt detailvaresalg m.v.

Nettoomsaetningen males ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i
nettoomseaetningen.

Veerdiregulering af investeringsejendomme
Koncernens investeringsejendomme males til dagsveerdi og
veerdireguleringerne indregnes i resultatopgerelsen.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger medgaet til op-
néelse af nettoomsaetningen samt omkostninger til drift af ejen-
domme, salg, markedsfering og administration m.v.

Investeringsejendommenes driftsomkostninger omfatter omkost-
ninger til ejendomsskatter, forbrugsafgifter m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lenninger, gager, honorarer samt
omkostninger til pension og social sikring. Endvidere omfatter
personaleomkostninger indteegter fra udlejning af spillere samt
omkostninger til leje af spillere.

Resultat af transferaktiviteter

Indteegter omfatter belob opnéet ved salg af kontraktrettigheder,
herunder efterfolgende performancebaserede betalinger, med
fradrag af eventuelle salgsomkostninger, herunder honorarer
til agenter, solidaritetsbetalinger til spillerens tidligere klubber
m.v.

Omkostninger omfatter amortiseringer og eventuelle nedskriv-
ninger pa kontraktrettigheder, den ikke-amortiserede del af
kontraktrettigheder pé salgstidspunktet, preemier til forsikring af
spillertrupperne, nedskrivning af tilgodehavender fra salg af kon-
traktrettigheder samt forventede omkostninger til overholdelse af
betingede forpligtelser i indgdede kontrakter m.v.

Kontraktrettighederne amortiseres lineaert over kontraktperio-
derne.

Saerlige poster

Af hensyn til sammenligneligheden preesenteres szerlige poster
seerskilt i resultatopgerelsen. Regnskabsposten omfatter vae-
sentlige indteegter og omkostninger, der har en szerlig karakter
i forhold til koncernens ordinzere driftsaktiviteter herunder ned-
skrivning af immaterielle og materielle aktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kurs-
gevinster og -tab samt op- og nedskrivninger vedrerende vzer-
dipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering
af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelser
under acontoskatteordningen m.v. Endvidere medtages realise-
rede og urealiserede gevinster og tab vedrerende afledte finan-
sielle instrumenter, der ikke kan klassificeres som sikringsafta-
ler.

Laneomkostninger fra generel lantagning eller lan, der direkte
vedrerer anskaffelse, opferelse eller udvikling af kvalificerende
aktiver, henferes til kostprisen for sddanne aktiver.

Skat af arets resultat
Selskabet er omfattet af de danske regler om sambeskatning af
PARKEN Sport & Entertainment koncernens danske selskaber.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sam-
beskatningsbidrag mellem de sambeskattede selskaber i forhold
til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager
selskaber med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag
fra selskaber, der har kunnet anvende dette underskud til ned-
seaettelse af eget skattemeessigt overskud.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring
i udskudt skat — herunder som felge af eendring i skattesats —
indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til
arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.

~
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Balancen
Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill indregnes ved ferste indregning i balancen til kostpris
som beskrevet under "Virksomhedssammenslutninger”. Efterfol-
gende males goodwill til kostpris med fradrag af akkumulerede
nedskrivninger. Der foretages ikke amortisering af goodwill.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til koncer-
nens pengestremsfrembringende enheder pa overtagelsestids-
punktet. Fastleeggelsen af pengestremsfrembringende enheder
felger den ledelsesmzessige struktur og interne gkonomistyring.

Kontraktrettigheder

Kontraktrettigheder males til kostpris med fradrag af akkumu-
lerede amortiseringer og eventuelle nedskrivninger. Kostprisen
omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet
anskaffelsen.

Kontraktrettighederne amortiseres linezert over kontraktperioder-
ne. Amortiseringerne indregnes i resultatopgerelsen under resul-
tat af transferaktiviteter.

Eventuelle yderligere betalinger indregnes pa det tidspunkt, hvor
betalingerne bliver sandsynlige, og amortiseres linezert over kon-
trakternes restlobetid. Ved forleengelse af en kontrakt i kontraktperi-
oden, zendres amortiseringsperioden i overensstemmelse hermed.

