ILLUSTRATION:
DOMUS VISTA, UNGDOMSBOLIGER,
FREDERIKSBERG , DANMARK

TK DEVELOPMENT A/S | CVR-NR. 24256782
VESTRE HAVNEPROMENADE 7 | 9000 AALBORG | DANMARK
SELSKABSMEDDELELSE NR. 15/2016 | 15. DECEMBER 2016

DELARSRAPPORT 1.-3. KVARTAL
2016/17

(1.2.2016-31.10.2016)

K

TKedevelopment



RESULTATER | DE F@RSTE NI MANEDER AF

2016/17

B Resultat fgr skat udger DKK 0,2 mio. mod DKK -180,7 mio. i de
forste ni maneder 2015/16. Resultat efter skat udger DKK
-4,1 mio. mod DKK -212,1 mio. i samme periode 2015/16.

B Balancen udger DKK 2.797,4 mio. mod DKK 2.808,8 mio. pr.
31.januar 2016. Koncernens egenkapital udger DKK 1.281,4

mio. og svarer til en soliditet pa 45,8 %.

Segmentfordeling:

Asset

DKK mio. Development management Ikke fordelt
Resultat

Resultat for skat 18,3 -10,7 -7,4
Balance

Udviklingsprojekter 839,9 - -
Feerdigopferte ejendom-

me i asset management - 1.176,6 -
@vrige asset manage-

ment-projekter - 124,2 -
@vrige aktiver 301,5 278,8 76,4
Aktiver i alt 1.141,4 1.579,6 76,4
Egenkapitalbinding 653,8 566,3 61,3

FORVENTNINGER TIL 2016/17
B Ledelsen forventer fortsat et samlet koncernresultat for
skat i 2016/17 pa DKK 10-30 mio.

M Heri indgar forventninger om at enkelte mindre og mellem-
store projekter gennemfares i Q4 2016/17, og at der inden
regnskabsarets udlgb ligeledes gennemfares enkelte grund-
salg. Der er god fremdrift i de enkelte projekter. Koncernens
vaesentligste development-projekter forventes ferst at bi-
drage til koncernens resultat i efterfalgende regnskabsar.

DEVELOPMENT

B Resultat for skat i de ferste ni maneder 2016/17 for dette
forretningsomrade udgar DKK 18,3 mio. Balancen udger pr.
31. oktober 2016 DKK 1.141,4 mio., og egenkapitalbindin-
gen udger DKK 653,8 mio.

B TK Development har i de fgrste ni maneder 2016/17 bl.a. re-
aliseret et salg af en ca. 2.150 m? storbutik i Redekro, et salg
af en 1.200 m? butiksejendom i Holbaek, et salg af en mindre
storbutik i Dronninglund, solgt enkelte grundstykker og op-
naet honorarindtaegter pa flere projekter. Herudover har TK
Development afleveret en betydelig del af de faerdigopferte
boliger i anden etape i Bielany i Warszawa, Polen, til kgberne.

B Storre udviklingsprojekter:

e TK Development har betinget solgt et ungdomsbolig-
projekt pa 5.300 m? pa Frederiksberg. Byggeriet er pa-
begyndt i oktober 2016, og aflevering til kaber forven-
tesijanuar 2018.

o Byggeriet af det nye shoppingcenter, BROEN Shopping,
i Esbjerg, Danmark, forlgber planmaessigt, og abning er
planlagt til april 2017. Aktuel udlejningsgrad udger 80
% af arealet (Q2 2016/17: 75 %).

o | Kage, Danmark, er der fremdrift i byggeriet. Den vae-
sentligste del af projektet forventes fortsat faerdigt i
efteraret 2017, mens en mindre del af projektet farst
forventes faerdigt i 2018. Retailprojektet er 78 % udle-
jet (Q2 2016/17: 74 %) og er sammen med parkerings-
delen betinget solgt til finske Citycon. Salget til Citycon
forventes fortsat at fa en vaesentlig positiv resultatef-
fekt i regnskabséaret 2017/18 i forbindelse med afleve-
ring af den faerdige del af byggeriet til investor.

o Byggeriet af boligprojektet Amerika Have, Kgbenhavn,
Danmark, forlgber planmaessigt. 88 ud af i alt 121 lejlig-
heder er solgt (Q2 2016/17: 65).

e |juni 2016 er byggeriet af tredje etape af boligprojektet
i Bielany, Warszawa, Polen, pabegyndt. Forhandssalget
forlgber tilfredsstillende, og 30 % af enhederne er solgt
(Q2 2016/17: 19 %).

e TK Development har efter regnskabsperiodens udlgb
betinget solgt et projekt pa ca. 4.900 m2 udlejningsboli-
ger pa Jstre Havn i Aalborg, Danmark, til en privat inve-
stor. Byggeriet forventes pabegyndt primo 2017 med
feerdiggerelse og aflevering til kaber i foraret 2018.

B Projekt-pipelinen er i god fremdrift som falge af solid lejer-
og investorinteresse.

B En reekke betydende projekter med aflevering i 2017/18 er
helt eller delvist solgt, og det underbygger den strategiske
malseetning om indtjening i forretningsomradet develop-
ment.

B Fra og med regnskabsaret 2017/18 forventes egenkapital-
afkastet fra forretningsomradet development at udgere 15-
20 % p.a. for skat.
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ASSET MANAGEMENT
B Resultat for skat i de fgrste ni maneder 2016/17 for dette

forretningsomrade udger DKK -10,7 mio. Balancen udger
pr. 31. oktober 2016 DKK 1.579,6 mio., og egenkapitalbin-
dingen udger DKK 566,3 mio.

Portefglien af feerdigopferte ejendomme i dette forret-
ningsomrade bestar af 156.200 m2 og udgar pr. 31. okto-
ber 2016 DKK 1.592,4 mio., inkl. projekter i joint ventures.
Den arlige nettoleje ved aktuel udlejning svarer til en for-
rentning af bogfert veerdi pa 4,3 % (Q2 2016/17: 4,5 %).
Forrentning af bogfert veerdi ved fuld udlejning forventes
at udgere 6,1 % (Q2 2016/17: 6,1 %).

Der er udarbejdet detaljerede udviklings- og driftsplaner
for hver enkelt ejendom, og der er pa en raekke punkter god
fremdrift i realiseringen heraf.

Som tidligere oplyst er malet at saelge asset manage-
ment-aktiverne inden for en 3-5-arig periode fra december
2015, og den egenkapitalbinding der derved friggres, plan-
leegges udloddet til aktionaererne. Aktiverne skal drifts-
maessigt modnes og optimeres forinden salg, og der arbej-
des intensivt hermed.

BROEN Shopping, Esbjerg, Danmark - planlagt abning i april 2017
e L 3 8 .
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De forventninger der er omtalt i denne delarsrapport, her-
under forventninger til indtjeningen, er i sagens natur for-
bundet med risici og usikkerheder hvilket kan medfare afvi-
gelser i forhold til det forventede. Forventningerne pavirkes
bl.a. af faktorer generelle for branchen samt faktorer som
naevnt under Risikoforhold og i koncernregnskabets note 2,
Regnskabsmaessige sken og vurderinger, i koncernens ars-
rapport 2015/16, herunder vurderingen af veerdiansaettel-
sen af koncernens projektportefalje.

Spargsmal til denne meddelelse kan rettes til Frede Clausen,
adm. direkter, tel. +45 8896 1010.




HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

3. kvt. 3. kvt. 9 mdr. 9 mdr. Hele aret
DKK mio. 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16 2015/16
HOVEDTAL
Nettoomsaetning 111,4 106,4 348,5 274,5 327,8
Veerdiregulering investeringsejendomme, netto 0,0 -25,0 0,0 -25,0 -25,0
Bruttoresultat 28,3 -116,4 72,6 -85,6 -67,3
Resultat af primeer drift (EBIT) 9,1 -169,9 12,8 -179,6 -183,0
Indteegter af kapitalandele i joint ventures 10,2 2,1 15,2 29,3 30,4
Finansiering, m.v. -9,9 -10,0 -28,3 -31,2 -39,5
Resultat far skat og nedskrivninger, m.v. 10,0 15,1 2,4 13,9 3,6
Resultat far skat 9,5 -177,5 0,2 -180,7 -191,0
Periodens resultat 5,7 -204,9 -4,1 -212,1 -222,3
Periodens totalindkomst 7,5 -208,9 -4,3 -208,3 -223,7
Samlet balance - - 2.797,4 2.811,2 2.808,8
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar - - 1,0 0,9 0,9
Investeringsejendomme - - Sl 53,3 53,3
Projektportefalje - - 2.087,6 1.977,7 2.013,6
Egenkapital - - 1.281,4 1.301,1 1.285,7
Periodens pengestrgm 17,5 -49 16,5 -19,4 -17,1
Nettorentebaerende geeld, ultimo - - 1.114,7 985,9 1.099,4
NOGLETAL
Egenkapitalforrentning (ROE)* = = -0,4 % -20,1 % -15,9 %
Soliditetsgrad (egenkapital) - - 45,8 % 46,3 % 45,8 %
Indre veerdi i DKK pr. aktie - - 13,1 13,3 13,1
Kurs/indre veerdi (P/BV) - - 0,7 0,6 0,5
Antal aktier ultimo - - 98.153.335 98.153.335  98.153.335
Resultat i DKK pr. aktie (EPS) 0,1 -2,1 0,0 -2,2 -2,3
Udbytte i DKK pr. aktie - - 0 0 0
Barskurs i DKK pr. aktie - - 9,0 8,3 7,2

* Omregnet til helarsbasis.

