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RESUME

TK Development realiserede i fgrste halvar 2012/13 et
resultat fgr skat pa DKK -40,0 mio. mod DKK 8,1 mio. i
fgrste halvar 2011/12.

Der er i april 2012 fremsat et lovforslag hvor reglerne
for underskudsfremfgrsel andres. Lovforslaget blev
vedtaget i juni 2012. For TK Development betyder
dette at tidshorisonten for anvendelsen af de skat-
temaessige underskud er blevet vaesentligt leengere,
og dermed at usikkerheden knyttet til udnyttelsen
af skatteaktivet er vaesentligt forgget. Med baggrund
heri har TK Development opgjort et nedskrivningsbe-
hov pa koncernens skatteaktiv pa DKK 150,0 mio. Be-
Igbet er indarbejdet i delarsrapporten for fgrste halvar
2012/13.

Resultat efter skat udggr DKK -186,6 mio. mod DKK
16,9 mio. i fgrste halvar 2011/12.

Koncernens egenkapital udggr pr. 31. juli 2012 DKK
1.697,7 mio., svarende til en soliditet pa 37,4 %.

TK Development har i juli 2012 indgaet betinget af-
tale med Heitman om salg af to polske projekter til en
samlet projektveerdi af EUR 95 mio. Salget omfatter
en ejerandel pa 70 % af koncernens shoppingcenter
Galeria Tarnovia i Tarnéw og et nyt udviklingsprojekt
i Jelenia Gdra. TK Development realiserer en mindre
avance ved handelens gennemfgrelse, far frigjort li-
kviditet og vil herudover opna en fremtidig avance pa
honorarindtaegter fra det fzllesejede selskab for ud-
vikling, udlejning og byggestyring af udviklingsprojek-
tet. Handelen forventes endeligt effektueret i oktober
2012.

Udvidelsen af koncernens tjekkiske investeringsejen-
dom, shoppingcentret Futurum Hradec Kralové, er
feerdigopfert og abnede som planlagt den 10. maj
2012. Aktuel udlejningsgrad for hele centret udggr 99
%.

Futurum Hradec Kralové, Tjekkiet, ejes i et joint ven-
ture med GE Capital og Heitman. Joint venturet har
besluttet at sgge ejendommen solgt og har sat en
salgsproces i gang. Med baggrund i den igangvaerende
salgsproces har ledelsen @ndret verdiansattelsen af
ejendommen og har indregnet en negativ veerdiregu-
lering i fgrste halvar 2012/13 pa DKK 24,3 mio.

Byggeriet af fgrste etape af koncernens projekt i Bi-
elany, Polen, forlgber planmaessigt. Det samlede pro-
jekt omfatter ca. 56.200 m?, primeert boliger, besta-
ende af 900-1.000 enheder hvoraf fgrste etape udggr
136 enheder. Der er indgaet salgsaftaler pa ca. 43 % af
disse enheder.

Koncernens samlede projektportefglje udggr pr. 31.
juli 2012 DKK 3.615 mio. Heraf udggr de feerdigopfgrte
projekter DKK 2.030 mio. som dermed er cashflow-ge-

nererende. Den drlige nettoleje ved aktuel udlejning
udggr DKK 136 mio., svarende til en forrentning af an-
skaffelsessummen pa 6,7 %. Forrentning af anskaffel-
sessummen ved fuld udlejning forventes at udggre 7,7
%. Der er igangvaerende salgsforhandlinger om flere af
disse projekter.

e Samlet set udggr koncernens ferdigopfgrte og cash-
flow-genererende projekter samt koncernens investe-
ringsejendomme DKK 2.454 mio. Koncernens netto
rentebaerende geeld udggr DKK 2.328 mio.

e Koncernens projektportefglje udggr pr. 31. juli 2012
767.000 m? (31. januar 2012: 776.000 m?).

e  Usikkerheden pa de internationale finansielle marke-
der pavirker fortsat ejendomsbranchen negativt og
medfgrer en fortsat lang beslutningsproces hos bade
finansieringskilder, lejere og investorer.

e Igangsaetning af nye stgrre projekter er afhaengig af at
der kan opnas hel eller delvis finansiering heraf, samt
at der friggres likviditet fra salg af et eller flere af de
feerdigopforte, betydende projekter.