Fortjeneste og tab ved afhzendelse af kontraktrettigheder opge-
res som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsom-
kostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under resultat
af transferaktiviteter.

Udviklingsprojekter, patenter og licenser m.v.
Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor
den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et po-
tentielt fremtidigt marked eller anvendelsesmulighed i virksomhe-
den kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere
eller anvende projektet, indregnes som immaterielle aktiver, safremt
kostprisen kan opgeres pélideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed
for, at den fremtidige indtjening eller nettosalgsprisen kan daekke
salgs- og administrationsomkostninger samt udviklingsomkostnin-
gerne. @vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerel-
sen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Indregnede udviklingsomkostninger males til kostpris med fra-
drag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter
gager, afskrivninger og andre omkostninger, der kan henferes til
koncernens udviklingsaktiviteter og laneomkostninger fra specifik
og generel lantagning, der direkte vedrerer udviklingen af udvik-
lingsprojekter.

Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet amortiseres udvik-
lingsprojekter linezert over den vurderede skonomiske brugstid
fra det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Amortiseringsperio-
den udger szedvanligvis 4 ar og overstiger ikke 10 ar. Amortise-
ringsgrundlaget reduceres med eventuelle nedskrivninger.

Patenter og licenser méles til kostpris med fradrag af akkumule-
rede amortiseringer. Patenter og licenser amortiseres linezert over
den resterende patent- eller aftaleperiode eller brugstiden, hvis
denne er kortere.

Andre immaterielle aktiver

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver erhver-
vet i forbindelse med virksomhedssammenslutninger, males til
kostpris med fradrag af amortiseringer. Andre immaterielle aktiver
amortiseres linezert over den forventede brugstid som udger optil
10 ar.

Immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid amortiseres dog
ikke, men testes arligt for veerdiforringelse.

Materielle aktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes pa opferelsestidspunktet til
kostpris omfattende omkostninger medgaet til opfersel samt la-
neomkostninger fra specifik og generel lantagning, der direkte
vedrerer opferelsen af det enkelte aktiv.

Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsveerdi og
veerdireguleringen indregnes i resultatopgerelsen i en seerskilt
post. Veerdiansaettelsen foretages med udgangspunkt i en afkast-
baseret veerdiansaettelsesmodel. | modellen indgar bl.a. ejendom-
menes driftsresultat og et af koncernen fastsat afkastkrav. Afkast-
kravet fastseettes pa grundlag af udviklingen i markedsforholdene
og renteudviklingen.

Grunde og bygninger m.v.

Grunde og bygninger samt andre anlzeg, driftsmateriel og inven-
tar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte
tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til
brug. Kostprisen tillzegges laneomkostninger fra specifik og gene-
rel lantagning, der direkte vedrerer opferelsen af det enkelte aktiv.

Efterfelgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestand-
dele af et materielt aktiv, indregnes i den regnskabsveerdi veerdi
af det pageeldende aktiv, nér det er sandsynligt, at afholdelsen vil
medfere fremtidige ekonomiske fordele for koncernen. Indregning
af de udskiftede bestanddele i balancen opherer, og den regn-
skabsmaessige veerdi overferes til resultatopgerelsen. Alle andre
omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse indreg-
nes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der
afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa de enkelte bestanddele
er forskellig. Materielle aktiver afskrives linezert over aktivernes
forventede brugstid, der udger:

Stadionanleegget PARKEN: 20-62 ar

@vrige bygninger: 20-50 ar

Vandrutchebaner: 20 ar

Teleskoptribune: 15 ar

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar: 3-10 ar
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Grunde afskrives alene under hensyntagen til hjemfaldspligt.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets
scrapveerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Scrap-
veerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes ar-
ligt. Overstiger scrapveerdien aktivets regnskabsmeessige veerdi,
opherer afskrivning.