Ved beregning af nggletal er Finansforeningen i Danmarks vejledning 2015 anvendt.
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RESULTATER | 1.-3. KVARTAL 2016/17 OG FORVENTNINGER TIL 2016/17

RESULTAT

Resultat far skat i de fgrste ni maneder 2016/17 udger DKK 0,2
mio. mod DKK -180,7 mio. i samme periode 2015/16. Resultat
efter skat udger DKK -4,1 mio. mod DKK -212,1 mio. i de ferste
ni maneder 2015/16.

Omsaetningen er realiseret med DKK 348,5 mio. mod DKK 274,5
mio. i de ferste ni maneder 2015/16. Bruttoresultatet udger
DKK 72,6 mio. mod DKK -85,6 mio. i samme periode aret fer.

| periodens bruttoresultat og resultat af joint ventures indgar
primeert resultateffekten af afleverede projekter i forretnings-
omradet development, drift af koncernens hel- og delejede
feerdigopfarte ejendomme i asset management samt honorar-
indteegter og veerdiregulering af investeringsejendomme under
opfarelse.

Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger udger
DKK 59,5 mio. mod DKK 60,3 mio. i samme periode aret far.

Indteegter af kapitalandele i joint ventures er realiseret med
DKK 15,2 mio. mod DKK 29,3 mio. i de fgrste ni maneder
2015/16. Heri indgér bl.a. avancer ved salg af projekter, drift af
koncernens delejede faerdigopfarte ejendomme i asset mana-
gement og veerdireguleringer af investeringsejendomme under
opfarelse.

Nettofinansieringsudgifterne udger DKK 28,3 mio. mod DKK
31,2 mio. i samme periode aret far.

Skat af periodens resultat udger DKK 4,3 mio. Koncernens
udenlandske skatteaktiver er vaerdiansat til DKK 0 som fglge af
ledelsens beslutning om afvikling af aktiviteter i flere lande og
en forventet lav indtjening i de polske aktiviteter de neermeste
ar.

BALANCE
Balancen udggr DKK 2.797,4 mio. mod DKK 2.808,8 mio. pr. 31.
januar 2016.

TK Developments investeringsejendomme bestér alene af en
tysk investeringsejendom. Bogfart veerdi af ejendommen udger
DKK 53,1 mio. og er pa niveau med bogfert veerdi pr. 31. januar
2016.

Nettoinvesteringer i og tilgodehavender hos joint ventures ud-
gor DKK 438,4 mio. mod DKK 456,4 mio. pr. 31. januar 2016.
Faldet er en kombination af udlodning af udbytte fra enkelte
joint ventures og yderligere investeringer i andre joint ventures.
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Udskudte skatteaktiver udger DKK 75,2 mio. mod DKK 81,6
mio. pr. 31. januar 2016. De udskudte skatteaktiver vedrgrer
alene koncernens danske aktiviteter.

Den samlede projektbeholdning udger DKK 2.087,6 mio. mod
DKK 2.013,6 mio. pr. 31. januar 2016. Stigningen er primaert en
kombination af en stigning i projektbeholdningen vedrgrende
koncernens igangvaerende projekter, herunder Straedet i Kage,
og et fald som falge af aflevering af solgte projekter, primeert
anden etape af boligprojektet i Bielany, Warszawa, hvor en vae-
sentlig del af boligenhederne er overdraget til de enkelte kabe-
re. De samlede forudbetalinger fra kunder udger pr. 31. oktober
2016 DKK 69,1 mio. mod DKK 75,6 mio. pr. 31. januar 2016.

Udviklingen i den samlede portefalje af faerdigopferte projekter
og investeringsejendomme, ekskl. projekter og investerings-
ejendomme i joint ventures, sammenholdt med udviklingen i
nettorentebaerende geeld ses nedenfor.

Feerdigopfarte projekter/investeringsejendomme og rentebaerende

geeld
2.000
1.500
1.000
500

0 31113 31.1.14 31.1.15 31.1.16 31.10.16

M Portefglie, DKK mio. Il Rentebaerende geeld, DKK mio.
Indestéender pa deponeringskonti udger DKK 53,5 mio. mod
DKK 94,1 mio. pr. 31. januar 2016. Belgbet bestar i vid udstraek-
ning af forudbetalinger fra kunder og frigives i forbindelse med
aflevering af projekter nar visse betingelser er opfyldt.

Koncernens egenkapital udger DKK 1.281,4 mio. mod DKK
1.285,7 mio. pr. 31. januar 2016. Soliditeten udger som pr. 31.
januar 2016 45,8 %. Ledelsen veegter soliditeten i koncernen
hgjt og har som malseetning at soliditeten til stadighed skal ud-
gare minimum 40 %.

Egenkapital og soliditet

2.000
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1.000

500
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B Egenkapital, DKK mio. [l Soliditet
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Koncernens samlede forpligtelser udger DKK 1.516,0 mio. mod
DKK 1.523,1 mio. pr. 31. januar 2016.

PENGESTROMME
Periodens pengestreamme udger DKK 16,5 mio. mod DKK -19,4
mio. for samme periode aret far.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet er negative med DKK 11,3
mio. (Q1-Q3 2015/16: positive med DKK 30,1 mio.). Heri indgar
bl.a. en gget nettoinvestering i projekter, en lavere pengebin-
ding i tilgodehavender og i deponerings- og sikringskonti.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet er positive med DKK
28,4 mio. (Q1-Q3 2015/16: negative med DKK 125,8 mio.), pri-
meert som folge af udlodning af udbytte fra joint ventures.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet er negative med DKK
0,6 mio. som en kombination af optagelse af projektfinansiering
til igangveerende projekter og nedbringelse af avrige mellem-
vaerender med kreditinstitutter (Q1- Q3 2015/16: positive med
DKK 76,3 mio.).

FINANSIELLE FORHOLD

Nettorentebeerende geeld udger pr. 31. oktober 2016 DKK
1.114,7 mio. mod DKK 1.099,4 mio. pr. 31. januar 2016. Projekt-
kreditter pa DKK 336 mio. som pr. 31. januar 2016 havde udlgb
inden udgangen af januar 2017, er alle forlaenget eller refinan-
sieret.

| et af koncernens delejede selskaber i Polen har der veeret ar-
bejdet med en omlaegning af lejerstrukturen i selskabets shop-
pingcenter med henblik pa at opna en mere optimal lejersam-
mensaetning og et mere optimalt kundeflow. Dette har betydet
en midlertidig nedgang i udlejningsgrad og nettoleje. Joint ven-
turet hariQ2 2016/17 gennemfart en refinansiering af centret
og i den forbindelse hjemtaget et mezzaninlan.

FORVENTNINGER TIL 2016/17
Ledelsen forventer fortsat et samlet koncernresultat for skat i
2016/17 pa DKK 10-30 mio.

Heri indgar forventninger om at enkelte mindre og mellemsto-
re projekter gennemfgres i Q4 2016/17, og at der inden regn-
skabsarets udleb ligeledes gennemfares enkelte grundsalg.
Der er god fremdrift i de enkelte projekter. Koncernens vaesent-
ligste development-projekter forventes farst at bidrage til kon-
cernens resultat i efterfalgende regnskabsar.