e Ledelsen tillegger det stor betydning at der foretages
yderligere salg af faerdigopfgrte, betydende projek-
ter i 2012/13. Et salg af de feerdigopforte, betydende
projekter vil generere den likviditet der er en forud-
seetning for den fremtidige drift og projektflowet og
dermed den langsigtede indtjening. Set i lyset af usik-
kerheden pa de finansielle markeder vil der vaere usik-
kerhed knyttet til omfang og timing af salg af stgrre
projekter og resultaterne heraf. Pd trods af denne
usikkerhed forventer ledelsen yderligere snarlige salg
og et positivt resultat fgr skat for 2012/13. Ledelsen
fastholder dermed forventningerne til 2012/13.

e Ernst Michaelsen har d.d. valgt at udtreede af besty-
relsen. Ernst Michaelsen blev pa selskabets ordinaere
generalforsamling i maj 2012 valgt til nyt medlem af
bestyrelsen efter gnske fra enkelte stgrre aktionzerer.
Beslutningen om at udtraede af bestyrelsen skal ses
med baggrund i efterfglgende andringer i aktionzer-
kredsen hvorefter Carl Ejler Rasmussen Holding Swe-
den AB ikke laengere ejer aktier i TK Development A/S.

Spargsmdl til denne meddelelse kan rettes til adm. direktar
Frede Clausen pa telefon +45 8896 1010.

De forventninger der er omtalt i denne meddelelse, her-
under forventninger til indtjeningen, er i sagens natur
forbundet med risici og usikkerheder hvilket kan medfare
afvigelser i forhold til det forventede. Forventningerne pd-
virkes bl.a. af faktorer som naevnt i afsnittet “Risikoforhold”
i koncernens drsrapport 2011/12.
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HOVED- OG N@GLETAL FOR KONCERNEN

BKK mio. 1. halvar 1. halvar Hele aret
2012/13 2011/12 2011/12

Hovedtal
Nettoomsaetmng L 1293 172,0 3598
-24,3 16,8 36,7
B 498 850 1958
-3,6 20,6 65,5
. 375 444 B36
"""""""" 8,1 143
16,9 27,0
Aktlonaerernes andel af perlodens resultat T  see 16,9 H 27,0
Samlet balance 4.538,8 4,521,6 4.639,5
B 4452
""" "440,5
""" 3.498,1
""" 3.498,1
0,0
""" H 18,2
Egenkapital 1'.‘876,4
Pengestr(bm fra driften -75,0 -6,6 -78,8
B . B 22449

Nggletal
Egenkapitalforrentning (ROE)"' 1,8% 1,4%
""""""""""" 12,0 % i8,2 %
B . B 3TA%  AL6%  404%
404 447 4456
""""""""""""""" 0,4 05 03
42.065.715 42.065.715  42.065.715
""""""""""""""" 44 04 06
B . B D 00
""""""""""""""" 15 22 14

Nggletal korrigeret for warrants

Egenkapitalforrentning (ROE)" -20,9 % 1,8% 1,4%
Solditetsgrad (egenkapital) B . B . L3TA%  AL6%  404%
_Indre veerdi i DKK pr. aktie ) 404 A4y 446
Resultat i DKK pr. aktie (EPS- D) -4,4 0,4 0,6

Ved beregning af nggletal er Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning 2010 anvendt. Anvendt beregning for soliditetsgrad er egenka-
pital ultimo/samlede aktiver ultimo.

) Omregnet til helarsbasis.
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TK DEVELOPMENT | HOVEDTRAK

Regnskabsberetning

TK Development realiserede i fgrste halvar 2012/13 et re-
sultat fgr skat pa DKK -40,0 mio. mod DKK 8,1 mio. i fgrste
halvar 2011/12. Resultat efter skat udggr DKK -186,6 mio.
mod DKK 16,9 mio. i fgrste halvar 2011/12.

Koncernens egenkapital udgegr pr. 31. juli 2012 DKK 1.697,7
mio., svarende til en soliditet pa 37,4 %.

Anvendt regnskabspraksis

Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34,
Praesentation af deldrsregnskaber, som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav til deldrsrapporter for
bgrsnoterede virksomheder.

Deldrsrapporten er aflagt i overensstemmelse med de
standarder (IFRS/IAS) og fortolkningsbidrag (IFRIC) der
geelder for regnskabsar der begynder 1. februar 2012.

