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RESULTATER | FORSTE HALVAR 2018/19
M Resultat far skat i ferste halvar 2018/19 udger DKK -33,7
mio. mod DKK 14,2 mio. i farste halvar 2017/18.

B Resultat for skat fordeles med DKK -28,7 mio. vedrgrende
development-aktiviteter og DKK -5,0 mio. vedrgrende afvik-
lingsaktiviteter.

B Resultat efter skat udger DKK -34,5 mio. mod DKK 7,1 mio. i
farste halvar 2017/18. Perioderesultatet er utilfredsstillen-
de.

B Balancen udger DKK 2.247,1 mio. mod DKK 2.271,1 mio. pr.
31. januar 2018. Koncernens egenkapital udger DKK 887,0
mio. mod DKK 922,8 mio. pr. 31. januar 2018 og svarer til en
soliditet pa 39,5 %.

FORVENTNINGER TIL 2018/19

B TK Development offentliggjorde ultimo august 2018 en
nedjustering af resultatforventningerne for regnskabsaret
2018/19 fra et forventet koncernresultat pa DKK 80-90 mio.
far skat til nu DKK 0-10 mio. fer skat.

B Nedjusteringen kan henfares til falgende forhold:

o Ekstraordineere forhold vedrerende projektet Streedet i
Kage og et deraf felgende tab pa DKK 50 mio.

e Nedskrivning pa DKK 17,5 mio. af en grund i Polen med
henblik pa at accelerere salgsprocessen og undga en
udviklingsopgave over leengere tid.

o Engget risiko pa development-projekter pa DKK 10 mio.
primeert relateret til det tidsmaessige element i projek-
ter og derved risiko for periodeforskydning af enkelte
projekter.

B Projektet Streedet i Kege indgar i development-aktiviteter-
ne, og konsekvensen af nedjusteringen er, at koncernens
development-aktiviteter for 2018/19 ikke lever op til ledel-
sens malsaetning om at bidrage med en egenkapitalforrent-
ning pa 15-20 %. Der udmeldes ikke en ny malsaetning for
2018/19, men malsaetningen fastholdes fremadrettet.

STRATEGISKE FORHOLD

B Storre, komplekse projekter, herunder shoppingcentre er
gennem de sidste ar blevet nedprioriteret og er ikke laengere
en del af selskabets strategi. Ingen nye projekter af denne
type indgar i selskabets projektpipeline.

B Geografisk fokus inden for development er fortsat Danmark
og Sverige, idet fremdriften i den svenske projektportefalje
dog skal gges for at skabe et tilfredsstillende forretnings-
grundlag i Sverige.

B Under afviklingsaktiviteter er der fokus pa hurtigere frem-
drift, og seerligt fremdriften i grundsalg er positiv i perioden.
Afviklingen af de starre faerdigudviklede projekter tager tid,
om end flere er i fremdrift.

B De faste omkostninger vil i takt med implementeringen af
strategien, og seerligt efter salg af afviklingsaktiviteterne,
blive reduceret veesentligt. Besparelsen vil ved uaendret de-
velopment-aktivitet og efter salg af afviklingsaktiviteterne
udgaere minimum DKK 25 mio. arligt i forhold til omkostnings-
niveauet i regnskabsaret 2017/18.

B Det er fortsat bestyrelsens holdning, at nettoprovenuet ved
salg af afviklingsaktiviteterne skal udloddes til selskabets
aktioneerer.

LEDELSESZANDRING
B Som tidligere oplyst har bestyrelsen efter en veloverstaet
sggeproces ansat Sgren Kempf Holm som ny CEO.

B Sgren Kempf Holm har siden 2015 veeret CEO i Topdanmark
Ejendom A/S og tiltreeder i TK Development pr. 1. oktober
2018. Direktionen bestar derefter af adm. direkter, CEO, Sg-
ren Kempf Holm med base pé koncernens kontor i Keben-
havn og koncerndirekter Robert Andersen med base i Aal-
borg.

B Sgren Kempf Holm vil primeert have fokus pa den fremadret-
tede development-forretning og udvikling af organisationen.
Robert Andersen vil primaert have fokus pa afviklingsaktivi-
teterne. Direktionen vil have ansvaret for eksekvering af de
fastlagte strategiske malsaetninger.
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

2. kvartal 2. kvartal 1. halvar 1. halvar Hele aret
DKK mio. 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18 2017/18
HOVEDTAL
Nettoomsaetning 464,5 124,5 546,0 184,5 785,9
Veerdiregulering investeringsejendomme, netto 0,0 0,0 -15,0 0,0 -25,0
Bruttoresultat -16,9 6,9 -19,6 27,9 -268,4
Indteegter af kapitalandele i joint ventures 21,6 34,9 41,6 40,7 13,9
Resultat af primeer drift (EBIT) -17,1 21,1 -20,0 29,0 -339,4
Finansiering, m.v. -11,6 -7,4 -14,6 -15,4 -35,0
Resultat fgr skat og nedskrivninger, m.v. -11,2 155 -16,5 15,9 34,2
Resultat fer skat -28,7 13,9 -34,6 14,0 -373,7
Periodens resultat -25,6 8,0 -34,5 7,1 -379,0
Periodens totalindkomst -25,8 7,3 -40,2 10,4 -370,9
Samlet balance - - 2.247,1 2.902,0 2.271,1
Investeringsejendomme - - 13,2 53,1 28,1
Projektportefalje - - 1.358,5 2.168,4 1.516,5
Egenkapital - - 887,0 1.304,1 922,8
Periodens pengestrgm -4,7 7,4 -0,5 0,0 -6,2
Netto rentebaerende geeld, ultimo - - 902,0 1.248,7 953,6
NGGLETAL
Egenkapitalforrentning (ROE)* - - -7,6 % 1,1 % -34,2%
Soliditetsgrad (egenkapital) - - 39,5% 44,9 % 40,6 %
Indre veerdi i DKK pr. aktie - - 9,0 13,3 9,4
Kurs/indre veerdi (P/BV) - - 0,7 0,8 0,8
Antal aktier ultimo - - 98.153.335 98.153.335 98.153.335
Resultat i DKK pr. aktie (EPS) -0,3 0,1 -0,4 0,1 -3,9
Udbytte i DKK pr. aktie = = 0 0 0
Barskurs i DKK pr. aktie - - 6,8 10,7 7,1

* omregnet til helarsbasis.

Ved beregning af nggletal er Finansforeningen i Danmarks vejledning 2017 anvendt.

Resultat for Egenkapital-

Segmentomrade skat binding Soliditet Aktiver i alt Landefordeling, aktiver
Development -28,7 482,4 68,9 % 700,3

Development omfatter udvikling af fast ejendom i Danmark og Sverige. Koncernens fokus vil fremad-
rettet vaere pa byudvikling, boliger, retail og erhverv, og ofte mixede projekter med disse elementer.

B Danmark Sverige

Afviklingsaktiviteter -5,0 404,6 26,2 % 1.546,8
TK Developments afviklingsaktiviteter omfatter alle koncernens aktiviteter uden for Danmark og Sve-
rige tillige med feerdigopferte ejendomme i drift i Danmark. De feerdigopfarte ejendomme i drift i Dan-
mark omfatter bl.a. BROEN Shopping, Esbjerg; Sillebroen Shopping, Frederikssund; Ringsted Outlet og
Amerika Plads, P-keelder, Kebenhavn.

B Danmark Polen M Tjekkiet
Baltikum M Tyskland
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STRATEGISKE FORHOLD / REGNSKABSBERETNING

STRATEGISKE FORHOLD

Der er ingen grundleeggende eendringer i forhold til den stra-
tegiske retning, som senest er gentaget i marts 2018 i forbin-
delse med offentliggarelse af koncernens arsrapport 2017/18.
Geografisk fokus inden for development er fortsat Danmark og
Sverige, idet fremdriften i den svenske projektportefglie dog
skal gges for at skabe et tilfredsstillende forretningsgrundlag
i Sverige.

Starre, komplekse projekter, herunder shoppingcentre er gen-
nem de sidste ar blevet nedprioriteret og er nu ikke laengere en
del af selskabets strategi. Ingen nye projekter af denne type
indgar i selskabets projektpipeline. Koncernens fokus vil frem-
adrettet veere pa byudvikling, boliger, retail og erhverv, og ofte
mixede projekter med disse elementer.

Ledelsen gnsker hurtigst muligt at seelge koncernens afvik-
lingsaktiviteter. Der er fokus pa hurtigere fremdrift, og seerligt
fremdriften i grundsalg er positiv i perioden. Afviklingen af de
starre feerdigudviklede projekter tager tid, om end flere er i
fremdrift.

De faste omkostninger vil i takt med implementeringen af stra-
tegien, og seerligt efter salg af afviklingsaktiviteterne, blive
reduceret veesentligt. Besparelsen vil ved uaendret develop-
ment-aktivitet og efter salg af afviklingsaktiviteterne udgere
minimum DKK 25 mio. arligt i forhold til omkostningsniveauet i
regnskabsaret 2017/18.