De forventninger der er omtalt i denne delarsrapport, herun-
der forventninger til indtjeningen, er i sagens natur forbundet
med risici og usikkerheder hvilket kan medfere afvigelser i
forhold til det forventede. Forventningerne pavirkes bl.a. af
faktorer generelle for branchen samt faktorer som naevnt
under Risikoforhold og i koncernregnskabets note 2, Regn-
skabsmaessige sken og vurderinger, i koncernens arsrapport
2015/16, herunder vurderingen af veerdiansattelsen af kon-
cernens projektportefalje.

MARKEDSFORHOLD

Ledelsens overordnede vurdering af markedsforholdene for
ejendomsbranchen og TK Development er uaendret i forhold til
koncernens senest offentliggjorte vurdering. For nsermere be-
skrivelse heraf henvises til TK Developments delarsrapport for
1. halvar 2016/17.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS
UuDL@B

Der er ikke efter regnskabsperiodens udlgb indtradt veesentlige
begivenheder der kan pévirke selskabets finansielle stilling.

BESTYRELSESUDVALG

Bestyrelsen har besluttet at nedseette et egentligt revisions-
udvalg og et nomineringsudvalg og derved ogsa pa disse punk-
ter fglge anbefalingerne for god selskabsledelse. Herudover har
bestyrelsen besluttet at nedseette et asset management-ud-
valg hvis overordnede formal er at bidrage til at fremskynde
afviklingsprocessen af disse aktiviteter. Bestyrelsesudvalgene
bestar herefter af et revisionsudvalg, et nomineringsudvalg, et
vederlagsudvalg og et asset management-udvalg. Kommissori-
um for hvert udvalg og udvalgenes sammensaetning fremgar af
TK Developments hjemmeside.

RISIKOFORHOLD

Koncernens divisionsdirekter i Polen blev i 2006 sigtet og ef-
terfglgende tiltalt for uregelmaessigheder i forbindelse med
opnaelse af myndighedstilladelser til et polsk shoppingcenter-
projekt. TK Developments ledelse har igennem hele forlgbet
ikke kunnet konstatere uregelmaessigheder i forbindelse med
sagen. Sagen har pagéet over laengere tid, og divisionsdirektg-
ren blev i maj 2015 frikendt ved forste instans. Anklagemyn-
digheden valgte at anke sagen som i juni 2016 blev afgjort i
anden instans hvor divisionsdirektgren igen blev frikendt. An-
klagemyndigheden har efterfalgende valgt at indbringe en om-
stgdelsessag for den polske hgjesteret.

De veesentligste risikoforhold i gvrigt for koncernen er beskre-
vet i arsrapporten for 2015/16.
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SEGMENTRESULTATER / DEVELOPMENT

TK Developments segmenter omfatter development og asset

management.
Resultat Q1-Q3 2016/17 Development Asset management Ikke fordelt
Omseetning 348,5 279,3 69,2 -
Bruttoresultat 72,6 34,1 38,5 -
Omkostninger, inkl. afskrivninger pa langfristede aktiver 59,8 32,9 19,0 7,9
Resultat af primeer drift 12,8 1,2 19,5 -7,9
Indteegter af kapitalandele i joint ventures 15,2 15,7 -1,0 0,5
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0,5 0,5 - -
Finansiering, netto -28,3 0,9 -29,2 -
Resultat for skat 0,2 18,3 -10,7 -7,4
Skat af periodens resultat 43
Periodens resultat -4,1
BALANCESTRUKTUR PR. 31.10.2016 (DKK MIO.)
Balance 31.10.2016 Development Asset management Ikke fordelt
Aktiver
Investeringsejendomme 53,1 - 53,1 -
Kapitalandele i joint ventures 240,0 110,7 129,3 -
Tilgodehavender, langfristede 194,0 79,6 114,4 -
@vrige langfristede aktiver 98,7 9,2 13,3 76,2
lgangveerende og feerdige projekter 2.087,6 839,9 1.247,7 -
Tilgodehavender, kortfristede 44,3 27,0 17,3 -
Likvider, deponeringskonti, m.v. 79,7 75,0 45 0,2
Aktiver 2.797,4 1.141,4 1.579,6 76,4
Passiver
Egenkapital 1.281,4 653,8 566,3 61,3
Kreditinstitutter 1.393,4 409,3 984,1 -
Geeldsforpligtelser i gvrigt 122,6 78,3 29,2 15,1
Passiver 2.797,4 1.141,4 1.579,6 76,4
Soliditet 45,8 % 57,3% 35,9% 80,2 %
DEVELOPMENT Afleverede projekter

Koncernens primeere forretningsomrade er udvikling af fast
ejendom, benaevnt development. Det strategiske fokus for kon-
cernen er development i Danmark, Sverige og Polen.

Egenkapitalafkastet fra dette omrade forventes at udgere 15-
20 % p.a. for skat fra og med regnskabséret 2017/18.

Development - Danmark, Sverige og Polen

Q1-Q3 Q1-Q3

DKK mio. 2016/17 2015/16
Omseetning 279,3 218,5
Bruttoresultat 34,1 0,3
Resultat af joint ventures 15,7 27,1
Resultat for skat 18,3 -6,6
31.10.2016 31.1.2016

Balancesum 1.141,4 1.094,1
Egenkapitalbinding 653,8 646,5
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Der eriQ1-Q3 2016/17 bl.a. afleveret fglgende projekter:

Retailprojekt, Radekro, Danmark

| Redekro har TK Development udviklet et projekt pa 2.150 m2.
Projektet er udlejet til Harald Nyborg og solgt til en privat inve-
stor. 1 Q1 2016/17 blev byggeriet feerdigt, og det faerdige pro-
jekt afleveret til bade lejer og investor.

Ahlgade, Holbaek, Danmark

TK Development har solgt en butiksejendom pa ca. 1.200 m?i
Holbaek. Ejendommen blev faerdigopfert i 2014 og er fuldt ud-
lejet til de to Bestseller-koncepter Jack & Jones og Vila samt
Imerco. Ejendommen er i Q3 2016/17 overdraget til kaber.

| TK DEVELOPMENT A/S



MetroBielany, boligprojekt, Bielany, Warszawa, Polen

| Warszawa har TK Development feerdigopfert anden etape pa
ca. 14.850 m2 ud af et boligprojekt paialt ca. 52.000 m2. Anden
etape omfatter 297 boligenheder og servicearealer. Alle boli-
genhederne er solgt, og en vaesentlig del heraf er nu overdra-
get til de enkelte kabere.

Derudover er der realiseret enkelte grundsalg og opnaet hono-
rarindtaegter pa enkelte projekter.

Projektportefaljen

Udviklingspotentialet i projektportefgljen udger pr. 31. oktober
2016 29.000 m? solgte projekter og 304.000 m? gvrige projek-
ter,ialt 333.000 m? mod 329.000 m? pr. 31. januar 2016.

Samlet set er TK Development involveret i igangvaerende byg-
gerier pa ca. 115.000 m?, og der er god fremdrift heri.

Projekt-pipelinen er i god fremdrift som folge af solid lejer- og
investorinteresse. En raekke betydende projekter med afleve-
ring i 2017/18 er helt eller delvist solgt, og det underbygger

Projekt

Segment

den strategiske malseetning om indtjening i dette forretnings-
omrade.

Beholdning af grunde

Grundbeholdningen i koncernen er nedbragt betydeligt over
de seneste ar, senest fra DKK 561 mio. pr. 31. januar 2016 til
DKK 473 mio. pr. 31. oktober 2016, primeert som folge af igang-
saetning af etape 3 af boligprojektet i Bielany, Warszawa. Der er
fortsat fokus pa at nedbringe grundbeholdningen veesentligt,
enten ved grundsalg eller igangseetning af projekter. Grundbe-
holdningen vil ved igangsaetning af den sidste etape af bolig-
projektet i Bielany, Warszawa, blive nedbragt med yderligere
DKK 97 mio.

PROJEKTOVERBLIK

Oversigten nedenfor viser de vaesentligste projekter i projekt-
portefgljen inden for development. Oversigten indeholder pro-
jekter i savel 100-%-ejede selskaber som i joint ventures. TK
Development arbejder herudover med en raekke mindre og mel-
lemstore projekter inden for koncernens primaere segmenter,
butikker, kontorer og boliger samt kombinationer heraf.