Implementeringen af eendrede standarder og fortolknings-
bidrag har ikke pavirket indregning og maling i koncern-
regnskabet og har saledes ingen effekt pa resultat pr. aktie
og udvandet resultat pr. aktie.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til arsrap-
porten for 2011/12. Der henvises til denne arsrapport for
en fuldstandig beskrivelse af koncernens anvendte regn-
skabspraksis.

Der er ikke udarbejdet delarsregnskab for moderselskabet.
Deldrsrapporten afleegges i DKK der er moderselskabets
funktionelle valuta. Deldrsrapporten er ikke revideret eller
gennemgaet (reviewet) af selskabets revisorer.

Regnskabsmaessige sk@n og vurderinger

De vaesentlige regnskabsmaessige skgn og vurderinger som
ledelsen har foretaget i forbindelse med anvendelsen af
koncernens regnskabspraksis og den vaesentligste skgns-
maessige usikkerhed forbundet hermed, er de samme som
ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2011/12. For en
naermere beskrivelse henvises derfor til denne.

Resultatopggrelsen

Omsatning

Omsatningen er realiseret med DKK 129,3 mio. mod DKK
172,0 mio. i fgrste halvar 2011/12.

Omsatningen vedrgrer primaert salg af projekter, lejeind-
taegter og honorarer, m.v.

Bruttoresultat

Bruttoresultatet udggr DKK 49,4 mio. mod DKK 85,0 mio.
i forste halvar 2011/12. | bruttoresultatet indgar primaert
drift af koncernens faerdigopfgrte projekter, drift og veerdi-
regulering af koncernens investeringsejendomme samt
avancer fra afleverede projekter.

Vardireguleringen af koncernens investeringsejendomme
udggr DKK -24,3 mio. mod DKK 16,8 mio. i fgrste halvar
2011/12. Veerdireguleringen i fgrste halvar 2012/13 ved-
rgrer den tjekkiske investeringsejendom, Futurum Hradec
Kralové, herunder den i maj 2012 faerdigopfgrte udvidelse
af samme. Futurum Hradec Kralové ejes i et joint venture
med GE Capital og Heitman. Joint venturet har besluttet at
spge ejendommen solgt og har sat en salgsproces i gang.
Med baggrund i den igangvaerende salgsproces har ledel-
sen &ndret vaerdiansaettelsen af ejendommen og har ind-
regnet en negativ veerdiregulering i fgrste halvar 2012/13
pa DKK 24,3 mio.

Herudover er der i bruttoresultatet indeholdt en nedskriv-
ning af projektbeholdningen pa DKK 12,7 mio. mod DKK
4,6 mio. i fgrste halvar 2011/12.

Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger

Personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger
udggr DKK 51,8 mio. mod DKK 62,9 mio. i fgrste halvar
2011/12, svarende til en reduktion pa knap 18 %.

Personaleomkostninger udggr DKK 36,2 mio. mod DKK
45,2 mio. i fgrste halvar 2011/12, svarende til et fald pa
ca. 20 %. Antal medarbejdere udggr 116 pr. 31. juli 2012,
inkl. medarbejdere ansat pa centre i drift. Samtlige medar-
bejdere omfattet af omkostningstilpasningen i januar 2012
er nu fratradt.

Andre eksterne omkostninger er realiseret med DKK 15,6
mio. og er et fald pa knap 12 % i forhold til fgrste halvar
2011/12.

Der eriaugust 2012 opnaet fuld effekt af den i januar 2012
gennemfgrte omkostningstilpasning. Den arlige omkost-
ningsbesparelse ved fuld effekt udggr ca. 20 %.

Finansiering

TK Development har realiseret en nettofinansieringsud-
gift pa DKK 37,5 mio. mod DKK 44,4 mio. i fgrste halvar
2011/12. Reduktionen relaterer sig bl.a. til lavere negative
kursreguleringer.

Skat af periodens resultat

Skat af periodens resultat udggr en udgift pa DKK 146,6
mio. hvoraf DKK 150,0 mio. er en nedskrivning af koncer-
nens skatteaktiv som fglge af a@endrede skatteregler, jf. om-
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tale nedenfor under udskudte skatteaktiver.
Balancen

Koncernens samlede balance udggr DKK 4.538,8 mio. og
er dermed et fald pa DKK 100,7 mio. i forhold til 31. januar
2012.

Goodwill

Goodwill er uzendret i forhold til 31. januar 2012 og udggr
DKK 33,3 mio. Goodwill vedrgrer forretningsenheden Euro
Mall Holding. Der er ikke indikationer pa at der skal foreta-
ges nedskrivning af vaerdien.