Den fremadrettede malseetning for afkast af egenkapitalbin-
dingen i development-segmentet er fortsat 15-20 % far skat, li-
gesom det fortsat er bestyrelsens holdning, at nettoprovenuet
ved salg af afviklingsaktiviteterne skal udloddes til selskabets
aktionaerer.

RESULTAT

Resultat for skat i farste halvar 2018/19 udggr DKK -33,7 mio.
mod DKK 14,2 mio. i forste halvar 2017/18. Resultat efter skat
udger DKK -34,5 mio. mod DKK 7,1 mio. i fgrste halvar 2017/18.
Perioderesultatet er utilfredsstillende.

Resultat for skat fordeles med DKK -28,7 mio. vedrarende de-
velopment-aktiviteter og DKK -5,0 mio. vedrgrende afviklings-
aktiviteter.

| resultatet indgar et tab DKK 50 mio. vedrgrende projektet
Streedet, Kgge, og en nedskrivning pd DKK 17,5 mio. vedraren-
de et starre grundstykke i Polen.

Streedet, Koge - indregnet tab DKK 50 mio.

Projektet Streedet i Kage har givet koncernen store udfordrin-
ger. Ud over et seerdeles uheldigt forlab med en entreprengr-
konkurs i august 2017 ma den daglige ledelse i dag konstatere,
at projektets starrelse, placering, krav til udferelse, antal entre-
prengrer m.v. har medfert en hgj grad af kompleksitet, som TK
Development som bygherre har undervurderet.

Projektet er i det store hele feerdigopfert, og retail- og parke-
ringsdelen, som er den veesentligste del af projektet, er over-
draget til Citycon i december 2017. En mindre del af retail-de-
len, ca. 3.000 m?, er overdraget til Citycon i juli 2018.

Den omtalte entreprengrkonkurs pa den veaesentligste del af
projektet i august 2017 gav anledning til store ekstraomkost-
ninger som led i at feerdiggare byggeriet, sa det kunne overdra-
ges til kaber. Disse ekstraomkostninger og konsekvenserne
af modtagelse af slutafregninger, overblik over mangler, rest-
arbejder, tvister og et hos bestyrelsen og den daglige ledelse
andet syn pa risikovurderingen end tidligere er medvirkende til
dette tab.

Tabet pa DKK 50 mio. omfatter blandt andet:

e Betydelige overskridelser af de forventede omkostninger
til feerdiggarelse af projektet. En andel af disse overskri-
delser ma tilskrives fejlagtige vurderinger som en konse-
kvens af betydelig personaleudskiftning pa projektet.

e  Betydelige omkostninger til genopretning af fejlagtigt ud-
farte forhold i projektet.

e Indgdelse af forlig og revurdering af risici i flere tvistfor-
hold med entreprengrer.

e  Negativ kabesumsregulering over for projektets investor
som folge af restudlejning i 2018 til en lavere leje end tid-
ligere forventet.

Endnu ikke afholdte omkostninger og reservationer til tvister
m.v. udger mere end DKK 70 mio. Uanset at ledelsen mener at
have vurderet alle betydende risici, er der en risiko for, at der
kan komme yderligere afvigelser.

Det blev i forbindelse med arsrapporten 2017/18 meldt ud, at
denne type af komplekse udviklingsprojekter, herunder shop-
pingcentre, ikke leengere er en del af koncernens strategi.

Grund, Polen - nedskrivning DKK 17,5 mio.

TK Development har ejet et stort grundareal pa ca. 11 hektar i
det sydlige Polen gennem mange ar. Malet har veeret at udvikle
omradet til retail og logistik. Det er bestyrelsens gnske at sikre
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REGNSKABSBERETNING

momentum pa salg af koncernens afviklingsaktiviteter, hvorfor
der har veeret en sondering af muligheden for at fremskynde
afviklingen ved salg af grundstykket som en ren jordhandel,
hvorved en delvis udvikling over flere ar undgas.

Der er nu modtaget et betinget bud pa keb af de samlede area-
ler, og ledelsen har valgt at sgge dette realiseret. Et salg til de
forhandlede priser medfgrer en nedskrivning pa DKK 17,5 mio.,
som er indregnet i Q2 2018/19.

REGNSKABSBERETNING
Omseaetningen er realiseret med DKK 546,0 mio. mod DKK 184,5
mio. i farste halvar 2017/18.

Bruttoresultatet udger DKK -19,6 mio. mod DKK 27,9 mio. i sam-
me periode aret far. | bruttoresultatet indgar primeert resultat-
effekten af projekter i forretningsomradet development, herun-
der det ovenfor omtalte tab vedrgrende Straedet, Kage, samt
drift af koncernens helejede, faerdigopfarte ejendomme tillige
med den ovenfor omtalte nedskrivning vedregrende en grund i
Polen. Herudover indgar den i Q1 2018/19 foretagne negative
veerdiregulering pa DKK 15,0 mio. vedrarende koncernens tyske
investeringsejendom. Veerdiansaettelsen af den tyske investe-
ringsejendom er baseret pa igangvaerende salgsdreftelser, hvor
ledelsen, pa trods af at prisen er langt under det forventede,
alligevel har valgt at arbejde videre med denne salgsmulighed
ud fra et steerkt gnske om at komme ud af det tyske marked.

Resultat af joint ventures udger DKK 41,6 mio. mod DKK 40,7
mio. i farste halvar 2017/18. | resultat af joint ventures indgar
fra development bl.a. avancer fra salg af projekter, herunder
Amerika Have, Kabenhavn, og @stre Havn, Aalborg. Fra afvik-
lingsaktiviteter indgar drift af koncernens delejede, feerdigop-
forte ejendomme og en tilbagefert nedskrivning af Ringsted
Outlet pa DKK 30,0 mio., heraf DKK 15,0 mio.i Q2 2018/19. Den
fortsat positive udvikling og kabsinteresse for centret under-
bygger grundlaget herfor.

Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger udger
DKK 41,2 mio. mod DKK 39,3 mio. i samme periode 2017/18.
Stigningen i omkostningerne relaterer sig til andre eksterne
omkostninger, bl.a. som fglge af afholdte rekrutteringsomkost-
ninger til CEO-posten. Ud af de samlede omkostninger pa DKK
41,2 mio. vedrgrer DKK 13,5 mio. afviklingsaktiviteter.

Nettofinansieringsudgifterne udger DKK 14,6 mio. mod DKK
15,4 mio. i farste halvar 2017/18.

LEDELSESBERETNING |

BALANCE
Balancen udger DKK 2.247,1 mio. mod DKK 2.271,1 mio. pr. 31.
januar 2018.

Nettoinvesteringer i og tilgodehavender hos joint ventures ud-
gar DKK 485,3 mio. mod DKK 434,8 mio. pr. 31. januar 2018.

Udskudte skatteaktiver udger DKK 61,0 mio. mod DKK 59,9
mio. pr. 31. januar 2018. De udskudte skatteaktiver vedrgrer
koncernens danske og svenske aktiviteter, idet koncernens gv-
rige udenlandske skatteaktiver er nedskrevet til DKK 0.

Den samlede projektbeholdning udger DKK 1.358,5 mio. mod
DKK 1.516,5 mio. pr. 31. januar 2018. Faldet er en kombination
af investeringer i igangveerende projekter og et fald som folge
af aflevering af solgte projekter samt a&endringer i forudbetalin-
ger fra kunder. De samlede forudbetalinger fra kunder udgar pr.
31.juli 2018 DKK 134,4 mio. mod DKK 221,1 mio. pr. 31. januar
2018.

| igangveerende og feerdige projekter indgar ligeledes koncer-
nens grundbeholdning. Grundbeholdningen udger pr. 31. juli
2018 DKK 221 mio. mod DKK 290 mio. pr. 31. januar 2018. Ud af
den samlede grundbeholdning pr. 31. juli 2018 er DKK 89,9 mio.
placeret i afviklingsaktiviteter.

Indestdender pa deponerings- og sikringskonti udger DKK 93,8
mio. mod DKK 122,3 mio. pr. 31. januar 2018. Belagbet bestar af
bade deponeringer, hvor betingelserne for frigivelse endnu ikke
er opfyldt, og forudbetalinger fra kunder, hvor belgbene frigives
i forbindelse med aflevering af projekterne, nar visse betingel-
ser er opfyldt.

Koncernens egenkapital udger DKK 887,0 mio. mod DKK 922,8
mio. pr. 31. januar 2018. Soliditeten udger 39,5 % mod 40,6 %
pr. 31. januar 2018. Ledelsen vaegter soliditeten hgjt og har
som malsaetning, at soliditeten til stadighed skal udgare i ni-
veauet 40 %. Z£ndringen i egenkapitalen kan primaert henfares
til periodens resultat.