Abning/
forventet abning

TKD’s ejerandel TKD’s Byggestart/for-
af areal (m?) ejerandel ventet byggestart

Under opfarelse

Streedet Koge DK Mix 25.300 100 % Marts 2015 Efterar 2017/2018
BROEN Shopping Esbjerg DK Butik 10.430 35% Maj2015 April 2017
Amerika Have Kebenhavn DK Boliger 825 25% September 2015 Forar 2017
Domus Vista Frederiksberg DK Boliger 5.300 100 % Oktober 2016 Januar 2018
Retailpark, Oskarshamn Oskarshamn  SE Butik 3.200 100 % Maj 2016 Forar 2017
MetroBielany, Bielany, etape 3 Warszawa PL Boliger/service 15.650 100 % Juni 2016 Forar 2018
Ikke pabegyndte

Vasevej Birkergd DK Boliger 1.900 100 % - -

Aarhus Syd, etape 2 Aarhus DK Butik 2.800 100 % 2017 2018

Ejby Industrivej Kabenhavn DK Kontor 6.300 100% - -

@stre Havn/Stuhrs Brygge Aalborg DK Mix 25.000 Y 50 % Lebende Lgbende
Handelskvarteret Kulan Goteborg SE Mix 55.000 100% 2017 2019
Arninge Entré, Handelskvarter Stockholm SE Mix 60.000 100% 2018 2020
Retailpark, Sodertalje Sddertalje SE Butik 8.000 100 % Primo 2017 Primo 2018
Retailpark, Séderhamn Soéderhamn SE Butik 10.000 100% 2017 2018
MetroBielany, Bielany, etape 4 Warszawa PL Boliger/service 13.650 100 % Forar 2018 Efterar 2019
Bytom Retail Park Bytom PL Butik 21.400 100 % Lgbende Lgbende
Development, totalt areal ca. 267.000

D Avanceandel p& udvikling udger 70 %.
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PROJEKTER UNDER OPF@RELSE

Streedet, udvikling af centrum, Kege, Danmark

Projektet omfatter ca. 34.300 m?, ekskl. parkering, og opfe-
res i umiddelbar tilknytning til Kgge Station og butiksomradet
i bymidten. Det samlede projekt omfatter et retailprojekt pa
ca. 19.000 m?, knap 9.000 m? offentlige funktioner, herunder
radhus og genoptraeningscenter, og ca. 6.300 m? boliger. Hertil
kommer ca. 13.000 m? parkering. Byggeretterne til radhus og
genoptraeningscenter er solgt til Kege Kommune. Retailprojek-
tet pa ca. 19.000 m? er sammen med de ca. 13.000 m? parke-
ring betinget solgt til finske Citycon.

Efter problemer med skader pa en naboejendom i forbindelse
med opstarten af byggeriet og med en betydelig forsinkelse
til folge, er der nu fremdrift i byggeriet. Den vaesentligste del
af projektet forventes fortsat feerdigt i efteraret 2017, mens
en mindre del af projektet er yderligere forsinket og ferst for-
ventes feerdigt i 2018. Salget til Citycon forventes fortsat at
fa en vaesentlig positiv resultateffekt i regnskabsaret 2017/18
i forbindelse med aflevering af den faerdige del af byggeriet til
investor.

Aktuel udlejningsgrad for det samlede retailprojekt udger 78 %
(Q2 2016/17: 74 %). Lejerne er bl.a. Irma, Fakta, H&M, Bones,
Gina Tricot, Deichmann og Nordisk Film Biografer med en 6-sals
biograf.

BROEN Shopping, shoppingcenter, Esbjerg, Danmark

| Esbjerg opfarer TK Development sammen med CapMan Real
Estate et nyt shoppingcenter, BROEN Shopping, pa ca. 29.800
m? ved Esbjerg Station. 80 % af arealet er udlejet (Q2 2016/17:
75 %). Lejerne er bl.a. Kvickly, H&M, Burger King, Bahne, Imer-
co, Sportmaster, Gina Tricot, Skoringen, Designers Market og
Deichmann.

Byggeriet forlgber planmaessigt, og abning af centret er plan-
lagt til april 2017. Centret planleegges udvidet med en biograf,
og der er indgdet lejekontrakt med Nordisk Film Biografer om en
biograf med 8 sale i tilknytning til centret. Lokalplansarbejdet
til brug herfor er igangsat. Biografen forventes at kunne abne i
efteraret 2018.

Amerika Have, boligprojekt, Kebenhavn, Danmark

Kommanditaktieselskabet Danlink Udvikling (DLU) som ejes li-
geligt af Udviklingsselskabet By & Havn I/S og TK Development,
udvikler i et 50/50-ejet joint venture med AP Pension et pro-
jekt pd Amerika Plads. Projektet — Amerika Have - omfatter ca.
12.000 m? boliger og ca. 500 m? publikumsorienteret erhverv i

LEDELSESBERETNING |

stueplan. Der opfgres 121 kvalitetslejligheder med henblik pa
salg til private kabere. Byggeriet forlaber planmaessigt, og der
er solgt 88 ud af de 121 lejligheder (Q2 2016/17: 65). Den for-
ventede avance ved projektets udvikling, opferelse og salg vil
blive indregnet pa tidspunktet for lejlighedernes overdragelse
til de respektive kagbere, forventeligt fra foraret 2017.

Retailpark, Oskarshamn, Sverige

| Oskarshamn har TK Development betinget solgt et retailpark-
projekt pa 3.200 m2 og en option til en udvidelse af projektet
med yderligere 4.700 m2. Projektet er fuldt udlejet (Q2 2016/17:
100 %), og byggeriet forlgber planmaessigt. Det feerdige projekt
forventes overdraget til investor i foraret 2017.

Domus Vista, ungdomsboliger, Frederiksberg, Kebenhavn,
Danmark

P& Frederiksberg har TK Development betinget solgt et ung-
domsboligprojekt pa 5.300 m2 til Koncenton der som et led i
handlen har pataget sig udlejningsopgaven. Byggeriet er pabe-
gyndtioktober 2016, og det feerdige projekt forventes overdra-
get til investor i januar 2018.

MetroBielany, boligprojekt, Bielany, Warszawa, Polen

| Warszawa udvikler TK Development et boligprojekt pa ca.
52.000 m? ejerlejligheder. Projektet opfares i fire etaper, og de
farste to etaper pa henholdsvis 7.850 m? og 14.850 m? er faer-
digopfert og i al veesentlighed solgt og overdraget til private
brugere.

Tredje etape omfatter ca. 15.650 m2 og vil besta af 263 boli-
genheder og servicearealer. Byggeriet er igangsat i juni 2016,
og boligerne forventes feerdige i foraret 2018. Forhandssalget
forlgber tilfredsstillende, og 30 % (Q2 2016/17: 19 %) af enhe-
derne er solgt.

Fjerde og sidste etape forventes pabegyndt i umiddelbar for-
leengelse af feerdiggerelsen af tredje etape.

UDVALGTE IKKE-PABEGYNDTE PROJEKTER
@stre Havn/Stuhrs Brygge, 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, og de naeste 50.000 m? planlaegges nu.
De planlagte projekter omfatter bl.a. 7.000 m? ungdomsboliger,
12.000 m? udlejningsboliger, 12.000 m? ejerboliger og 13.000
m? kontorer samt parkeringsfaciliteter. Enkelte af projekterne
er navnt nedenfor.
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DEVELOPMENT / ASSET MANAGEMENT

Der arbejdes med udvikling af ca. 7.000 m? ungdomsboliger der
seelges til en boligforening med henblik pa byggestart i foraret
2017.

Et andet af de planlagte projekter pa arealet omfatter knap
7.000 m? ejerboliger med en unik beliggenhed pa Beddingen
1A. Forhandssalget af lejlighederne er pabegyndt. Byggeriet
forventes igangsat primo 2017, og lejlighederne forventes at
veere indflytningsklare medio 2018.

Udlejningsboligerne planlaegges opfert i to etaper. Farste etape
vil omfatte en udlejningsejendom pa ca. 4.900 m2. Dette projekt
er efter regnskabsperiodens udleb betinget 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. Byggestart forventes primo 2017
med feerdiggarelse og aflevering til kaber i foraret 2018.

Arninge Entré, Handelskvarter, Stockholm, Sverige

I Arninge i Stockholm har kommunen valgt TK Development som
foretrukken samarbejdspartner til at udvikle et omrade, der
skal fungere som entré til Arninge centrum. Planleegningsarbej-
det pagar nu i samarbejde med kommunen. Projektet forventes
at omfatte ca. 60.000 m? primeert butikker og med mulighed for
kontorer. Der er god interesse for projektet fra bade lejere og
investorer, og de kommende maneder vil g& med planleegning,
udlejning og salg. Byggeriet forventes pabegyndt i 2018 med
forventet feerdiggerelse i 2020.