Investeringsejendomme og investeringsejendomme un-
der opfgrelse

Vardianszettelsen af koncernens investeringsejendomme
og investeringsejendomme under opfgrelse finder som
udgangspunkt sted ud fra en discounted cashflow-model
hvor de fremtidige betalingsstramme tilbagediskonteres til
nutidsveerdi ud fra et givet afkast.

Vardianszettelsen af koncernens tyske investeringsejen-
domme er pr. 31. juli 2012 baseret pa et uaendret afkast-
krav i forhold til 31. januar 2012 pd 6,5 %.

For den tjekkiske investeringsejendom, herunder den
feerdigopfgrte udvidelse, er veerdiansaettelsen foretaget
med baggrund i den igangvaerende salgsproces, jf. omtale
under "Bruttoresultat” ovenfor.

Den samlede vzerdi af koncernens investeringsejendomme
udggr DKK 423,6 mio. mod DKK 366,9 mio. pr. 31. januar
2012. Af veerdien pr. 31. juli 2012 vedrgrer DKK 197,7 mio.
koncernens tyske investeringsejendomme, og DKK 225,9
mio. koncernens tjekkiske investeringsejendom.

| tilknytning til shoppingcentret Futurum Hradec Kralové er
der opfgrt en udvidelse af centret pa ca. 9.950 m2. Byggeri-
et forlgb planmaessigt, og udvidelsen abnede som planlagt
den 10. maj 2012. Udvidelsen har tidligere veeret klassifice-
ret under “Investeringsejendomme under opfgrelse”, men
er i andet kvartal 2012/13 overfgrt til "Investeringsejen-
domme” som fglge af at byggeriet er faerdigt og udvidelsen
abnet. Udvidelsen indgar dermed i ovenstaende bogfgrte
veerdi.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver andrager i balancen DKK 152,3
mio. mod DKK 291,7 mio. pr. 31. januar 2012. Faldet kan
primaert henfgres til en yderligere nedskrivning af koncer-
nens danske skatteaktiv, jf. omtale nedenfor.

Der blev i april 2012 fremsat et dansk lovforslag hvor reg-
lerne for underskudsfremfgrsel andres. Lovforslaget blev

vedtaget i juni 2012 og medfgrer at underskud over DKK
7,5 mio. fra tidligere indkomstar alene vil kunne fradrages
med 60 % i arets skattepligtige indkomst. For TK Develop-
ment medfgrer dette at tidshorisonten for anvendelsen af
de skattemaessige underskud er blevet vaesentligt lengere,
og at usikkerheden knyttet til udnyttelsen af skatteaktivet
er vaesentligt forgget. Med baggrund heri har TK Develop-
ment opgjort et nedskrivningsbehov pa koncernens skat-
teaktiv pa DKK 150,0 mio. Belgbet er indarbejdet i delars-
rapporten for fgrste halvar 2012/13.

Vardiansaettelsen af skatteaktiverne er foretaget pa bag-
grund af foreliggende budgetter og resultatfremskrivnin-
ger for en femarig periode. De fgrste tre ar er budgetteret
ud fra en vurdering af konkrete projekter i koncernens pro-
jektportefglje. De efterfglgende to ar er baseret pa resul-
tatfremskrivninger som er underbygget dels af konkrete
projekter i projektportefgljen med en laengere tidshorisont
end tre ar, dels af en raekke projektmuligheder.

Som fglge af de veesentlige usikkerheder der er knyttet
hertil, er der indregnet reservationer til imgdegaelse af
risikoen for manglende projektgennemfgrelse, udskydelse
af projekter og risikoen for reducerede projektavancer i
forhold til det forventede. Safremt vilkarene og forudsaet-
ningerne for budgetter og resultatfremskrivninger, herun-
der de tidsmaessige forventninger, aendres, kan veerdien af
skatteaktiverne vaere lavere end vaerdien opgjort pr. 31. juli
2012 hvilket kan have en negativ betydning for koncernens
resultater og finansielle stilling.

Projektbeholdning

Den samlede projektbeholdning udggr DKK 3.615,2 mio.
mod DKK 3.498,1 mio. pr. 31. januar 2012. Stigningen, DKK
117,1 mio., er i al vaesentlighed relateret til koncernens
igangvaerende byggerier.