Koncernens samlede forpligtelser udger DKK 1.360,1 mio. mod
DKK 1.348,3 mio. pr. 31. januar 2018.

PENGESTROMME
Periodens pengestrgmme udger DKK -0,5 mio. mod DKK 0,0

mio. samme periode aret fer.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet er positive med DKK 89,4 mio.
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REGNSKABSBERETNING

(Q2 2017/18: negative med DKK 54,6 mio.). Pengestrgmmene
er en kombination af en vaesentligt lavere pengebinding i pro-
jekter, hgjere pengebinding i tilgodehavender, gget leverandar-
geeld og lavere pengebinding i indestaender pa deponerings- og
sikringskonti samt betalte renter og drift.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet er negative med DKK
0,1 mio. (Q2 2017/18: negative med DKK 5,7 mio.).

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet er negative med DKK
89,8 mio. som en kombination af optagelse af projektfinansie-
ring til igangvaerende projekter og nedbringelse af mellemvee-
render med kreditinstitutter i forbindelse med aflevering af
solgte projekter til investorer (Q2 2017/18: positive med DKK
60,3 mio.).

FINANSIELLE FORHOLD

Netto rentebeerende gaeld udger pr. 31. juli 2018 DKK 902,0
mio. mod DKK 953,6 mio. pr. 31. januar 2018. Pr. 31. juli 2018
har projektkreditter pa DKK 123,1 mio. forfald inden udgangen
af januar 2019. Kreditterne forventes indfriet inden forfald i
forbindelse med aflevering af de pageeldende projekter til in-
vestorer.

TK Developments engagement med sin hovedbankforbindelse
om drifts- og projektfinansiering genforhandles en gang arligt
og eriQl 2018/19 forlaenget frem til 30. april 2019.

TK Development finansierer saedvanligvis sine projekter med
traditionel bankfinansiering. Laneaftalerne indeholder sesedvan-
ligvis en reekke covenants, der lgbende skal opfyldes.

FORVENTNINGER TIL 2018/19

TK Development offentliggjorde ultimo august 2018 en nedju-
stering af resultatforventningerne for regnskabsaret 2018/19
fra et forventet koncernresultat pa DKK 80-90 mio. fer skat til
nu DKK 0-10 mio. fer skat.

Nedjusteringen kan henfgres til falgende forhold:

e  De ekstraordinaere forhold vedrgrende projektet Straedet i
Koge og det deraf fglgende tab pa DKK 50 mio.

e Den ovenfor omtalte nedskrivning pa DKK 17,5 mio. af en
grund i Polen med henblik pa at accelerere salgsprocessen
og undga en udviklingsopgave over leengere tid.

e En gget risiko pa development-projekter pd DKK 10 mio.
primeert relateret til det tidsmaessige element i projekter
og derved risiko for periodeforskydning af enkelte projek-
ter.

Projektet Streedet i Kege indgar i development-aktiviteterne,
og konsekvensen af nedjusteringen er, at koncernens devel-
opment-aktiviteter for 2018/19 ikke lever op til ledelsens mal-
saetning om at bidrage med en egenkapitalforrentning pa 15-20
%. Der udmeldes ikke en ny malseetning for 2018/19, men mal-
saetningen fastholdes fremadrettet.

Resultatforventningen er fortsat baseret pa ledelsens forvent-
ninger til en raekke konkrete projekter, herunder tidsmaessige
forventninger, hvor flere af disse projekter pa nuvaerende tids-
punkt er forhdndssolgt og under opfarelse.

De forventninger, der er omtalt i denne delarsrapport, herun-
der forventninger til indtjeningen, er i sagens natur forbun-
det med risici og usikkerheder, hvilket kan medfere afvigelser
i forhold til det forventede. Forventningerne pavirkes bl.a.
af faktorer generelle for branchen og faktorer som naevnt
under Risikoforhold og i koncernregnskabets note 2, Regn-
skabsmeessige sken og vurderinger, i koncernens arsrapport
2017/18.
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@VRIGE FORHOLD

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS
UDL@B

Der er ikke efter regnskabsperiodens udlgb indtradt vaesentlige
begivenheder, som kan pavirke selskabets finansielle stilling.

RISIKOFORHOLD
De vaesentligste risikoforhold for koncernen er beskrevet i ars-
rapporten 2017/18.

LEDELSESANDRING
Som tidligere oplyst har bestyrelsen efter en veloverstaet sg-
geproces ansat Sgren Kempf Holm som ny CEO.

Sgren Kempf Holm har siden 2015 veeret CEO i Topdanmark
Ejendom A/S og tiltraeder i TK Development pr. 1. oktober 2018.
Direktionen bestar derefter af adm. direktar, CEO, Sgren Kempf
Holm med base pa koncernens kontor i Kgbenhavn og koncern-
direkter Robert Andersen med base i Aalborg.

Sgren Kempf Holm vil primeaert have fokus pa den fremadret-
tede development-forretning og udvikling af organisationen.
Robert Andersen vil primeert have fokus pa afviklingsaktivite-
terne. Direktionen vil have ansvaret for eksekvering af de fast-
lagte strategiske malseetninger.

BESTYRELSEN

Pa selskabets ordinaere generalforsamling i april 2018 blev alle
bestyrelsesmedlemmerne genvalgt. Bestyrelsen konstituerede
sig efterfglgende med Peter Thorsen som formand og Henrik
Heideby som naestformand.

| juni 2018 fratradte Anne Skovbro som bestyrelsesmedlem i
selskabet som falge en udnaevnelse til adm. direkter for Udvik-
lingsselskabet By og Havn I/S, som TK Development har sam-
arbejdet med igennem mange ar. Bestyrelsen bestar nu af fire
medlemmer, og bestyrelsen vil frem til den ordinzere general-
forsamling i foraret 2019 vurdere pa en eventuel supplering af
bestyrelsen.

LEDELSESBERETNING |
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SEGMENTRESULTATER / DEVELOPMENT

TK Developments segmenter omfatter development og afviklingsaktiviteter.

RESULTAT H1 2018/19 (DKK MIO.)

Afviklings-
Resultat H12018/19 Development aktiviteter Skat
Omseetning 546,0 340,9 205,1 -
Bruttoresultat -19,6 -12,6 -7,0 -
Indteegter af kapitalandele i joint ventures 41,6 4.2 38,3 -0,9
Omkostninger, inkl. afskrivninger pa langfristede aktiver 42,0 28,4 13,6 -
Resultat af primeer drift -20,0 -36,8 17,7 -0,9
Finansiering, netto -14,6 8,1 -22,7 -
Resultat for skat -34,6 -28,7 -5,0 -0,9
Skat af periodens resultat -0,1 k k k
Periodens resultat -34,5

Afviklings-
Balance 31.7.2018 Development aktiviteter
Aktiver
Investeringsejendomme 13,2 - 13,2
Kapitalandele i joint ventures 342,5 51,5 291,0
Tilgodehavender, langfristede 129,0 1,3 127,7
@vrige langfristede aktiver 72,7 71,5 1,2
lgangveerende og feaerdige projekter 1.358,5 182,9 1.175,6
Tilgodehavender, kortfristede 222,7 325,2 -102,5
Likvider, deponeringskonti, m.v. 108,5 67,9 40,6
Aktiver 2.247,1 700,3 1.546,8
Passiver
Egenkapital 887,0 482,4 404,6
Kreditinstitutter 1.127,3 85,3 1.042,0
Geeldsforpligtelser i gvrigt 232,8 132,6 100,2
Passiver 2.247,1 700,3 1.546,8
Soliditet 39,5% 68,9 % 26,2 %

* inkl. mellemregning mellem de to segmenter pa DKK 150,3 mio.

DEVELOPMENT

Det strategiske fokus for koncernen er development i Danmark
og Sverige. Som felge af bestyrelsens beslutning ultimo 2017
om at afvikle koncernens aktiviteter i Polen indgar alle polske
aktiviteter nu i afviklingsaktiviteter. Sammenligningstal for for-
ste halvar 2017/18 er tilpasset i overensstemmelse hermed.

Som en konsekvens af det foran omtalte tab pa projektet
Straedet i Koge lever koncernens development-aktiviteter i
regnskabsaret 2018/19 ikke op til ledelsens malsaetning om,
at development-aktiviteterne skal bidrage med en egenkapi-
talforrentning pa 15-20 % p.a. Malsaetningen fastholdes dog
fremadrettet.
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Development - Danmark og Sverige

DKK mio. H12018/19 H12017/18
Omseetning 340,9 143,1
Bruttoresultat -12,6 48
Resultat af joint ventures 4,2 39,6
Resultat fer skat -28,7 22,4

31.7.2018 31.1.2018
Balancesum 700,3 776,0
Egenkapitalbinding 482,4 513,2

Resultat far skat for forste halvar 2018/19 udger DKK -28,7
mio. og indeholder det omtalte tab vedrgrende Straedet i Kage.
Ledelsen anser resultatet som meget utilfredsstillende. Devel-
opment-aktiviteterne indeholder en raekke andre spasnden-
de projekter, hvor flere projekter er afleveret i farste halvar
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2018/19 og bidrager positivt til resultatet.