Retailpark, Sodertalje, Sverige

| Sodertélje arbejder TK Development med udvikling af en re-
tailpark pa ca. 8.000 mz. Der er indgaet lejekontrakter pa 70 %
af arealet (Q2 2016/17: 40 %), bl.a. med en dagligvareoperatar,
og der er god interesse fra lejere for de gvrige lejemal. Byggeriet
forventes nu pabegyndt primo 2017 med forventet faerdigge-
relse primo 2018.

ASSET MANAGEMENT

Koncernens asset management-aktiviteter omfatter drift af
koncernens faerdigopfarte ejendomme samt grunde og udvik-
lingsprojekter pd de markeder hvor koncernen pé sigt ikke gn-
sker at veere aktiv.

Som oplyst i december 2015 er malet at seelge asset mana-
gement-aktiverne inden for en 3-5-arig periode fra december
2015, og den egenkapitalbinding der derved frigeres, planlaeg-
ges udloddet til aktionaererne. Aktiverne skal driftsmaessigt
modnes og optimeres forinden salg, og der arbejdes intensivt
hermed.

Asset management

Q1-Q3 Q1-Q3

DKK mio. 2016/17 2015/16
Omseetning 69,2 56,0
Bruttoresultat 38,5 -85,9
Resultat af joint ventures -1,0 2,1
Resultat far skat -10,7 -133,0
31.10.2016 31.1.2016

Balancesum 1.579,6 1.632,0
Egenkapitalbinding 566,3 577,2
Ansatte pa centrene 14 12

Resultat fgr skat i asset management udger DKK -10,7 mio.
mod DKK -133,0 mio. i Q1-Q3 2015/16. | resultatet for sammen-
ligningsperioden indgar nedskrivninger af aktiver med i alt DKK
116,0 mio.

Den samlede portefalje af feerdigopferte ejendomme under as-
set management, inkl. eiendomme i joint ventures, udger pr. 31.
oktober 2016 DKK 1.592,4 mio. mod DKK 1.577,9 mio. pr. 31.
januar 2016.

Den arlige nettoleje pa den samlede portefalje ved aktuel ud-
lejning svarer til en forrentning af bogfert veerdi pa 4,3 % (Q2
2016/17: 4,5 %) og daekker over en vis spredning i afkastet pa
de enkelte centre hvor iseer de lokale lejere generelt har det
sveert. Faldet i aktuel forrentning af bogfert veerdi skyldes pri-
meert ekstra tomgang idet to lejere er fraflyttet i perioden. Den
aktuelle udlejning er fortsat pavirket af tomgang, korterevaren-
de rabataftaler med lejere og forbedringstiltag som endnu ikke
har materialiseret sig. Forrentning af bogfert veerdi ved fuld ud-
lejning forventes at udgere 6,1 % (Q2 2016/17: 6,1 %).

*) Far preeferenceafkast til joint venture-partner vedrgrende polske projekter.

Overblik over koncernens feerdigopferte ejendomme i asset
management fremgar af naeste side.
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ASSET MANAGEMENT

Koncernens feerdigopfarte ejendomme i asset management omfatter pr. 31. oktober 2016 folgende:
TKD’s Projekt- Aktuel

ejerandel arealm?  udlejningsgrad

Projekter i 100-%-ejede selskaber
Feerdigopfarte projekter

Sillebroen Shopping, Frederikssund Danmark Shoppingcenter 100 % 26.400 92 %
Galeria Sandecja, Nowy Sacz Polen Shoppingcenter 100 % 17.300 97 %
Most Retail Park Tjekkiet Retailpark 100 % 6.400 63 %
Aabenraa Danmark Retailpark 100 % 4.200 81 %
Brgnderslev Danmark Butiksejendom 100 % 1.200 100 %

Investeringsejendomme
Ltdenscheid Tyskland Mix 100 % 14.000 50 %

Projekter i joint ventures

Galeria Nowy Rynek, Jelenia Géra Polen Shoppingcenter 30 % 24.800 93 %
Galeria Tarnovia, Tarnéw Polen Shoppingcenter 30 % % 16.700 91 %
Ringsted Outlet Danmark Outletcenter 50 % 13.200 85 %
Amerika Plads, p-keelder Danmark P-kaelder 50 % 32.000 n/a
lalt 156.200

* inklusive aftalt 5-sals biograf pa ca. 1.300 m?.

SILLEBROEN SHOPPING. SHOPPINGCENTER tret er pa niveau med samme periode aret fer. Samlet set er der
FREDERIKSSUND. DANMARK i 2016 sket en vaesentlig forbedring af lejersammensaetningen

i centret. Udover at Nordisk Film Biografer er abnet, har bl.a.

Marts 2010 Imerco, Sgstrene Grene og Normal ogsa abnet butik i centret.
26.400 m?, heraf ca. 5.000 m* dagligvareenheder
92 % (Q2 2016/17: 93 %)

Kundetal 2015 3,3 mio. GALERIA NOWY RYNEK, SHOPPINGCENTER,
JELENIA GORA, POLEN

Driftsmaessige planer:
B Vurdere afledte effekter af dbningen af biografen og herudfra pro-

aktivt optimere lejersammensaetningen. Abning . Oktober 2015
B Iveerkseette ekstra markedsfarings- og profileringskampagner af Udlejningsareal 24.800 m?, heraf ca. 2.400 m? supermarked

centret i forbindelse med &bningen af biografen. Udlejningsgrad 93 % (Q2 2016/17: 95 %)
B Indga aftaler med nye lejere der yderligere kan styrke Sillebroen

som en naturlig, daglig indkgbsdestination. Driftsmeessige planer:
B Opgradere parkeringsfaciliteter. B udskifte svage lejere.

B udleje ledige lokaler.

B Optimere lejermiks.

B Gennemfore kraftig markedsfering og profilering af centret qua
leengere tid end forventet. 12015 lykkedes det imidlertid at ven- den nylige dbning.

Indkerings- og modningsfasen siden dbningen i 2010 har taget

de udviklingen og igen opna stigende kundetal og omsaetning o .
 centret | Jelenia Géra har TK Development udviklet og opfert et shop-
i centret.

pingcenter pa ca. 24.800 m?. Projektet er gennemfert i et joint

o . . . . venture med Heitman, og koncernens ejerandel udger 30 %.
Som et vigtigt tiltag til at @ge kundetilstrgmningen og yderlige- A . n
. . o Centret dbnede i oktober 2015 og har en aktuel udlejnings-
re styrke omsaetningen i centret, blev der indgéet aftale med . i L .
: ) ) . ] grad pa 93 %. Der har siden centrets abning veeret fokus pa
Nordisk Film Biografer om etablering af en ca. 1.400 m? biograf . . ) ] ) )
o . . ) . at optimere lejermikset i centret og udskifte svage lejere med
i Sillebroen, og biografen abnede i august 2016. Den positive ) ) . ) .
. o o o ) staerkere lejere/koncepter hvilket er naturlige driftsmaessige
effekt som biografabningen har, vil blive et vigtigt led i den fort- . .
) ] ) ) ) elementer i et nyabnet center.
satte optimering af lejersammensastningen i centret.

| de forlgbne maneder af 2016 udger antal besggende indeks
106 i forhold til samme periode i 2015, og omsaetningen i cen-
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ASSET MANAGEMENT

GALERIA SANDECJA, SHOPPINGCENTER,
NOWY SACZ, POLEN

) ) __ Oktober 2009
17.300 m?, hergf ca.5.000 m? hypgrmarked i

97 % (Q2 2016/17: 97 %)
2,0 mio.

Driftsmaessige planer:

B Fastholde en hgj udlejningsgrad i centret.

B Andre midlertidige kontrakter til almindelige kontrakter pa vilkar
der er tilfredsstillende for koncernen.

B optimere lejersammensatningen med traditionelle lejere i stue-
plan.

M Forbedre 1. sal med discountbutikker med et stort udvalg af varer

til lave priser.

Driften af Galeria Sandecja er pavirket af et konkurrerende
center som abnede i byen i efteraret 2013. Bade kundetal og
omseetning i centret har veeret faldende, men den negative
udvikling er nu stoppet. | de forlgbne maneder af 2016 udgaer
kundetal indeks 102 i forhold til samme periode i 2015, og om-
saetningen udger indeks 115.