De samlede forudbetalinger baseret pa forward funding-
aftaler udggr DKK 335,1 mio. mod DKK 293,3 mio. pr. 31.
januar 2012. Forward funding er steget, primaert som fglge
af opbygning af forward funding og forudbetalinger pa
igangvaerende projekter. Pr. 31. juli 2012 udggr forward
funding 92,3 % af den bogfgrte vaerdi af solgte projekter,
brutto.

Tilgodehavender

De samlede tilgodehavender udggr DKK 216,7 mio. og er et
fald i forhold til 31. januar 2012 pa DKK 45,6 mio., primaert
vedrgrende andre tilgodehavender.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger udggr DKK 33,4 mio. mod DKK 55,1
mio. pr. 31. januar 2012. Koncernens samlede likviditets-
beredskab, jf. note 5, udggr DKK 97,9 mio. mod DKK 134,8

6/31 TK Development A/S | Deldrsrapport for 1. halvar 2012/13 | Ledelsesberetning



mio. pr. 31. januar 2012.

Egenkapital

Koncernens egenkapital udggr DKK 1.697,7 mio. mod DKK
1.876,4 mio. pr. 31. januar 2012.

Egenkapitalen er siden 31. januar 2012 bl.a. @&ndret med
periodens resultat og positive kursreguleringer efter skat
pa DKK 7,3 mio. relateret til udenlandske dattervirksom-
heder.

Soliditeten udggr 37,4 %.

Langfristede forpligtelser

Koncernens langfristede forpligtelser udggr DKK 85,8 mio.
hvilket i forhold til 31. januar 2012 er et fald pa 109,9 mio.
Faldet er primaert en fglge af at en vaesentlig del af lang-
fristet geeld til kreditinstitutter nu er overfgrt til kortfristet
geeld.

Kortfristede forpligtelser

De kortfristede forpligtelser udggr DKK 2.755,3 mio. mod
DKK 2.567,4 mio. pr. 31. januar 2012.

Koncernens kortfristede geeld til kreditinstitutter bestar af
bade drifts- og projektfinansiering. TK Development har
indgaet en overordnet aftale med koncernens hovedbank-
forbindelse om savel drifts- som projektfinansiering. Enga-
gementet og betingelserne genforhandles arligt, og det er
ledelsens forventning at samarbejdet vil blive forlaenget.

Koncernen har herudover aftaler om projektfinansiering
i forskellige banker i Danmark og udlandet. Projektkredit-
terne bevilges saedvanligvis med forskellige Igbetider, af-
hzangigt af det konkrete projekt.

Af den samlede projektfinansiering pr. 31. januar 2012
havde DKK 516,0 mio. udlgb i 2012/13. Flere af projekt-
kreditterne forventes indfriet i forbindelse med salg af pro-
jekter. Koncernen er afhangig af at der kan opnas enten
en forlaengelse eller en anden finansiering af de gvrige
projektkreditter. Der pagar lpbende dialog med kreditinsti-
tutterne herom, og det er ledelsens forventning at disse
projektkreditter vil blive enten forleenget eller refinansie-
ret pa anden vis.

Pengestremsopggrelse

Koncernens pengestromme fra driftsaktivitet er negative
med DKK 75,0 mio. (Q1-Q2 2011/12: DKK -6,6 mio.) bl.a.
som fglge af nettoinvestering i projekter, betalt skat samt
drift i gvrigt.

Pengestromme fra investeringsaktivitet er negative med
DKK 7,4 mio. (Q1-Q2 2011/12: DKK 21,4 mio.) hvilket pri-

meert skyldes yderligere investering i den udvidelse af kon-
cernens tjekkiske investeringsejendom som blev feerdig-
gjort i maj 2012.

Periodens pengestrgmme fra finansieringsaktivitet er posi-
tive med DKK 58,8 mio. (Q1-Q2 2011/12: DKK -64,3 mio.).
Dette er primaert en kombination af positive pengestrgm-
me fra finansiering af investering i projekter og negative
pengestrgmme som fglge af nedbringelse af mellemvae-
render med kreditinstitutter.

Afleverede projekter

Der er i fgrste kvartal 2012/13 afleveret et mindre projekt
i Aarhus, Danmark, bestaende af bl.a. en dagligvarebutik
til Remal1000.

Der er i andet kvartal 2012/13 afleveret anden og sidste
etape af en retailpark i Kristianstad i Sverige. Det samlede
projekt omfatter udover en eksisterende bygning pa ca.
4.500 m? der er afleveret til investor i april 2011, en til-
bygning pa ca. 1.700 m? der er solgt til samme investor.
Tilbygningen er fuldt udlejet, feerdigopfart og afleveret til
investor i maj 2012.