Ved andring i afskrivningsperioden eller scrapveerdien indregnes
virkningen for afskrivninger fremadrettet, som en eendring i regn-
skabsmaessigt sken.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen i en seerskilt post.
Fortjeneste og tab ved afheendelse af materielle aktiver opgeres
som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkost-
ninger og den regnskabsmzessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre
driftsindteegter eller eksterne omkostninger.

Vaerdiforringelse af langfristede aktiver

Goodwill og immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid testes
arligt for veerdiforringelse, forste gang inden udgangen af overta-
gelsesaret.

Den regnskabsmeessige veerdi af goodwill testes for veerdiforringel-
se sammen med de evrige langfristede aktiver i den pengestroms-
frembringende enhed, hvortil goodwill er allokeret, og nedskrives
til genindvindingsveerdi over resultatopgerelsen, safremt den regn-
skabsmzessige veerdi er hejere. Genindvindingsveerdien opgeres
som hovedregel som nutidsveerdien af de forventede fremtidige
nettopengestremme fra den virksomhed eller aktivitet (penge-
stremsfrembringende enhed), som goodwill er knyttet til. Nedskriv-
ning af goodwill indregnes i seerlige poster i resultatopgerelsen.

Den samlede veerdi af kontraktrettigheder testes pr. aktivitet (fod-
bold og handbold) for veerdiforringelse sammen med de evrige
langfristede aktiver tilknyttet den underliggende aktivitet. Der
nedskrives til genindvindingsveerdi over resultatopgerelsen, sa-
fremt den regnskabsmazessige veerdi er hgjere. Genindvindings-
veerdien opgeres pr. aktivitet pa basis af fremtidige nettopenge-
stremme ved aktivernes brug eller samlet skennet salgsveerdi.
Der foretages individuel veerdiforringelsesvurdering for skadede
og udlejede spillere samt spillere som langsigtet ikke vurderes at
indga i planerne for 1. holdstruppen.

Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det om-
fang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Den regnskabsmaessige veerdi af ovrige langfristede aktiver vur-
deres arligt for at afgere, om der er indikation af veerdiforringelse.
Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genind-
vindingsveerdi. Genindvindingsveerdien er den heojeste af aktivets
dagsveerdi med fradrag af forventede afhzendelsesomkostninger
eller kapitalveerdi. Kapitalveerdien beregnes som nutidsveerdien af
forventede fremtidige pengestremme fra aktivet eller den penge-
stremsfrembringende enhed, som aktivet er en del af.

Et tab ved vezerdiforringelse indregnes, nar den regnskabsmaes-
sige veerdi af et aktiv henholdsvis en pengestremsfrembringende
enhed overstiger aktivets eller den pengestremsfrembringende

enheds genindvindingsveerdi. Tab ved veerdiforringelse indregnes
i seerlige poster i resultatopgerelsen.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke. Nedskrivninger pa
andre aktiver tilbageferes i det omfang, der er sket eendringer i de
forudsaetninger og sken, der forte til nedskrivningen. Nedskrivnin-
ger tilbageferes kun i det omfang, aktivets nye regnskabsmaes-
sige veerdi ikke overstiger den regnskabsmaessige veerdi, aktivet
ville have haft efter afskrivninger, safremt aktivet ikke havde veeret
nedskrevet.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er net-
torealisationsveerdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne
lavere veerdi.

Kostpris for grunde og bygninger omfatter omkostninger med-
gaet til opfersel af bygningerne samt laneomkostninger fra spe-
cifik og generel lantagning, der direkte vedrerer opferelsen af det
enkelte aktiv.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som
salgssum med fradrag af omkostninger, der afholdes for at effek-
tuere salget, og fastseettes under hensyntagen til omseettelighed,
ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages
nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere
indtruffet en objektiv indikation p&, at et tilgodehavende er
vaerdiforringet.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabs-
maessige veerdi og nutidsvaerdien af de forventede pengestrom-
me, herunder realisationsveerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelse.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter
betalte omkostninger vedrerende efterfelgende regnskabsér og
males til kostpris.