Balancen er faldet fra DKK 776,0 mio. pr. 31. januar 2018 til DKK
700,3 mio. pr. 31. juli 2018. Faldet kan primaert henfares til af-
levering af projekter.

AFLEVEREDE PROJEKTER
Afleverede projekter i regnskabsperioden udggres primaert af
nedenstaende:

Havnehus 1, udlejningsboliger, @stre Havn, Aalborg, Danmark
(Q1 2018/19)

Pa @stre Havn, Aalborg, har TK Development udviklet og opfart
en udlejningsejendom pa ca. 4.900 m2. Ejendommen er solgt til
en privat investor, som selv forestar udlejningen. Salget er sket
pa basis af forward funding, hvor investor har betalt for projek-
tet i takt med projektets gennemfarelse. Byggeriet er feerdig-
gjort, og det feerdige projekt er afleveret til kaber i april 2018.

Jem & fix, Brgnderslev, Danmark (Q1 2018/19)

TK Development har udviklet, solgt og afleveret en 1.000 m?
jem & fix-butik i Brgnderslev. Projektet er solgt til private inve-
storer.

Domus Vista, ungdomsboliger, Frederiksberg, Kebenhavn,
Danmark (Q2 2018/19)

Pa Frederiksberg har TK Development solgt et ungdomsbolig-
projekt pa 5.300 m? til Koncenton. Investor har selv pataget sig
udlejningsopgaven. Byggeriet er feerdigopfert i marts 2018.

@vrige (Q2 2018/19)
Selskabets grund i Ejby, Glostrup, Danmark, er solgt og afleve-
ret til kaber.

PROJEKTPORTEFQLJEN

Udviklingspotentialet i projektportefgljen i Danmark og Sverige
udger pr. 31. juli 2018 ca. 240.000 m2. TK Development er ak-
tuelt involveret iigangvaerende byggerier pa ca. 60.000 mz, inkl.
igangveerende byggerier vedrgrende afviklingsaktiviteter. Der
er god fremdrift heri.

PROJEKTOVERBLIK

Oversigten nedenfor viser de vaesentligste igangvaerende pro-
jekter i projektportefeljen inden for development. Oversigten
indeholder projekter i sével 100-%-ejede selskaber som i joint
ventures.

| forhold til tidligere er oversigten aendret, sa der nu alene vises
faerdigopfarte og pabegyndte projekter. Udvalgte ikke-pabe-
gyndte projekter er udgaet af oversigten, og konkrete projek-
ter vil fremover farst blive medtaget i oversigten og omtalt,
nar byggeriet pabegyndes. Et af de projekter, der tidligere har
veeret med pa oversigten, er Kulan, Handelskvarter, Goteborg,
Sverige. Her har TK Development igennem en arreekke samar-
bejdet med SKF Sverige AB om udvikling af SKF’s fabriksomrade
i Gamlestaden i Goteborg. Lokalplanen til det pateenkte projekt
har veeret forsinket og udsat igennem flere ar, hvilket over flere
omgange har udskudt projektet. SKF har nu meddelt, at de on-
sker at gennemfare projektet med en anden samarbejdspart-
ner, og dialog med SKF om samarbejdets ophar pagar.

Udover nedenstaende projekter arbejder TK Development med
en raekke mindre og mellemstore projekter inden for koncer-
nens primare segmenter, butikker, kontorer og boliger samt
kombinationer heraf.

TKD’s Byggestart/

ejerandel af TKD’s forventet Forventet
Projekt Segment areal (m?) ejerandel byggestart Overtagelse
Feerdigopforte
Streedet Kege DK Mix 1.200 100 % Marts 2015 2018
Pabegyndte
Beddingen 7A, @stre Havn Aalborg DK Bolig 3.500 Y 50% Juni 2017 Ultimo 2018
Nyhavnsgade 3, @stre Havn Aalborg DK Bolig 1.325 Y 50 % Primo 2018 Primo 2019
Beddingen 5, @stre Havn Aalborg DK Bolig 3.050 9 50 % Medio 2018 Ultimo 2019
Vanlgse Allé Vanlgse DK Bolig 1.700 100 % August 2017 Efterar 2018
SporbyenScandia (betinget solgte) Randers DK Mix 11.200 50% - 2018
SporbyenScandia Randers DK Mix 54.750 50% - Lebende
Smedegaarden Holbaek DK Mix 3.200 100 % September 2018  Ultimo 2019
Retailpark, Sodertalje Sodertalje SE Butik 8.000 100 % Primo 2018 Forar 2019

D Avanceandel p& udvikling udger 70 %.
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FARDIGOPF@ORTE PROJEKTER

Streedet, udvikling af centrum, Kege, Danmark

I umiddelbar tilknytning til Kege Station og butiksomradet i by-
midten har TK Development opfert et projekt, som omfatter
bla. et retailprojekt pa ca. 19.000 m? og ca. 13.000 m? parke-
ring. Retailprojektet er sammen med de ca. 13.000 m? parkering
solgt til finske Citycon. Projektet er afleveret til Citycon i tre
etaper, hvor de to ferste etaper paialt 16.000 m2 er afleveret i
regnskabsaret 2017/18. Tredje etape af projektet er afleveret
til Citycon ijuli 2018.

TK Development har herudover opfart 28 boliger bestaende af
bade ejerlejligheder og byhuse, i alt ca. 3.000 m2 68 % af boli-
gerne er solgt og afleveret til keberne (Q1 2018/19: 64 %).

Som omtalt foran har projektet givet koncernen store udfor-
dringer. Ud over et saerdeles uheldigt forleb med en entrepre-
ngrkonkurs i august 2017, ma den daglige ledelse i dag konsta-
tere, at projektets starrelse, placering, krav til udferelse, antal
entreprengrer m.v. har medfert en hgj grad af kompleksitet,
som TK Development som bygherre har undervurderet.

Den omtalte entreprengrkonkurs pad den veesentligste del af
projektet i august 2017 gav anledning til store ekstraomkost-
ninger som led i at feerdiggare byggeriet, sa det kunne overdra-
ges til kaber. Disse ekstraomkostninger og konsekvenserne
af modtagelse af slutafregninger, overblik over mangler, rest-
arbejder, tvister og et hos bestyrelsen og den daglige ledelse
andet syn pa risikovurderingen end tidligere er medvirkende til,
at deriQ2 2018/19 er indregnet et tab pa DKK 50 mio. pa pro-
jektet.

TK Development er involveret i enkelte tvister og voldgiftssa-
gerirelation til projektet. Der er foretaget en vurdering heraf og
pa den baggrund foretaget reservationer til imgdegaelse heraf.
Endnu ikke afholdte omkostninger og reservationer til tvister
m.v. udger mere end DKK 70 mio. Uanset at ledelsen mener at
have vurderet alle betydende risici, er der en risiko for, at der
kan komme yderligere afvigelser.

PABEGYNDTE

Beddingen 7A, ejerboliger, @stre Havn, Aalborg, Danmark

TK Development fortseetter gennem et feellesejet selskab
(50/50) med Frederikshavn Maritime Erhvervspark udviklingen
af en business- og boligpark pa de tidligere Aalborg Veerft-are-
aler pa Stuhrs Brygge. Et af projekterne omfatter ca. 7.000 m?
ejerboliger med en unik beliggenhed pa Beddingen. Forhands-
salget af de 43 lejligheder er i gang, og 33 af lejlighederne er

p.t. forhandssolgt (Q1 2018/19: 77 %). Byggeriet er igangsat
medio 2017, og lejlighederne forventes at vaere indflytnings-
klare ultimo 2018. Avance ved salg indregnes efter produkti-
onsmetoden.

Nyhavnsgade 3, udlejningsboliger, @stre Havn, Aalborg, Dan-
mark

Projektet pa Nyhavnsgade, ligeledes pa @stre Havn, omfatter
en udlejningsejendom pa ca. 2.650 m2. Projektet er solgt til en
privat investor, som selv forestar udlejningen. Salget sker pa
basis af forward funding, hvor investor betaler for projektet i
takt med projektets gennemfarelse. Byggeriet er pabegyndt
primo 2018, forlgber som planlagt og forventes feerdiggjort og
afleveret til kaber primo 2019. Avance ved salg indregnes efter
produktionsmetoden.

Beddingen 5A, udlejningsboliger, @stre Havn, Aalborg, Dan-
mark

Beddingen 5A er ogsa et projekt p& @stre Havn. Projektet om-
fatter ca. 6.100 m? og er betinget solgt til et privat ejendoms-
selskab. Investor vil selv forestd udlejningen. De indledende
byggearbejder er pabegyndt, og det egentlige byggeri er pa-
begyndt efter regnskabsperiodens udlgb. Det feerdige projekt
forventes afleveret til keber ultimo 2019. Avance ved salg vil
blive indregnet efter produktionsmetoden.