I tilknytning til shoppingcentret Futurum Hradec Kralové,
Tjekkiet, der ejes af et joint venture mellem GE Capital,
Heitman og TK Development, hvor TK Developments eje-
randel udggr 20 %, er byggeriet af en udvidelse af centret
pd 9.950 m? afsluttet, og udvidelsen er som planlagt dbnet
den 10. maj 2012. Euro Mall Holding har modtaget hono-
rarer fra det faellesejede selskab for udlejning og byggesty-
ring.

Betinget aftale med Heitman om salg af to
polske projekter

TK Development har i juli 2012 indgaet betinget aftale
med Heitman om salg af to polske projekter til en samlet
projektveerdi af EUR 95 mio. Salget omfatter koncernens
shoppingcenter Galeria Tarnovia i Tarnéw og et nyt udvik-
lingsprojekt i Jelenia Gora.

Aftalen medfgrer at Heitman indtraeder som 70 % aktio-
nzer i de to polske projekter. TK Development realiserer en
mindre avance ved handelens gennemfgrelse, far frigjort
likviditet og vil herudover opna en fremtidig avance pa ho-
norarindtaegter fra det feellesejede selskab for udvikling,
udlejning og byggestyring af udviklingsprojektet.

Galeria Tarnovia, shoppingcenter, Tarnéw, Polen

Salgsprisen for shoppingcentret Galeria Tarnovia udggr i
niveauet EUR 40 mio. Den nuvaerende fremmedfinansie-
ring i projektet viderefgres, og Heitman stiller egenfinan-
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siering til radighed for selskabet i forhold til sin ejerandel.
Med salget realiserer TK Development en mindre avance
pa projektet og far frigjort likviditet.

Shoppingcenter, Jelenia Géra, Polen

| Jelenia Géra har TK Development kgbt et areal og har
option pa yderligere arealer med henblik pa udvikling af
ca. 24.000 m? shoppingcenter. Projektet vil omfatte en ca.
3.500 m? dagligvareenhed og ca. 20.500 m? butikker, re-
stauranter og serviceenheder. Lokalplanen for omradet er
pa plads, og udlejningen er pabegyndt. Byggestart forven-
tes i 2013 med abning i 2015.

Heitman indtraeder som 70 % ejer i projektet pa det nu-
veerende udviklingsstade, og den fremtidige udvikling af
projektet, herunder opfgrelsen af projektet, vil finde sted
i samarbejde med Heitman. Den samlede projektveerdi
forventes at udggre i niveauet EUR 55 mio. Partnerskabet
giver mulighed for en mere optimal udnyttelse af koncer-
nens ressourcer, herunder egenkapitalallokering, idet Heit-
man vil stille egenfinansiering til radighed i forhold til sin
ejerandel.

Aftalen indebaerer at der skal ske yderligere modning af
Galeria Tarnovia samt indkgring og modning af shopping-
centret i Jelenia Gdra efter dbning som forventes i 2015.
Herefter er det hensigten at projekterne videreszelges. Det
er aftalt at videresalg kan ske efter en periode pa 3 ar fra
aftalens indgaelse.

Aftalen giver et praeferenceafkast til Heitman, mens TK De-
velopment har adgang til en performance-bestemt andel
af et eventuelt merprovenu ved videresalg af projekterne.
TK Development vil herudover oppebare honorarer fra
det fllesejede selskab for udvikling, udlejning og bygge-
styring af udviklingsprojektet.

Den samlede aftale med Heitman er i trdd med koncernens
tilpassede forretningsmodel hvor TK Development gnsker
at indga partnerskaber omkring feerdigopfgrte ejendomme
og nye udviklingsprojekter for derigennem at opna en
mere optimal allokering af selskabets egenkapital, en stgr-
re risikospredning og en bedre udnyttelse af koncernens
udviklingskompetencer.

TK Developments ejerandel af projekterne vil blive klassifi-
ceret som investeringsejendomme.

Handelen forventes endeligt effektueret i oktober 2012.

Fremdrift i koncernens projekter

TK Development har fokus pa salg af de faerdigopfgrte pro-
jekter tillige med gennemfgrelse af de gvrige eksisterende

projekter i portefgljen, herunder sikring af en steerk for-
handsudlejning eller salg inden pabegyndelse af byggeri.
Herudover arbejder koncernen fremdeles pa nye projekt-
muligheder. Dette fokus har Igbende sikret god fremdrift
og yderligere optimering af de enkelte projekter.