Fokus har veeret at fastholde en hgj udlejningsgrad i centret,
og der er derfor indgaet flere midlertidige lejekontrakter pa et
relativt lavt lejeniveau. Der arbejdes med en langsigtet plan
for centret s der inden for en kort &rraekke igen kan opnas en
tilfredsstillende kundetilstremning og omseetning i centret. |
forste omgang var fokus at skabe et steerkt lejermiks i stue-
plan hvilket er lykkedes. Der arbejdes nu med at udskifte svage
lejere og endre midlertidige lejekontrakter til lejekontrakter pa
vilkér der er tilfredsstillende for koncernen. Herudover arbej-
des der med en forbedring af farstesalen med discountbutik-
ker med henblik pa at opna en bedre udlejningsgrad og sikre et
bedre kundeflow i centret.

RINGSTED OUTLET,
DANMARK

Abning Marts 2008
Udlejningsareal ) 13.200 m?
Udlejningsgrad 85 % (Q2 2016/17: 87 %)
Kundetal 2015 1,5 mio.

Driftsmaessige planer:

B Optimere lejersammensaetning ved proaktiv dialog med lejerne.
B gge udlejningsgraden (dialog med flere potentielle lejere).

B Forberede mulighederne for at udvide centret med en fase 2.

Ringsted Outlet viser fortsat fremgang med fin vaekst i bade
omsaetning og antal besggende. Kundetal udger i de forlgbne
maneder af 2016 indeks 110 i forhold til samme periode i 2015,

og omsatningen udger indeks 113.

Nye lejere som Golfino, Villeroy & Boch og Gant har dbnet butik
i centret i foraret 2016, og der er dbnet et udvidet lejemal til
BOSS og Calvin Klein. Senest er der indgaet lejekontrakt med
Guess som er abnet i centret i efteraret 2016. Udlejningsgra-
den udger 85 % af arealet, og der er god dialog med flere po-
tentielle lejere.

Ringsted Outlet er udviklet i et 50/50-gjet joint venture med
Miller Developments. Miller Developments har i juni 2016 solgt
sin 50-% ejerandel til CapMan Real Estate. TK Development og
CapMan Real Estate vil over de kommende ar fortseette med at
udvikle centret og vil ligeledes arbejde videre med muligheder-
ne for en udvidelse af centret.

GALERIA TARNOVIA, SHOPPINGCENTER,
TARNOW, POLEN

Noygmber 2009

16.700 m?, hgraf ca. 2.000 m? §gpermarked
91 % (Q2 2016/17: 89 %)

1,8 mio.

Kundetal 2015

Jinklusive 5-sals biograf pa ca. 1.300 m2.

Driftsmaessige planer:

Etablere biograf med henblik pa abning i december 2016.
Omrokere lejere for at skabe et bedre kundeflow i centret.

Vurdere afledte effekter af abningen af biografen og herudfra pro-
aktivt optimere lejersammensaetningen.

/ndre midlertidige kontrakter til almindelige kontrakter pa vilkar
der er tilfredsstillende for koncernen.

Iveerksaette ekstra markedsferings- og profileringskampagner af
centret i forbindelse med abningen af biografen.

@ge udlejningsgraden - der er dialog med potentielle lejere.

Galeria Tarnovia ejes i et joint venture med Heitman, og TK De-
velopments ejerandel udger 30 %. Driften af centret er pavirket
af en steerk konkurrencesituation i byen. Bade kundetal og om-
saetning i centret faldt betydeligt fra 2014 til 2015. Situationen
er nu i bedring, og kundetal for de forlebne maneder af 2016
udger indeks 99 i forhold til samme periode aret far, og omsaet-
ningen i centret udger indeks 103. Udlejningsgraden er det se-
neste kvartal gget fra 89 % til 91 %.

Der arbejdes med en omlaegning af lejerstrukturen i centret,
bl.a. er der sket flytning af en starre elektronikoperatar, abnet
butikker til flere LPP-koncepter og dbnet en butik til den polske
detailkeede SMYK. Herudover er der indgaet lejekontrakt med
en biografoperater. Ombygningen til biografen er tilendebragt,
og biografen abner den 16. december 2016.
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ASSET MANAGEMENT / GVRIGE ASSET MANAGEMENT-AKTIVITETER

GALERIA TARNOVIA, SHOPPINGCENTER,
TARNOW, POLEN, FORTSAT

Joint venturet har i Q2 2016/17 gennemfeart en refinansiering

af centret og i den forbindelse hjemtaget et mezzaninlan. La-
neaftalen indeholder en reekke covenants der lgbende skal op-
fyldes for at lanet kan fastholdes. Uanset at udlejningsgraden
det seneste kvartal er gget fra 89 % til 91 % forlgber udlejnin-
gen lidt langsommere end forventet ved indgéelse af de nye
l&neaftaler, og der kan blive behov for at reforhandle de aftalte
covenants.

GVRIGE ASSET MANAGEMENT-AKTIVITETER

Ud over koncernens feerdigopferte ejendomme omfatter asset
management grunde og udviklingsprojekter pa markeder hvor
koncernen pa sigt ikke gnsker at veere aktiv.

Disse grunde og udviklingsprojekter udger pr. 31. oktober 2016
i alt DKK 124,2 mio. og bestar af:

e  Tjekkiet: et outletprojekt under udvikling og to grunde i
Prag.

e  Baltikum: et retailprojekt i Vilnius og to grunde i Riga.

e  Tyskland: en mindre grund.

e  Rusland: et mindre projekt til udlejning.

Tjekkiet

Ledelsen besluttede i december 2015 at afvikle koncernens
aktiviteter i Tjekkiet, enten ved et samlet salg eller ved salg af
enkeltaktiver. Ledelsen valgte at udpege en maegler til at fore-
sta denne salgsproces. Det er ledelsens vurdering at det ikke er
muligt at effektuere et samlet salg pa vilkar der er tilfredsstil-
lende for koncernen.
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Som et led i afviklingen af de tjekkiske aktiviteter og for at opti-
mere veerdierne har bestyrelsen derfor besluttet at udvikle og
gennemfgre udviklingsprojektet, Outlet Arena Moravia i Ostra-
va. Outletcentret udger ca. 17.000 m? og planleegges opfert i
to etaper. Farste etape udger ca. 11.600 m2 og er 60 % udlejet,
hvoraf to tredjedele er bindende aftaler. Der forhandles med
potentielle investorer om salg af projektet. Byggestart forven-
tes i 2017 efter indgdelse af betinget aftale om salg af pro-
jektet. Gennemfarelse og salg af projektet forventes at kunne
genere en attraktiv avance for koncernen og vurderes derfor at
veere et bedre alternativ end blot et salg af projektet pa nuvae-
rende stadie.

Der forhandles samtidig med en potentiel investor om salg af
den feerdigopfaerte retailpark i Most.

Herudover er der efter regnskabsperiodens udlgb indgéet afta-
le om salg af den ene af koncernens grunde i Prag, og handlen
forventes effektueret i Q4 2016/17. Den aftalte salgspris sva-
rer til bogfert veerdi.

Baltikum

| Vilnius, Litauen, har TK Development tidligere feerdigopfert og
afleveret ca. 6.750 m? af en retailpark pdialt 11.300 m2. TK De-
velopment udvikler nu en tredje etape som bestar af ca. 850 m?
retail og ca. 3.700 m? kontorer. Denne tredje etape er betinget
solgt til en fond administreret af Baltic Horizon Fund der ogsa
har kabt de to farste etaper af projektet. Byggeriet af etape tre
er pabegyndt efter regnskabsperiodens udlgb, og det faerdige
projekt forventes afleveret til investor ultimo 2017.

Tyskland

Den ene af de tyske grunde er solgt, og TK Development har
ud over ejendommen i Liidenscheid nu alene en mindre grund
tilbage.



LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt delérsrapporten for perioden 1. februar 2016 - 31. okto-
ber 2016 for TK Development A/S.

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

Det er vores opfattelse at delarsregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. oktober 2016 samt af resultatet af koncernens aktiviteter
og pengestrgmme for perioden 1. februar 2016 - 31. oktober
2016.

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 vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer som koncer-
nen star overfor.