Ungdomsboliger, Vanlgse, Danmark

| Vanlgse har TK Development betinget solgt et ungdomsbo-
ligprojekt pa 1.700 m? til Koncenton, der som et led i handlen
har pataget sig udlejningsopgaven. Byggeriet er pabegyndt i
august 2017, og det faerdige projekt forventes overdraget til
investor i efteraret 2018.

SporbyenScandia, Randers, Danmark

TK Development ejer i et joint venture sammen med private
investorer et areal i Randers, hvor der forventes at kunne ud-
vikles i niveauet 140.000 m? blandede butikker, boliger, konto-
rer m.v. Arealet omfatter de tidligere Bombardier-togfabrikker.
Lokalplanen for omradet er vedtaget. Der er god interesse for
projektet blandt bade investorer og brugere. Der arbejdes aktu-
elt med salg af byggeretter til flere af byggefelterne pa arealet,
og flere aftaler er pa plads. Der er indgéet aftaler om salg af
12.000 m? boligbyggeretter til private investorer, hvoraf 8.100
m? er overdraget til kgber i januar 2018, og de resterende 3.900
m?2 overdrages til investor i Q3 2018/19, idet betingelserne for
handlens gennemfgrelse er opfyldt efter regnskabsperiodens
udlgb. Der er herudover indgéet betingede aftaler om salg af
yderligere 18.500 m? boligbyggeretter til dels et boligselskab,
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dels private investorer. Endvidere er der fremskredne forhand-
linger med investorer til andre byggefelter, ligesom der konkret
arbejdes med udvikling af et kombineret dagligvare- og bolig-
projekt.

Smedegaarden, dagligvarebutik og ejerboliger, Holbaek, Dan-
mark

| Holbaek arbejder TK Development med udvikling af et projekt
pa ca. 3.200 m2. Projektet omfatter en dagligvareenhed pa ca.
1.300 m? udlejet til Salling Group og ca. 1.900 m? ejerboliger,
svarende til 16 enheder. Dagligvareenheden er betinget solgt
til ATP-Ejendomme A/S, og forhandssalg af ejerlejlighederne
er pabegyndt efter regnskabsperiodens udleb. Forberedende
byggearbejder er pagaet igennem en periode, og det egentlige
byggeri pabegyndes ultimo september 2018. Avance ved salg
af ejerboligerne forventes at blive indregnet efter produktions-
metoden.

Retailpark, Sodertalje, Sverige

| Sodertélje arbejder TK Development med udvikling af en re-
tailpark pa ca. 8.100 m2. Projektet er fuldt udlejet (Q1 2018/19:
100 %), og lejerne er bl.a. Willy’s (dagligvarebutik), Lager 157
og en fitnesskaede. Projektet er solgt til Svenska Handelsfa-
stigheter. Salget sker pa basis af forward funding, hvor Svenska
Handelsfastigheter betaler for projektet i takt med projektets
opfarelse. Byggeriet er pabegyndt primo 2018, og retailparken
forventes afleveret til investor i fordret 2019. Avance ved salg
indregnes efter produktionsmetoden.
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AFVIKLINGSAKTIVITETER

AFVIKLINGSAKTIVITETER

Koncernens afviklingsaktiviteter omfatter grunde og udviklings-
projekter p& de markeder, hvor koncernen pa sigt ikke gnsker at
veere aktiv, samt koncernens faerdigopfarte ejendomme og inve-
steringsejendomme i alle lande, herunder Danmark.

Som en konsekvens af bestyrelsens beslutning ultimo 2017 om
at afvikle koncernens polske aktiviteter indgar disse aktivite-
ter i afviklingsaktiviteter. Sammenligningstal for ferste halvar
2017/18 er tilpasset i overensstemmelse hermed.

Aktiviteterne vil blive afviklet hurtigst muligt, og nettoprovenuet
vil blive udloddet til aktionzererne. De samlede afviklingsaktivite-
ter udger 69 % af koncernens balance.

Afviklingsaktiviteter

DKK mio. H12018/19 H12017/18
Omseetning 205,1 41,4
Bruttoresultat -7,0 23,1
Resultat af joint ventures 38,3 1,3
Resultat far skat -5,0 -8,2

31.7.2018 31.1.2018
Balancesum 1.546,8 1.495,1
Egenkapitalbinding 404,6 409,6
Ansatte pa centrene 19 19

Resultat far skat for ferste halvar 2018/19 udger DKK -5,0 mio.
Udover lgbende drift af koncernens feerdigopferte ejendomme
indeholder resultatet falgende vaesentlige forhold:

e En negativ veerdiregulering af den tyske investeringsejen-
dom med DKK 15,0 mio. (Q1 2018/19).

. En nedskrivning af en grund i Polen med DKK 17,5 mio. (Q2
2018/19).

e  En tilbagefart nedskrivning af Ringsted Outlet pa DKK 30,0
mio., heraf DKK 15,0 mio. i Q2 2018/19. Den fortsat positive
udvikling og kabsinteresse for centret underbygger grund-
laget herfor.

Feerdigopferte ejendomme i drift

Feerdigopferte projekter og investeringsejendomme, ekskl. pro-
jekter i joint ventures, udger pr. 31. juli 2018 DKK 885,8 mio. (Q1
2018/19: DKK 885,4 mio.).

Der er lgbende drgftelser om salg af projekterne, og flere af
projekterne er placeret hos maeglere med salgsmandat. Sidelg-
bende hermed arbejdes der malrettet med at fare de fastlagte
driftsmaessige planer for hvert enkelt center ud i livet og derved
fortsat forbedre bade omsaetning og kundetal i hvert enkelt cen-
ter.

Der arbejdes med at optimere udlejningssituationen, eksempel-
vis ved at gge udlejningsgraden, ved at optimere lejersammen-
saetningen, ved at forleenge uopsigeligheden pa kontrakter med
relativt kort opsigelsesvarsel osv. For BROEN Shopping skal op-
lyses, at en biograf med otte sale i tilknytning til centret er un-
der opfarelse til Nordisk Film Biografer. Biografen abner i foraret
2019.

Seerligt for Ringsted Outlet skal naevnes, at den positive udvik-
ling, som centret har oplevet de seneste ar, er fortsat i 2018, og
centret oplever fortsat paen vaekst i bade omsaetning og antal
besggende. Udlejningssiden styrkes fortsat, og der er senest
indgaet lejekontrakt med Haribo og Adidas, som abner butikker i
centret i efteraret 2018. Der arbejdes samtidig med at sikre myn-
dighedsforholdene til en mulig udvidelse af centret, og lokalplan-
arbejdet til brug herfor er igangsat.

Samtlige afviklingsaktiviteter

Oversigten pa neaeste side er en oplistning af koncernens afvik-
lingsaktiviteter inkl. udviklingen siden 31. januar 2018, tillige
med angivelse af aktuelle tiltag for hvert enkelt aktiv.
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AFVIKLINGSAKTIVITETER

EJENDOMME | DRIFT, EKSKL. TYSK INVESTERINGSEJENDOM

Bogfort veerdi | Bogfert vaerdi Geeld Aktuel
Type Ejerandel 31.1.18 31.7.18 31.7.18 | Aktivitet udlejningsgrad
Danmark
Sillebroen Shopping, 26.400 m? shoppingenter 100 % Sat til salg via maegler. Salgsproces er i gang. 90 %
Frederikssund
BROEN Shopping, Esbjerg 29.800 m? shoppingcenter 35% Biograf under opfarelse. Salgsproces pabegyndes, nar det samlede center er feerdigopfart. 94 %
Ringsted Outlet 13.200 m? outletcenter 50 % Sat til salg via maegler. Salgsproces er i gang. 96 %
Amerika Plads, p-keelder 32.000 m? p-keelder 50 % Forbedringer udfgres inden, en egentlig salgsproces igangseettes. n/a
Aabenraa 4.200 m? retailpark 100 % Til salg via meegler. Delsalg sgges via udbyder. 81 %
Bronderslev 1.200 m? butiksejendom 100 % Til salg via maegler. 100 %
Polen
Galeria Sandecja, Nowy Sacz 17.500 m? shoppingcenter 100 % Sat til salg via maegler. Salgsproces er i gang. 99 %
Ejendomme i drift i alt 1.437,8 1.481,2 930,6
Bogfort veerdi | Bogfert veerdi Geeld
Type Ejerandel 31.1.18 31.7.18 31.7.18 | Aktivitet
Polen
Boligprojekt, Bielany, Warszawa Under opfarelse 100 % 179,7 116,2 Etape 3 feerdigopfert og aflevering til kebere pagar. Byggeri af etape 4 pagar. Se omtale nedenfor.
Grund, Poznan Grund 100 % 17,2 - Solgt i Q2 2018/19, og halvdelen af salgssummen er modtaget.
Grund, Bytom Grund 100 % 47,5 30,3 Betinget tilbud pa hele jorden accepteret. Nedskrivning i Q2 2018/19 med DKK 17,5 mio.
Grund, Sosnowiec Grund 100 % 6,8 6,8 Dialog med mulig kaber.
Grundei alt 71,5 37,1
Polenialt 251,2 153,3
Tjekkiet
Grund, Prag Grund 100 % 27,8 27,5 Dialog med mulig kaber.
Outlet Moravia, Ostrava Under opfarelse 100 % 28,8 91,2 Etape 1 under opferelse. Betinget solgt til CPI Property Group.
Tjekkiet i alt 56,6 118,7
Letland
Grund, Ulmana, Riga Grund 100 % 9,8 10,1 Til salg via maegler. Dialog med mulig kaber.
Grund, Milgravja Street, Riga Grund 100 % 11,2 11,2 Udlejning pagar.
Letland i alt 21,0 21,3
Tyskland
Investeringsejendom, Liidenscheid Ejendom i drift 100 % 28,1 13,2 Veerdianseettelsen er baseret pd igangveerende salgsdraftelser. Due dilligence pagar. Nedskrivning i Q1
2018/19 med DKK 15,0 mio.
Grund Grund 100 % 1,7 11 Betinget salgsaftale indgaet.
Tyskland i alt 29,8 14,3
@vrige afviklingsaktiviteter i alt 358,6 307,6 184,8
Mellemregning med Development 150,3
@vrige nettoaktiver/passiver 118,5
Egenkapitalbinding, netto *) 404,6