Vaerdipapirer

Aktier og obligationer, der lebende overvages, méles og rap-
porteres til dagsveerdi i henhold til koncernens investeringspo-
litik, indregnes pa handelsdatoen til dagsveerdi under kortfri-
stede aktiver og males efterfelgende til dagsveerdi. ZAndringer
i dagsveerdien indregnes lebende i resultatopgerelsen under
finansielle poster.

Aktiver bestemt for salg

Aktiver bestemt for salg omfatter langfristede aktiver og afhaen-
delsesgrupper, som er bestemt for salg. Afheendelsesgrupper er
en gruppe af aktiver, som skal afheendes samlet ved salg eller
lignende i en enkelt transaktion. Forpligtelser vedrerende aktiver
bestemt for salg er forpligtelser direkte tilknyttet disse aktiver,
som vil blive overfert ved transaktionen. Aktiver klassificeres som
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"bestemt for salg”, nar deres regnskabsmaessige veerdi primaert
vil blive genindvundet gennem et salg inden for 12 méaneder i
henhold til en formel plan frem for gennem fortsat anvendelse.

Aktiver eller afheendelsesgrupper, der er bestemt for salg, males
til den laveste veerdi af den regnskabsmzessige veerdi pa tids-
punktet for klassifikationen som "bestemt for salg” eller dagsvaer-
dien med fradrag af salgsomkostninger. Der afskrives og amorti-
seres ikke pa aktiver fra det tidspunkt, hvor de klassificeres som
"bestemt for salg”.

Tab ved veerdiforringelse, som opstar ved den ferste klassifika-
tion som "bestemt for salg”, og gevinster eller tab ved efterfel-
gende maling til laveste veerdi af den regnskabsmaessige veerdi
eller dagsveerdi med fradrag af salgsomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen under de poster, de vedrerer. Gevinster og
tab oplyses i noterne.

Aktiver og dertil tilknyttede forpligtelser udskilles i seerskilte linjer
i balancen, og hovedposterne specificeres i noterne. Sammenlig-
ningstal i balancen tilpasses ikke.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedta-
gelse pa den ordinzere generalforsamling (deklareringstidspunk-
tet). Udbytte, som foreslas udbetalt for &ret, vises som en seerskilt
post under egenkapitalen.

Reserve for egne aktier

Reserve for egne aktier indeholder anskaffelsessummer for sel-
skabets beholdning af egne aktier. Udbytte for egne aktier ind-
regnes direkte i overfert resultat i egenkapitalen.

Gevinst og tab ved salg af egne aktier feres pa overkurs ved
emission.

Reserve for valutakursregulering

Reserve for valutakursregulering omfatter kursdifferencer, opsta-
et ved omregning af regnskaber for enheder med en anden funk-
tionel valuta end danske kroner, og kursreguleringer vedrerende
aktiver og forpligtelser, der udger en del af koncernens nettoinve-
stering i sddanne enheder.

Reserven vedrerer selskab i Sydafrika uden aktivitet.

Ved hel eller delvis realisation af nettoinvesteringen indregnes va-
lutakursreguleringerne i resultatopgerelsen.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede
nettozendring i dagsveerdien af sikringstransaktioner, der opfylder
kriterierne for sikring af fremtidige betalingsstremme, og hvor den
sikrede transaktion endnu ikke er realiseret.

Reserven vedrerer renteswaps indgaet for 2007, som blev be-
handlet som sikringstransaktioner. De pageeldende renteswaps
er efterfelgende lukket.

Reserve for dagsveerdiregulering pa
investeringsaktiver

Reserve for dagsveerdiregulering pa investeringsaktiver omfatter
akkumulerede eendringer af dagsveerdien pa investeringsaktiver.

Reserven blev med virkning fra 2009 oplest i henhold til a&endring
i Arsregnskabsloven.

Overkurs ved emission

Overkurs ved emission omfatter belgb ud over den nominelle ak-
tiekapital, som er indbetalt af aktioneererne ved kapitaludvidelser
samt gevinster og tab ved salg af egne aktier. Reserven er en del
af virksomhedens frie reserver.