Aalborg, 15. december 2016

Frede Clausen
Administrerende direktar

Niels Roth
Bestyrelsesformand

Arne Gerlyng-Hansen

Henrik Heideby

DIREKTIONEN

BESTYRELSEN

Robert Andersen
Direktar

Peter Thorsen
Neestformand

Kim Mikkelsen

14/23 | TK DEVELOPMENT A/S | DELARSRAPPORT 1.-3. KVARTAL 2016/17 | LEDELSESPATEGNING



KONCERNREGNSKAB

RESULTATOPG@RELSE

9 mdr. 9mdr.  3.kvartal 3. kvartal Hele aret
DKK mio. Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16 2015/16
Nettoomsaetning 348,5 274,5 111,4 106,4 327,8“
Projektomkostninger
Veerdiregulering investeringsejendomme, netto 00 ... 250 00 ... 250 250
Bruttoresultat 72,6 -85,6 28,3 -116,4 -67,3
Andre eksterne OMKOSENINGET s et 155 168 48 O 231
PO S Ol KOS INIEr e e 440 485 143 146 ....589.
lalt 59,5 60,3 19,1 20,1 82,0

Resultat for finansiering og afskrivninger

Af- og nedskrivninger pa langfristede aktiver

Resultat af primaer drift

Indtaegter af kapitalandele i joint ventures

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

lalt

RO At T SRt e 02 . 1807 95 4775 ....810,
SKa A PeIOdONS oS U At e e 43 814 38 2T 813,
Periodens resultat -4,1 -212,1 5,7 -204,9 -222,3
RESULTAT PR. AKTIE | DKK

ResUltat pr. aktie (BPS) e 0.0 22 0 2L ] 2.3,
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) A 22 . Ma 21 A
TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

Periodens resultat -4,1 -212,1 5,7 -204,9 -222,3

Poster som kan blive omklassificeret til resultatet:

Valutakursregulering vedragrende udenlandske virksomheder

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter

Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst efter skat i joint ventures

Periodens anden totalindkomst

Periodens totalindkomst

-4,3 -208,3 7,5 -223,7

KONCERNREGNSKAB
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15/23



16/23

KONCERNREGNSKAB

BALANCE

DKK mio. Note 31.10.2016 31.1.2016
AKTIVER
Langfristede aktiver
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 1,0 0,9
Materielle aktiver 1,0 0,9
Investeringsejendomme 53,1 53,3
Investeringsejendomme 53,1 53,3
Kapitalandmele ijgi‘nt ventures 240,0 260,7
aﬂs';‘socierede virksomheder 4,9 4,4
Tilgodeha\'/‘gljuc'i‘g['hos jointventures 185,1 195,7
Tilgodeha\'/‘ende['hos associerede virksomheder 8,9 46
Andre vae@ ifer og kapitalandele 17,6 13,4
Finansielle aktiver 456,5 478,8
Udskudte Hs'kgt‘tggktiver """"""""""""""""""" 75,2 81,6
Andre langfristede aktiver 75,2 81,6
Langfristede aktiver 585,8 614,6
Kortfristede aktiver
Igangvaerende og faerdige projekter 2.087,6 2.013,6
Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser 7,9 54,1
Tilgodehaye rmhos joint ventures 13,3 0,0
Andre tilgqqghg\‘/'ender """"""""""""""""""" 9,7 10,6
Periodeafgreensningsposter 13,4 12,1
Tilgodehavender 44,3 76,8
Andre veerdipapirer og kapitalandele 3 41 41
Indestéender pa deponerings- og sikringskonti 5 53,5 94,1
Likvide behg‘lq‘n‘ipger """"""""""""""""""" 5 22,1 5,6
Kortfristede aktiver 2.211,6 2.194,2
AKTIVER 2.797,4 2.808,8
TK DEVELOPMENT A/S | DELARSRAPPORT 1.-3. KVARTAL 2016/17 | KONCERNREGNSKAB



KONCERNREGNSKAB

BALANCE

DKK mio. Note 31.10.2016 31.1.2016
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital ) 98,2 98,2
“Mndre reserve -9,5 -9,3
“Qyuerf@rt resu[fcat ........... 11927 1.196,8
Egenkapital 1.281,4 1.285,7
Forpligtelser
“‘K.r‘gditinstitut't‘er 0,0 34,1
_Hensatte forpligtelser 0,9 0,4
_Udskudte skatteforpligtetser 14,4 14,1
Langfristede forpligtelser 15,3 48,6
Kreditinstitutter - 1.393,4 1.358,7
..‘I:gyerandzrgagld ) 61,1 70,4
_Forudbetalinger fra kunder 6,8 0,0
‘Selskabsskat 0,7 6,6
_Hensatte forpuligtelser 2,6 57
Andengeeld ) 29,2 27,6
_Periodeafgreensningsposter ) 6,9 55
Kortfristede forpligtelser 1.500,7 1.474,5
Forpligtelser 1.516,0 1.523,1
PASSIVER 2.797,4 2.808,8

KONCERNREGNSKAB

DELARSRAPPORT 1.-3. KVARTAL 2016/17
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KONCERNREGNSKAB

EGENKAPITALOPG@RELSE

Aktie- Andre Overfert ~ Egenkapital

DKK mio. kapital reserver resultat ialt
Egenkapital pr. 1. februar 2015 98,2 -7,9 1.419,1 1.509,4
“Egljigdens resultat 0,0 0,0 -212,1 -212,1
“Egr‘i‘qdens anden totalincjkomst """ 0,0 3,8 0,0 3,8
Periodens totalindkomst 0,0 3,8 -212,1 -208,3
Egenkapital pr. 31. oktober 2015 98,2 -4,1 1.207,0 1.301,1
Egenkapital pr. 1. februar 2016 98,2 -9,3 1.196,8 1.285,7
“Egljgdens resultat 0,0 0,0 -4,1 -4,1
“Egr‘igdens anden totalincjkomst """ 0,0 -0,2 0,0 -0,2
Periodens totalindkomst 0,0 -0,2 -4,1 -4,3
Egenkapital pr. 31. oktober 2016 98,2 -9,5 1.192,7 1.281,4

TK DEVELOPMENT A/S | DELARSRAPPORT 1.-3. KVARTAL 2016/17 | KONCERNREGNSKAB



KONCERNREGNSKAB

PENGESTROMSOPGORELSE

9 mdr. 9 mdr.
DKK mio. 2016/17 2015/16
..Re§ultat af prlmaer drift ) ) ) ) ) ) ) 12,8 -179,6
Reguleringer for ikke-kontante poster
Veerdiregulering investeringsejendomme, netto ) ) ) ) ) 0,0 25,0
- og nedskrivninger ) ) ) ) ) ) ) 2,4 169,8
ensatte forpllgtelser ) ) ) ) ) ) ) ) -2,6 -8,7
) ) ) ) ) ) 0,9 -4,4
dringer i mvestennger i prolekter m V. ) ) ) ) ) ) 533 20,5
drlnger i tllgodehavender ) ) ) ) ) ) 415 -8,5
42,6 -49,8
& 3 1 ) ) ) ) ) ) 0,5 104,6
Pengestrem fra primeer drift 44,8 68,9
ml?etalte renter m.v. ) ) ) ) ) ) ) ) -56,3 -43,7
..“M‘c')‘dtagne renter mv. ) ) ) ) ) ) ) 5,7 4,7
ml}etalt selskabsskat ) ) ) ) ) ) ) -5,5 0,2
Pengestrem fra drlftsaktlwtet -11,3 30,1
Krab af materlelle anlaegsaktlver ) ) ) ) ) ) ) -0,4 0,0
Salg af matenelle anlaegsaktlver ) ) ) ) ) ) ) 0,1 0,0
Salg af joint ventures ) ) ) ) ) ) ) 1,0 10,5
Investering |10|nt ventures -6,7 -72,9
::l\%l:c:):dtaget udlodning fra Jomt ventures 40,3 7,0
_Zndringer i tilgodehavender hos Jomt ventures ) ) ) ) ) -2,6 -71,7
_Kab af veerdipapirer og kapitalandele . ) . ) . ) -5,9 0,0
Salg af veerdipapirer og kapltalandele ) ) ) ) ) ) 2,6 1,3
Pengestrom fra investeringsaktivitet 28,4 -125,8
Optagelse af projektfinansiering ) ) ) ) 1527 143,1
_Nedbringelse af prOJektﬁnan5|er|ng/afdrag kredltlnstltutter . ) . ) _-153,3 -66,8
Pengestrem fra finansieringsaktivitet -0,6 76,3
Periodens pengestrem 16,5 -19,4
Likvider, pr|mo 5,6 23,6
..... e"utakursregulerlng af l|kV|der 0,0 -0,2
Likvider, ultimo 22,1 4,0

Pengestramsopggarelsens tal kan ikke udledes af koncernregnskabet alene.
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KONCERNREGNSKAB

NOTE 1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delérsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Preesentation af delarsregnskaber, som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for barsnoterede selskaber. Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med de standarder (IFRS/IAS) og fortolk-
ningsbidrag (IFRIC) der geelder for regnskabsar der begynder 1. februar 2016.