*) summen af aktiver og passiver kan ikke afstemmes til den segmentfordelte balance, idet ovenstaende indeholder bruttoveerdier i joint ventures.
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AFVIKLINGSAKTIVITETER

Polen

Det fremgar af oversigten ovenfor, at der alene er fire projek-
ter tilbage i Polen, idet koncernen i Q2 2018/19 har solgt et
grundstykke i Poznan.

Som omtalt foran har TK Development accepteret et betinget
tilbud pé et starre grundstykke i det sydlige Polen for derved at
accelerere salget og undga en udviklingsopgave over en laenge-
re periode. Safremt denne handel gennemfares, har koncernen
alene tre projekter tilbage i Polen:

e 17.500 m? shoppingcenter, Galeria Sandecja i Nowy Sacz.
Centret er 99 % udlejet og giver et aktuelt afkast pa ca.
7,5 % p.a. Centret sgges solgt.

*  Boligprojekt under opfgrelse i Bielany, Warszawa - se pro-
jektomtale nedenfor.

o  Et grundstykke i Sosnowiec, hvor der aktuelt forhandles
et salg heraf.

Altialt er der saledes en tilfredsstillende fremdrift i afviklingen
af de polske aktiviteter.

MetroBielany, boligprojekt, Bielany, Warszawa, Polen

| Warszawa udvikler TK Development et boligprojekt pa ca.
51.000 m? ejerlejligheder. Projektet opferes i fire etaper, og
de farste tre etaper pa i alt 38.350 m? er feerdigopfert og i al
vaesentlighed solgt og overdraget til private brugere i tidligere
regnskabsar.

Tredje etape pa ca. 15.650 m? bestaende af 263 boligenheder
og servicearealer er feerdigopfert i fordret 2018, og overdragel-
se af boligerne til de enkelte kgbere er i fuld gang. Salget er
forlgbet tilfredsstillende, og alle boligenhederne er nu solgt (Q1
2018/19: 96 %).

Fjerde etape omfatter ca. 12.500 m? og vil bestéa af 227 bolig-
enheder samt servicearealer. Byggeriet er pdbegyndt i decem-
ber 2017, og boligerne forventes feerdige i efteraret 2019. Der
opleves god efterspargsel efter lejlighederne i projektet, og
forhandssalget forlgber tilfredsstillende. Der er forhandssolgt
51 % (Q1 2018/19: 40 %) af enhederne.

Pa trods af at TK Development gnsker at afvikle sine aktiviteter
i Polen, star koncernen naturligvis ved de garantier, der stilles
over for kaberne af ejerlejlighederne i projektet. De af TK Devel-
opment stillede garantier bakkes op af tilsvarende garantier fra
den udfgrende entreprengr.

Tjekkiet

Aktiviteterne i Tjekkiet omfatter en grund og et outlet-projekt
under udvikling i Ostrava. Grunden vil blive sggt solgt hurtigst
muligt. Outlet-projektet er omtalt nedenfor.

Outlet Arena Moravia, Ostrava, Tjekkiet

Som et led i afviklingen af koncernens tjekkiske aktiviteter og
for at optimere vaerdien af disse har bestyrelsen, som tidligere
oplyst, besluttet at udvikle og gennemfare udviklingsprojektet
Outlet Arena Moravia i Ostrava. Outletcentret udger ca. 17.000
m? og opfares i to etaper, hvoraf forste etape omfatter 11.700
mz2. Ferste etape bestar af ca. 70 butikker, og der er indgaet
bindende lejeaftaler pa 66 % af arealet. Projektet er betinget
solgt til CPI Property Group, der er en stor international ejen-
domskoncern med ejendomme i 11 lande. Byggeriet af farste
etape af projektet forlgber planmaessigt, og ferste etape for-
ventes at abne i november 2018.
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LEDELSESPATEGNING

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt delérsrapporten for perioden 1. februar 2018 - 31. juli
2018 for TK Development A/S.

Delérsrapporten, der ikke er revideret eller gennemgaet af sel-
skabets revisor, er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Prae-
sentation af delarsregnskaber, som godkendt af EU og danske
oplysningskrav til delérsrapporter for barsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at deldrsregnskabet giver et retvisen-
de billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. juli 2018 samt af resultatet af koncernens aktiviteter
og pengestremme for regnskabsaret 1. februar 2018 - 31. juli
2018.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen inde-
holder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens
aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens resultater og for
koncernens finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse
af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncer-
nen star overfor.

Aalborg, 19. september 2018

DIREKTIONEN

Robert Andersen
Konst. adm. direktar

Peter Thorsen
Bestyrelsesformand

Arne Gerlyng-Hansen

LEDELSESPATEGNING |

BESTYRELSEN

Henrik Tonsgaard Heideby
Neestformand

Michael Bruhn
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RESULTATOPG@RELSE

1. halvar 1. halvar 2. kvartal 2. kvartal Hele aret
DKK mio. Note 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18 2017/18
Nettoomsaetning 3 546,0 184,5 Wfl64,5 124,5 785,9
Projektomkostninger 5 -550,6 -156,6 -481,4 -117,6 -1.029,3
Veerdiregulering, investe[ingsejendomme, netto -15,0 oo 0,0 0,0 -25,0
Bruttoresultat -19,6 27,9 -16,9 6,9 -268,4
Indteegter af kapitalande!e ijoint ventures ) 41,6 40,7 21,6 349 13,9
Bruttoresultat inkl. indteegter af kapitalandele i joint ventures 22,0 68,6 4,7 41,8 -254,5
Andre eksterne omkostnjnger 11,0 %9 5,2 53 20,2
Personaleomkostninger ) 30,2 294 16,2 15,3 63,9
lalt 41,2 39,3 21,4 20,6 84,1
Resultat for ﬁnansieringﬂog afskrivninger -19,2 29,3 """-16,7 21,2 -338,6
Af- og nedskrivninger pé"langfristede aktiver 0,8 03 0,4 0,1 0,8
Resultat af primaer drift -20,0 29,0 -17,1 21,1 -339,4
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0,0 04 0,0 0,2 0,7
Finansielle indteegter ) 12,2 55 3,3 3,2 9,6
Finansielle omkostningerﬂ -26,8 -20,9 """-14,9 -10,6 -44.6
lalt -14,6 -15,0 -11,6 -7,2 -34,3
Resultat for skat ) -34,6 14,0 """-28,7 13,9 -373,7
Skat af periodens resultaﬂt -0,1 69 -3,1 59 53
Periodens resultat -34,5 7,1 -25,6 8,0 -379,0
RESULTAT PR. AKTIE | DKK
Resultat pr. aktie (EPS) ) -0,4 or -0,3 0,1 -3,9
TOTALINDKOMSTOPG@RELSE
Periodens resultat -34,5 7,1 W—25,6 8,0 -379,0
Poster, som kan blive omklassificeret til resultatet:
Valutakursregulering ved‘rﬁrende udenlandske virksomheder -6,3 42 -1,9 -1,1 11,8
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0,2 or 0,1 0,0 -1,0
Skat af anden totalindkokr‘nst 0,4 -1 1,6 0,3 -2,7
Anden totalindkomst eft'er skat i joint ventures 0,0 or 0,0 0,1 0,0
Periodens anden totalindkomst -5,7 3,3 -0,2 -0,7 8,1
Periodens totalindkomst -40,2 10,4 -25,8 7,3 -370,9
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BALANCE