Incitamentsprogrammer
Koncernens incitamentsprogrammer omfatter aktieoptionspro-
grammer og medarbejderaktier.

Aktieoptionsprogram
Veerdien af serviceydelser modtaget som modydelse for tildelte
optioner males til dagsveerdien af optionerne.

For egenkapitalafregnede aktieoptioner males dagsveerdien pa til-
delingstidspunktet og indregnes i resultatopgerelsen under perso-
naleomkostninger over perioden, hvor den endelige ret til optioner-
ne optjenes. Modposten hertil indregnes direkte i egenkapitalen.

| forbindelse med forste indregning af aktieoptionerne skennes
over antallet af optioner medarbejderne forventes at erhverve ret
til. Efterfelgende justeres for eendringer i skennet over antallet af
retserhvervede optioner, sdledes at den samlede indregning er
baseret pa det faktiske antal retserhvervede optioner.

Dagsveerdien af de tildelte optioner estimeres ved anvendelse
af en optionsprismodel. Ved beregningen tages der hensyn til
de betingelser og vilkar, der knytter sig til de tildelte aktieoptio-
ner.

Medarbejderaktier

Nar PARKEN Sport & Entertainment koncernens medarbejdere
gives mulighed for at tegne aktier til en kurs, som er lavere end
markedskursen, indregnes faverelementet som en omkostning
under personaleomkostninger. Modposten hertil indregnes di-
rekte i egenkapitalen. Faverelementet opgeres pa tegningstids-
punktet som forskellen mellem dagsveerdien og tegningskursen
for de tegnede aktier.

Betalbar skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indreg-
nes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt
for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méales efter den balanceorienterede geeldsmetode af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemees-
sig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke ud-
skudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaessigt ikke
afskrivningsberettiget goodwill og kontorejendomme samt andre
poster, hvor midlertidige forskelle — bortset fra virksomhedsoverta-
gelser — er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt
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pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfeelde, hvor opgerelse
af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler,
males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfersels-
berettigede skattemaessige underskud, indregnes under andre
langfristede aktiver med den veerdi, 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.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesat-
ser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar
den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. £ndring i
udskudt skat som felge af sendringer i skattesatser indregnes i
resultatopgerelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som felge af en
begivenhed indtruffet fer eller p& balancedagen har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives oko-
nomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Hensatte forpligtelser, herunder til istandseettelse af lejemal ved
fraflytning, méles til ledelsens bedste sken over det beleb, hvor-
med forpligtelsen forventes at kunne indfries.

Ved malingen af hensatte forpligtelser foretages tilbagediskon-
tering af de omkostninger, der er nedvendige for at afvikle for-
pligtelsen, safremt dette har en veesentlig effekt pa malingen af
forpligtelsen. Der anvendes en for-skat diskonteringsfaktor, som
reflekterer samfundets generelle renteniveau med tilleeg af de
konkrete risici, som skennes at veere pa den hensatte forpligtelse.
Regnskabsarets forskydning i nutidsveerdier indregnes under fi-
nansielle omkostninger.

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter m.v. indregnes ved lanoptagelse til det
modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkost-
ninger. | efterfelgende perioder méles de finansielle forpligtelser
til amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved
anvendelse af "den effektive rentes metode”, saledes at forskel-
len mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resul-
tatopgerelsen over laneperioden.

Qvrige finansielle forpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfat-
ter modtagne betalinger vedrerende indtaegter i de efterfelgende
ar, malt til kostpris.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopgerelsen viser pengestreamme fordelt pa drifts-,
investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i
likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat
under pengestremme fra investeringsaktivitet. | pengestremsop-

gerelsen indregnes kebte virksomheders pengestremme fra over-
tagelsestidspunktet, og solgte virksomheders pengestreamme
indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrom fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte me-
tode som resultat fer skat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
eendring i driftskapital, modtagne og betalte renter, modtagne ud-
bytter samt betalt selskabsskat.