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

Der er med virkning fra 1. februar 2016 implementeret en raskke nye og andrede standarder og fortolkningsbidrag som ikke har
medfart eendringer i koncernens anvendte regnskabspraksis i forhold til arsrapporten for 2015/16. Implementeringen har derfor
ingen effekt pa resultat pr. aktie.

NOTE 2. USIKKERHED VED INDREGNING 0G MALING

Ved udarbejdelse af delérsrapporten foretager ledelsen en reekke regnskabsmaessige sken og vurderinger som har betydelig
indflydelse pa delarsregnskabet, seerligt vedrarende maling af koncernens igangvaerende og feerdige projekter og koncernens
udskudte skatteaktiver. De vaesentligste usikkerheder er de samme som ved udarbejdelsen af rsrapporten for 2015/16.

NOTE 3. SEGMENTOPLYSNINGER

Den interne rapportering i TK Development er opdelt i forrretningsomraderne development og asset management. Med virkning
fra 31. oktober 2015 er rapporteringen pa det der tidligere var defineret som afviklingsaktiviteter, ophart, og disse aktiviteter ind-
gar nu i asset management. Development omfatter herefter udvikling af fast ejendom i Danmark, Sverige og Polen. Ledelsen har
herudover valgt med virkning fra 1. februar 2016 at allokere en andel af de faste omkostninger til de enkelte forretningsomrader.
Segmentoplysningerne er oplyst i overensstemmelse hermed, og sammenligningstallene for de fgrste 9 maneder 2015/16 er lige-
ledes tilpasset i overensstemmelse hermed.

Asset
DKK mio. Development management Ikke fordelt lalt
31.10.2016
Nettoomsagﬁgipg, eksternekunder 2793 69,2 0,0 348,5
Resultat fz(ﬁl@t """""" 18,3 _-10,7 -7,4 0,2
Segmentaktiver 11414 _ 1.579,6 764 2.797,4
Segmentforpligtelser 487,6 1.013,3 15,1 1.516,0
31.10.2015
Nettoomsagﬁgipg, eksternekunder 218,5 56,0 0,0 274,5
Resultat fz{;}{l@t """""" -6,6 _-1330 o4 -180,7
Segmentakpiyg( """"""" 1.108,0 1.611,5 91,7 2.811,2
Segmentforpligtelser 451,8 1.029,5 28,8 1.510,1
9 mdr. 9 mdr. Hele aret
DKK mio. 2016/17 2015/16 2015/16
“E[gjgktomkostninger ) e 273,7 198,8 233,8
_Nedskrivning af igangvaerende og feerdigopfarte projekter e 2,2 1363 136,3
Projektomkostninger i alt 275,9 3351 370,1
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KONCERNREGNSKAB

NOTE 5. LIKVIDITETSRESERVER

DKK mio. 31.10.2016 31.1.2016
Likviditetsreserverne sammensatter sig saledes:
Wp‘i}f‘y‘ide beholdninger ) ) ) 22,1 56
“ygqnyttede driftskreditfaciliteter ) ) 11,1 31,8
lalt 33,2 37,4
“pgppnerede midler til senere frigivelse ) ) 53,5 94,1
Likviditetsreserve i alt 86,7 131,5

NOTE 6. ANDRE RESERVER

Reserve for
veerdireg. af ~ Reserve for
finansielle  veerdireg.af  Reserve for

aktiver dispo- sikringsin-  valutakursre-
DKK mio. nible for salg strumenter guleringer lalt
“Anq‘re reserver pr. 1. fet?ruar 2015 ) -0,1 -2,0 -5,8 -7,9
Anden totalindkomst:
“Ap"d‘en totalindkomst efter skat i joint ventures ) 0,0 -0,4 1,9 1,5
“}(gl‘gtakursregulering, udenlandske virksomheder ) 0,0 0,0 0,4 0,4
“y‘ggr‘diregulering af sikripgsinstrumenter ) 0,0 0,9 0,0 0,9
“‘L.J‘.c‘i.§‘kudt skat af anden ﬁotalindkomst ) 0,0 -0,2 1,2 1,0
Anden totalindkomst i alt 0,0 0,3 3,5 3,8
Andre reserver pr. 31. oktober 2015 -0,1 -1,7 -2,3 -4,1
Andre reserver pr. 1. fepruar 2016 ) -0,1 -1,5 -7,7 -9,3
Anden totalindkomst efter skat i joint ventures ) 0,0 -0,3 -1,0 -1,3
gtakursregulering, ugienlandske virksomheder ) 0,0 0,0 4,1 4,1
rdiregulering af sikripgsinstrumenter ) 0,0 -0,6 0,0 -0,6
..‘L.,‘l.(‘:!§‘kudt skat af anden ﬁotalindkomst ) 0,0 0,0 -2,4 -2,4
Anden totalindkomst i alt 0,0 -0,9 0,7 -0,2
Andre reserver pr. 31. oktober 2016 -0,1 -2,4 -7,0 -9,5

NOTE 7. £ANDRINGER | EVENTUALAKTIVER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Siden den senest offentliggjorte arsrapport er der ikke sket vaesentlige endringer i koncernens eventualaktiver og eventualforplig-
telser.
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KONCERNREGNSKAB

NOTE 8. 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. 31.10.2016 31.1.2016  31.10.2015
Bestyrelse og direktion (og disses naertstaende):

Bestyrelseshonorar 1.0 1.4 1.1
Vederlag, m.v., direktion 5.6 6.8 49
Salg af projekter (omseaetning) 0.0 8.1 8.1

Joint ventures:

Honorarer 1.7 9.4 8.6
Renteindteegter . B S - 49
Garantiprovision 0.1 0.2 0.0
Tilgodehavender (saldo) 198.4 195.7 1959

Associerede virksomheder:

Honorarer 0.9 0.0 0.0
Renteindtj;ggﬁgr """"""""""""""""""" 0.1 0.2 0.1
Tilgodehavender (saldo) 8.9 4.6 4.6

Der er ikke stillet sikkerheder eller garantier for mellemvaerender med neertstadende parter, hverken pa balancedagen eller pr. 31.
januar 2016. Tilgodehavender og geeld afvikles ved kontant betaling. Der er ikke realiseret tab pa tilgodehavender hos neertstaen-
de parter. Der er ikke i de farste 9 maneder 2016/17 foretaget nedskrivninger af tilgodehavender hos neertstaende parter (Q1-Q3
2015/16: DKK 0,0 mio.).

NOTE 9. 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 sket aendringer i koncernens forhold eller de finansielle markeder som i vaesentlig grad pavirker de informationer vedrg-
rende finansielle instrumenter der males til dagsveerdi som fremgar af koncernens arsrapport 2015/16. Dog er der foretaget aen-
dringer i klassifikationen i henhold til dagsveerdihierarkiet idet en vaesentlig del af koncernens unoterede aktier i regnskabsperioden
er blevet bgrsnoteret. Overferslen mellem dagsveerdihierarkierne er foretaget pa datoen for aktiernes barsnotering. Aktierne males
herefter til noterede priser for aktien pa Nasdaq Tallinn.

Overfgrslen fra niveau 3 i dagsveerdihierarkiet udger DKK 10,0 mio. Overfarslen foretages til niveau 1.
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SELSKABSOPLYSNINGER

TK Development A/S
Koncernens idégrundlag
CVR-NI.: Det er TK Developments overordnede idégrundlag at skabe veerditil-
24256782 vaekst gennem udvikling af fast ejendom. Koncernen er en udviklings-
og servicevirksomhed der har specialiseret sig i at veere det resultat-
ISIN kode: skabende og kreative bindeled mellem lejer og investor.

DK0010258995 (TKDV)

Hjemstedskommune:
Aalborg, Danmark

Hjemmeside:
www.tk-development.dk

e-mail:
tk@tk.dk

Direktion:
Frede Clausen og Robert Andersen

Bestyrelse:
Niels Roth, Peter Thorsen, Arne Gerlyng-Hansen,
Kim Mikkelsen og Henrik Heideby.

Aalborg

Vestre Havnepromenade 7
DK-9000 Aalborg

T: (+45) 8896 1010

Stockholm

Gamla Brogatan 36-38
S-111 20 Stockholm
T: (+46) 8 751 37 30

Kegbenhavn

Islands Brygge 43
DK-2300 Kgbenhavn S
T: (+45) 8896 1010

© —— Vilnius

Gynéjy str. 16
LT-01109 Vilnius

T: (+370) 5231 2222

Warszawa

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

Prag

Karolinska 650/1
CZ-186 00 Prag 8

T: (+420) 2 8401 1010
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