DKK mio. Note 31.7.2018 31.1.2018

AKTIVER

Langfristede aktiver

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3,6 3,6
Materielle aktiver 3,6 3,6
Investeringsejendomme 13,2 28,1
Investeringsejendomme 13,2 28,1
Kapitalandele i joint ventures 3425 2948

aﬂs';‘socierede virksomheder 3,9 51
Tilgodeha\'/‘gljuc'i‘g['hos jointventures 1277 1252
Tilgodeha\'/‘ende['hos associerede virksomheder 1,3 2,5
Andre vae@ ifer og kapitalandele 4,2 4,5
Finansielle aktiver 479,6 432,1
Udskudte Hs'kgt‘tggktiver """"""""""""""""""" 61,0 59,9
Andre langfristede aktiver 61,0 59,9
Langfristede aktiver 557,4 523,7

Kortfristede aktiver

Igangvaerende og faerdige projekter 1.358,5 1.516,5
Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser _140,2 22,0
Tilgodehavender hos joint ventures 15,1 14,8
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0,0 6,4
1,0 0,0

33,2 20,7

""""""""""""""""""" 332 35,8

Tilgodehavender 222,7 99,7
Andre veerdipapirer og kapitalandele 10,4 41
6 038 122,3

. 6 4,3 4,8

Kortfristede aktiver 1.689,7 1.747,4
AKTIVER 2.247,1 2.271,1
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BALANCE

DKK mio. Note 31.7.2018 31.1.2018
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital 98,2 98,2
“A‘n'dre reserve -6,0 -0,3
m(.)“\‘/'erfzrt resu[tat 794,8 824,9
Egenkapital 887,0 922,8
Forpligtelser
_Hensatte forp‘ligtelser e 0,0 0,3
..‘L..‘Jud“skudte ska'tteforpligtel“ser ........... 0,0 0,7
Langfristede forpligtelser 0,0 1,0
Kreditinstitutter L1273 1.218,7
erandzrgagld ) 173,8 69,8
orudbetalinger fra kundef 5,7 0,0
. 7,2 8,3
nsatte forpﬂligtelser 4,4 48
. . 36,5 41,5
_Periodeafgreensningsposter ) 5,2 4.2
Kortfristede forpligtelser 1.360,1 1.347,3
Forpligtelser 1.360,1 1.348,3
PASSIVER 2.247,1 2.271,1

TK DEVELOPMENT A/S
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Aktie- Andre Overfert ~ Egenkapital

DKK mio. kapital reserver resultat ialt
Egenkapital pr. 1. februar 2017 98,2 -8,4 1.203,9 1.293,7
“Egljigdens resultat e 0,0 0,0 7,1 7,1
“Egr‘i‘qdens anden totalincjkomst e 0,0 3,3 0,0 3,3
Periodens totalindkomst 0,0 3,3 7,1 10,4
Egenkapital pr. 31. juli 2017 98,2 5,1 1.211,0 1.304,1
Egenkapital pr. 1. februar 2018 98,2 -0,3 824,9 922,8
""" 0,0 0,0 4,4 4,4

""" 0,0 0,0 _-345 -34,5

e 0,0 -5,7 0,0 -5,7

Periodens totalindkomst 0,0 -5,7 -34,5 -40,2
Egenkapital pr. 31. juli 2018 98,2 -6,0 794,8 887,0
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PENGESTROMSOPGORELSE

1. halvar 1. halvar Hele aret

DKK mio. 2018/19 2017/18 2017/18

“‘Rg‘syltat af prlmaar drift -20,0 29,0 -339,4
Reguleringer for ikke-kontante poster

Indtaegter af kap|talandele |10|nt ventures -41,6 -40,7 -13,9

0,0 25,0

0,2 0,6

1,9 317,5

-0,8 2,3

-0,7 -2,0

4,2 357,4

7,1 41,2

25,0 62,5

-6,7 -9,5

0,0 0,3

0,0 -0,6

-7,0 -98,2

........... 104,2 -24,3 9,9

Pengestrom fra prlmaer drift 115,9 -27,0 270,7

Pgﬂc’alte renter, m. N -27,2 -32,1 -64,9

Modtagne renter, m.v. 5,2 4,6 8,4

| Cas e

Pengestrgm fra drlftsakthltet 89,4 -54,6 213,7

m}fqp‘af materielle anlaegsaktlver ........... -0,6 -0,7 -2,9

Salg af materlelle anlaegsaktlver ........... 0,1 0,0 0,1

Udlodning fra assouerede wrksomheder 1,2 0,6 0,6

“;éﬁ'drlnger i tllgodehavender hos Jomt ventures ........... -0,7 -3,0 43

“‘Ihﬂ\‘/'é‘stenng i joint ventues -0,4 -2,9 -4,1

Salg af vaerdlpaplrer og kapltalandele """"""" 0,3 0,3 0,5

mll-"é'r‘i‘gestmm fra investeringsaktivitet -0,1 -5,7 -1,5

Optagelse af projektfinansiering 39,3 100,6 108,5

:r:\:lé:c:i:brlngelse af prolektﬁnan5|er|ng/afdrag kredltlnstltutter -129,1 -40,3 -326,9

Pengestrom fra finansieringsaktivitet -89,8 60,3 -218,4

Periodens pengestrem -0,5 0,0 -6,2

Likvider, primo 4,8 10,5 10,5

""""""" 0,0 0,2 05

L|kV|der, ultlmo ........... 4,3 10,7 4.8

Pengestrgmsopggrelsens tal kan ikke udledes af koncernregnskabet alene.
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KONCERNREGNSKAB

NOTE 1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delérsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Praesentation af delarsregnskaber, som godkendt af EU og danske op-
lysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Der er ikke udarbejdet delarsregnskab for moderselskabet. Delérsrapporten afleegges i DKK, der er praesentationsvaluta for koncer-
nens aktiviteter og den funktionelle valuta i moderselskabet. Deldrsrapporten er ikke revideret eller reviewet af selskabets revisor.

TK Development har med virkning fra 1. februar 2018 implementeret de nye og aendrede standarder, som traeder i kraft for regn-
skabsar, der begynder 1. februar 2018 eller senere. Implementeringen af IFRS 15, Indtaegter fra kontrakter med kunder, har medfart
aendringer i anvendt regnskabspraksis. TK Development har implementeret IFRS 15 efter de lempeligere overgangsbestemmelser,
hvorved sammenligningstal ikke tilpasses, og hvor effekten af implementeringen indregnes i overfart resultat pr. 1. februar 2018.
IFRS 15 er ikke anvendt for kontrakter, der er leveret pr. 1. februar 2018. Effekten af implementeringen udgar DKK 4,4 mio. efter
skat, som er indregnet i overfart resultat pr. 1. februar 2018. Implementeringen af gvrige nye og eendrede standarder har ikke med-
fart eendringer i anvendt regnskabspraksis.

Regnskabspraksis er, bortset fra ovenstaende, uaendret i forhold til den regnskabspraksis, som blev anvendt i arsregnskabet for
2017/18. Regnskabspraksis er i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU. For en
naermere beskrivelse af den anvendte regnskabspraksis henvises til TK Developments arsrapport 2017/18.

Der er i forhold til ferste halvar 2017/18 sket en andring i sammensaetningen af segmenter. Bestyrelsen besluttede i december
2017 at afvikle koncernens polske aktiviteter, og som en konsekvens heraf er koncernens polske development-aktiviteter nu over-
fart til afviklingsaktiviteter. Samtidig blev det besluttet, at de tidligere ikke-fordelte omkostninger vil blive allokeret til develop-
ment, og at de tidligere ikke-fordelte balanceposter, primaert skat, overfares til de enkelte segmenter. Sammenligningstal for H1
2017/18 er tilpasset i overensstemmelse hermed.

Pavirkning af implementeringen af IFRS 15 pa delarsperiodens tal:

Tidligere Effekt af
DKK mio. praksis IFRS 15 Ny praksis
Resultatopgerelse og totalindkomstopgerelse (H1 2018/19)
Nettoomseetning 5106 35,4 546,0
Projektomkostninger -522,4 -28,2 -550,6
Veerdiregulering, investeringsejendomme, netto ... -150 0,0 -15,0
Bruttoresultat -268 7,2 -19,6
Resultat af joint ventures 365 5,1 41,6
Resultat af primeerdrift -323 12,3 -20,0
Skat 20 1,9 -0,1
Periodens resultat -44,9 10,4 -34,5
Periodens totalindkomst -50,6 10,4 -40,2
Tidligere Effekt af
Balance pr. 31.7.2018 praksis IFRS 15%) Ny praksis
Langfristede aktiver
Kapitalandeleijoint ventures 3374 51 342,5
Udskudte skatteaktiver 629 -1,9 61,0
Kortfristede aktiver
lgangveerende og faerdige projekter 1.351,3 7,2 1.358,5
Aktiver i alt 2.236,7 10,4 2.247,1
Egenkapital
Overfgrtresultat 784,4 10,4 794,8
Passiverialt 2.236,7 10,4 2.247,1

*) ekskl. effekt af implementeringen pr. 1. februar 2018 indregnet i overfart resultat.
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NOTE 2. USIKKERHED VED INDREGNING 0G MALING

Ved udarbejdelse af delarsrapporten foretager ledelsen en raekke regnskabsmeessige skan og vurderinger, som har betydelig indfly-
delse pa delarsregnskabet, seerligt vedregrende maling af koncernens igangvaerende og faerdige projekter og koncernens udskudte
skatteaktiver. De vaesentligste usikkerheder er de samme som ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2017/18, og for naermere
omtale heraf henvises dertil.