Pengestrom til investeringsaktivitet

Pengestremme til investeringsaktivitet omfatter betaling i for-
bindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter, keb
og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver
samt keb og salg af veerdipapirer, der ikke medregnes som li-
kvider.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i
storrelse eller sammensaetning af aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed samt optagelse af l&n, afdrag pa rentebserende
geeld samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt veerdipapirer med en
restlebetid under 3 méneder, og som uden hindring kan omsaet-
tes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici
for veerdisendringer.

Segmentoplysninger
Der gives oplysninger pa forretningssegmenterne: Sport, PAR-
KEN Venues, Kontorejendomme, Lalandia og fitness dk.

Segmentet Sport omfatter fodboldaktiviteterne i F.C. Kebenhavn
og handboldaktiviteterne i FCK Handbold.

PARKEN Venues omfatter aktiviteterne i selve PARKEN (sports-
arrangementer, konference- og logeaktiviteter m.v.).

Kontorejendomme omfatter koncernens erhvervslejemal i PAR-
KEN.

| segmentet Lalandia indgar aktiviteterne i Lalandia i Billund og i
Lalandia i Redby.

| segmentet fitness dk indgar koncernens fitness aktiviteter.

| ikke-fordelte koncernomkostninger indgar en reekke af moder-
selskabets omkostninger, herunder koncernfunktioner.

Der gives ikke segmentoplysninger for geografiske markeder, idet
koncernen alene opererer pa det danske marked.

Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med
koncernens anvendte regnskabspraksis og felger den interne
ledelsesrapportering.

Segmentindteegter og -omkostninger samt segmentaktiver og
-forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan henferes til det
enkelte segment, samt de poster, der kan allokeres til det enkelte

~




F-58 | PARKEN | Fortegningsemission 2010

Noter

Note 37 (fortsat)

segment pa et palideligt grundlag. Ikke-fordelte poster omfatter
primeert aktiver og forpligtelser samt indtaegter og omkostninger
vedrerende koncernens administrative funktioner, investeringsak-
tivitet, indkomstskatter m.v.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede aktiver,
som anvendes direkte i segmentets drift, herunder immaterielle
og materielle aktiver. Kortfristede aktiver i segmentet omfatter
de kortfristede aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift,
herunder varebeholdninger, tilgodehavender fra salg, andre
tilgodehavender, periodeafgreensningsposter samt likvide be-
holdninger.

Note 38

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af seg-
mentets drift, herunder leveranderer af varer og tjenesteydelser
samt anden geeld.

Nogletal
Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat pr. aktie (EPS-D)
opgeres i overensstemmelse med IAS 33.

Ny regnskabsregulering

IASB har udsendt felgende nye regnskabsstandarder (IAS og
IFRS) og fortolkningsbidrag (IFRIC), der ikke er obligatoriske for
PARKEN Sport & Entertainment A/S ved udarbejdelsen af ars-
rapporten for 2009: IFRS 3, amendments to IAS 27, flere amend-
ments til IAS 32 og 39 samt IFRIC 9, amendments to IFRS 2,
amendments to IFRS 1, enkelte dele af "improvement to IFRSs
(May 2008), "improvements to IFRSs (April 2009)", IFRIC 17-
19, amendment to IFRIC 14, revised IAS 24 og IFRS 9. Amend-
ments to IFRS 2, amendments to IFRS 1, Improvements to IFRS
(April 2009), IFRIC 19, amendment to IFRIC 14, revised IAS 24
og IFRS 9 er endnu ikke godkendt af EU.

PARKEN Sport & Entertainment A/S forventer at implementere
de nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, nar de bliver
obligatoriske. De standarder og fortolkningsbidrag, der godken-
des med en anden ikrafttreedelsesdato i EU end de tilsvarende
ikrafttreedelsesdatoer fra IASB, fertidsimplementeres, saledes at
implementeringen felger IASBs ikrafttreedelsesdatoer. Ingen af de
nye standarder eller fortolkningsbidrag forventes at f& vaesentlig
indvirkning pa regnskabsafleeggelsen for PARKEN Sport & En-
tertainment A/S.