Igangszetning af nye st@rre projekter er afhaengig af at der
kan opnas hel eller delvis finansiering heraf, samt at der fri-
gores likviditet fra salg af et eller flere af de feerdigopferte,
betydende projekter.

Koncernens samlede projektportefglje udggr pr. 31. juli
2012 DKK 3.615 mio. (30.04.12: DKK 3.547 mio.). Heraf ud-
gor de feerdigopferte projekter DKK 2.030 mio. (30.04.12:
DKK 2.024 mio.) som dermed er cashflow-genererende.
Driften af disse feerdigopfgrte projekter, primaert shopping-
centre, forlgber generelt tilfredsstillende. Den arlige net-
toleje ved aktuel udlejning udggr DKK 136 mio. (30.04.12:
DKK 137 mio.), svarende til en forrentning af anskaffelses-
summen pa 6,7 %. Forrentning af anskaffelsessummen ved
fuld udlejning forventes at udggre 7,7 %.

Samlet set udggr koncernens ferdigopfgrte og cashflow-
genererende projekter samt koncernens investeringsejen-
domme DKK 2.454 mio. (30.04.12: 2.392 mio.). Koncernens
netto rentebarende geeld udggr DKK 2.328 mio. (30.04.12:
DKK 2.278 mio.).

Der pagar fortsat en salgsproces vedrgrende koncernens
feerdigopfgrte, betydende projekter. Der er igangvaerende
salgsforhandlinger om flere af disse projekter, og det er
ledelsens forventning at der i Igbet af kort tid kan indgas
endelige aftaler om salg.

Ferdigopfgrte projekter

Koncernens shoppingcenter Sillebroen i Frederikssund,
Danmark, som abnede i marts 2010 har en aktuel udlej-
ningsgrad pa 88 % (Q1 2012/13: 87 %). Initiativer til opna-
else af en hgjere udlejning pagar, og der forhandles med
lejere til flere af de resterende lejemal. Centret oplever
fortsat bade en tilfredsstillende kundetilstrgmning og en
tilfredsstillende drift. Centret blev i 2011 besggt af mere
end 3 mio. kunder. Bade antal besggende og omsaetnin-
gen i centret er i fgrste halvdel af 2012 pa niveau med fgr-
ste halvdel af 2011. Af vaesentlige lejere kan bl.a. naevnes
Kvickly, Fakta, H&M, Fona, Sport-Master, Vero Moda, Vila
og Wagner.

| koncernens shoppingcenter Galeria Sandecja i Nowy Sacz,
Polen, er bade kundetilstremningen og driften fortsat til-
fredsstillende. Der var i 2011 godt 2,4 mio. besggende i
centret. Der har i fgrste halvdel af 2012 vaeret en positiv
udvikling i bade antal besggende og i omsaetningen i cen-
tret i forhold til fgrste halvdel af 2011. Den aktuelle udlej-
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ningsgrad udggr 96 % (Q1 2012/13: 96 %). Af vaesentlige
lejere kan bl.a. naevnes Carrefour som dagligvareoperatgr
samt H&M, New Yorker, Reserved, Deichmann, Douglas,
Camaieu og Euro RTV AGD.

Koncernens shoppingcenter Galeria Tarnovia i Tarndw,
Polen, har en aktuel udlejningsgrad pa 96 % (Q1 2012/13:
97 %). Centret oplever fortsat bade en tilfredsstillende
kundetilstramning og drift. Der er i december 2011 sket
en udskiftning af dagligvareoperatgren til Simply Market.
Denne udskiftning har veeret medvirkende til at centret
har oplevet fremgang i fgrste halvdel af 2012. Der var i
2011 godt 1,7 mio. besggende. | fgrste halvdel af 2012 er
bade antal besggende og omsatningen i centret stigende
i forhold til fgrste halvdel af 2011. Af veesentlige lejere ud
over Simply Market kan bl.a. nsevhes H&M, New Yorker,
Reserved, Douglas, Rossman, Stradivarius, Takko Fashion
og Euro RTV AGD.