Der er i fgrste kvartal 2018/19 indregnet en negativ veerdiregulering pa DKK 15 mio. vedrgrende koncernens tyske investeringsejen-
dom. Bogfert veerdi udger herefter pr. 31. juli 2018 DKK 13,2 mio. Veerdiansaettelsen er baseret pa igangvaerende salgsdreftelser,
hvor ledelsen pa trods af, at prisen er langt under det forventede, alligevel har valgt at arbejde videre med denne salgsmulighed ud
fra et staerkt gnske om at komme ud af det tyske marked.

Der er i andet kvartal 2018/19 indregnet en nedskrivning pa DKK 17,5 mio. vedrgrende en grund i Polen, hvor ledelsen har valgt at
acceptere et betinget kabstilbud pa hele grunden og derved undgé en projektudviklingsopgave over en leengere periode.

Endvidere er der i andet kvartal 2018/19 konstateret et tab vedrgrende Streedet, Kgge, pa DKK 50 mio. Tabet omfatter bla.:

e Betydelige overskridelser af de forventede omkostninger til faerdiggerelse af projektet. En andel af disse overskridelser ma
tilskrives fejlagtige vurderinger som en konsekvens af betydelig personaleudskiftning pa projektet.

e  Betydelige omkostninger til genopretning af fejlagtigt udfarte forhold i projektet.

e Indgaelse af forlig og revurdering af risici i flere tvistforhold med entreprengrer.

e Negativ kabesumsregulering over for projektets investor som falge af restudlejning i 2018 til en lavere leje end tidligere for-
ventet.

Endnu ikke afholdte omkostninger og reservationer til tvister m.v. udger mere end DKK 70 mio. Uanset at ledelsen mener at have

vurderet alle betydende risici, er der risiko for, at der kan komme yderligere afvigelser.

NOTE 3. OMSATNING

Pa et

bestemt
DKK mio. Over tid tidspunkt lalt

H1 2018/19:

Salg af projekter 66,4 260,8 327,2
45 0,0 4,5
"""""""""""""""""""""" 9,2 0,0 9,2
Development i alt 80,1 260,8 340,9
Salg af prkgjg‘lgtugr‘ """""""""""""""""""""""" 00 173,0 173,0
Lejeindtaggﬁg( """"""""""""""""""""""""""" 278 0,0 27,8
Salg af tjggg‘s‘t‘gy'q‘elser """""""""""""""""""""" 43 0,0 4,3
Afviklingsaktiviteteri alt 32,1 173,0 205,1
Nettoomseetning i alt 112,2 433,8 546,0
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NOTE 4. SEGMENTOPLYSNINGER

Den interne rapportering i TK Development er opdelt i forretningsomraderne development og afviklingsaktiviteter. Development
omfatter udvikling af fast ejendom i Danmark og Sverige. Afviklingsaktiviteter omfatter alle koncernens aktiviteter uden for Dan-
mark og Sverige samt faerdigopferte ejendomme i drift i Danmark.

Bestyrelsen besluttede i december 2017 at afvikle koncernens polske aktiviteter, og som en konsekvens heraf indgar alle polske
aktiviteter nu under afviklingsaktiviteter. Samtidig blev det besluttet, at de tidligere ikke-fordelte omkostninger vil blive allokeret til
development, og at de tidligere ikke-fordelte balanceposter, primaert skat, overfares til de enkelte segmenter. Sammenligningstal
for farste halvar 2017/18 er tilpasset i overensstemmelse hermed.

Skat inde-
holdt i resul-
Afviklings- tat af joint
DKK mio. Development aktiviteter ventures lalt
31.7.2018
Nettoomsaetning, eksterne kunder 340,9 205,1 0,0 546,0
Resultat forskat 287 50 09 -34,6
o C0a s oo zaer
Segmentforpligtelser 217,9 1.142,2 0,0 1.360,1
31.7.2017
Nettoomseetning, eksterne kunder 143,1 41,4 0,0 184,5
Resultat forskat 224 B2 02 14,0
o Clo020raop oo zaneg
Segmentforpligtelser 453,2 1.144,7 0,0 1.597,9
1. halvar 1. halvar Hele aret
DKK mio. 2018/19 2017/18 2017/18
Projektomkostninger i alt 532,5 154,7 711,8
: gkrivning af igangvéérende og faerdigo'[‘)'fzrte projekter H ' H 18,1 1,9 317,5
Projektomkostninger i alt ” 550,6  156,6 1.029,3
DKK mio. 31.7.2018 31.1.2018
Likviditetsreserverne sammenseetter sig saledes:
Likvide beholdninger ) ) 4,3 4,8
Uudnyttede driftskreditfaciliteter 77,2 29,5
Jalt ) ) ) 815 343
“pgpgnerede midler til senere frigivelse ) ) 93,8 122,3
Likviditetsreservei alt 175,3 156,6
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NOTE 7. ANDRE RESERVER

Reserve for

veerdireg. af  Reserve for
sikringsin-  valutakursre-
DKK mio. strumenter guleringer lalt
Andre reserver pr. 1. februar 2017 e -1,7 -6,7 -8,4
Anden totalindkomst:
Andenﬂtotalindkomst efter skat i jO'i‘Ijt ventures 0,1 0,0 0,1
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 4,2 4,2
Vaerdiregulering af sikringsinstrumgnter 0,1 0,0 0,1
Udskugit skat af anden totalindkom‘§t ............ 0,0 -1,1 -1,1
Anden totalindkomst i alt 0,2 3,1 3,3
Andre reserver pr. 31. juli 2017 -1,5 -3,6 -5,1
Andre reserver pr. 1. februar 2018 e -2,7 2,4 -0,3
Anden totalindkomst:
Valuta'kursregulering, udenlandskeuy‘irksomheder 0,0 -6,3 -6,3
Vaerdiljegulering af sikringsinstrumgnter 0,2 0,0 0,2
Udskuqt skat af anden totalindkom‘gt 0,0 0,4 0,4
Anden totalindkomst i alt 0,2 -5,9 -5,7
Andre reserver pr. 31. juli 2018 -2,5 -3,5 -6,0

NOTE 8. Z£NDRINGER | EVENTUALAKTIVER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Siden den senest offentliggjorte arsrapport er der ikke sket veesentlige endringer i koncernens eventualaktiver og eventualforplig-

telser.
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NOTE 9. TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER

Koncernen har ingen neertstaende parter med bestemmende indflydelse.

Neertstaende parter omfatter felgende:
B Bestyrelse og direktion (og disses neertstaende)
B Joint ventures og associerede virksomheder.

DKK mio. 31.7.2018 31.1.2018 31.7.2017
Bestyrelse og direktion (og disses naertstaende):

Bestyrelse{;hgp‘grar """""""""""""""""" 0,8 1,5 0,7
Vederlag, m.v., direktion 2,6 11,4 3,8

Joint ventures:

Honorarindtaegter 1,3 2,4 1,3
"""""""""""""" 29 79 45
,,,,, e o LB 05 00
Tilgodehavender (saldo) 142,8 140,0 206,0
Associerede virksomheder:
Honorarindtegter 0,8 1,2 1,1
Renteindtaegter 0,0 0,1 0,1
Tilgodehavender (saldo) 13 89 9,0

Der er ikke stillet sikkerheder eller garantier for mellemveaerender med neertstdende parter, hverken pé balancedagen eller pr. 31.
januar 2018. Tilgodehavender og geeld afvikles ved kontant betaling. Der er ikke realiseret tab pa tilgodehavender hos neertstaende
parter. Der er ikke i H1 2018/19 foretaget nedskrivninger af tilgodehavender hos neertstdende parter (H1 2017/18: DKK 0 mio.).

NOTE 10. FINANSIELLE INSTRUMENTER

TK Development har ingen vaesentlige finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi. Den regnskabsmaessige veerdi af koncer-
nens finansielle instrumenter svarer i al vaesentlighed til dagsveerdi.

Der er ikke i regnskabsperioden sket andringer i klassifikationen i henhold til dagsveerdihierarkiet. Der er ikke sket aendringer i kon-

cernens forhold eller de finansielle markeder, som i veesentlig grad pavirker de informationer vedrgrende finansielle instrumenter,
der males til dagsveerdi, som fremgar af koncernens arsrapport 2017/18.
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