Fgrste etape af Fashion Arena Outlet Center, Prag, Tjekkiet,
abnede i 2007, og anden og sidste etape af projektet abne-
de i oktober 2010. Siden dbningen af anden etape har der
vaeret en meget positiv udvikling i bade kundetal og om-
seetning i centret. | 2011 var der godt 1,9 mio. besggende.
| fgrste halvdel af 2012 er bade antal besggende og om-
seetningen i centret stigende i forhold til fgrste halvdel af
2011. Den aktuelle udlejningsgrad pa det samlede projekt
udger 93 % (Ql 2012/13: 91 %). Der pagar forhandlinger
med bade lokale og internationale lejere til de resterende
ledige lejemal. Af vaesentlige lejere kan bl.a. navnes Nike,
Adidas, Tommy Hilfiger, Benetton, Tom Tailor, Gant, Laco-
ste, Levi Strauss & Co. og Esprit.

Projekter under opfgrelse/ikke pabegyndte projekter

| Esbjerg, Danmark, har TK Development indgaet kgbsaf-
tale pa et areal hvor der planleegges opfgrt et nyt shop-
pingcenter, Citycenter BROEN, p3 ca. 29.800 m? p3a bane-
arealerne ved Esbjerg Station. Centret forventes at besta
af ca. 70 butikker. Den aktuelle udlejningsgrad udggr 69
% (Q1 2012/13: 70 %) og omfatter lejere som bl.a. H&M,
Kvickly, Imerco, Skoringen, Sport-Master, Bahne, Panduro
Hobby, Kong Kaffe og Gina Tricot. Fitness-delen er lejet ud
til Fitness World. Byggestart forventes i efteraret 2012 med
forventet dbning i efteraret 2014.

| den svenske by Gavle udvikler TK Development en retail-
park pa ca. 8.200 m?. Byggeriet er pdbegyndt i december
2011 og forlgber planmaessigt. Abning forventes i efteraret
2012. Aktuel udlejningsgrad udger 94 % (Q1 2012/13: 94
%), og der er indgaet lejekontrakter med bl.a. Rusta, Jysk,
Stadium Outlet og O&B. TK Development har herudover
option pa et areal til brug for udvikling af yderligere 15.800
m? retailpark.

Byggeriet af fgrste etape af koncernens projekt i Bielany,
Polen, forlgber planmaessigt. Det samlede projekt omfat-
ter ca. 56.200 m?, primaert boliger, bestdende af 900-1.000
enheder hvoraf fgrste etape udggr 136 enheder. Byggeriet
af fgrste etape er pabegyndt medio 2011 og forventes faer-
digt ultimo 2012. Forhandssalget er pabegyndt som ejer-
lejlighedssalg til private brugere, og der er aktuelt solgt ca.
43 % (Q1 2012/13: 39 %) af enhederne i fgrste etape.

I den tjekkiske by Frydek Mistek har koncernen option pa
et areal med henblik pa opfgrelse af et shoppingcenter
pé ca. 14.800 m?, bestadende af ca. 60 butikker. Aktuel ud-
lejningsgrad udggr 66 % (Q1 2012/13: 57 %). Der er bl.a.
indgaet lejekontrakter med Intersport, H&M og Euronics.
Byggestart forventes i Igbet af foraret 2013 med forventet
abning i foraret 2014.

Pa koncernens retailprojekter med igangvaerende byggeri
eller nzert forestdende byggestart oplever koncernen fort-
sat en god lejerinteresse, og der er ogsa i denne periode
indgaet lejeaftaler pa flere af disse projekter.

Usikkerheden pa de internationale finansielle markeder
pavirker fortsat ejendomsbranchen negativt og medfgrer
en fortsat lang beslutningsproces hos bade finansierings-
kilder, lejere og investorer, jf. omtale under “Markedsfor-
hold”. Pa den baggrund er tidspunktet for forventet byg-
gestart pa enkelte af koncernens projekter udskudt i for-
hold til det senest forventede i deldrsrapporten for fgrste
kvartal 2012/13.

Begivenheder efter regnskabsperiodens
udigb

Der er ikke indtradt andre veesentlige selskabsspecifikke
begivenheder efter regnskabsperiodens udlgb end de i le-
delsesberetningen nzaevnte.

Forventninger

Ledelsen tilleegger det stor betydning at der foretages
yderligere salg af feerdigopfgrte, betydende projekter i
2012/13. Et salg af de feerdigopfgrte, betydende projekter
vil generere den likviditet der er en forudsaetning for den
fremtidige drift og projektflowet og dermed den langsig-
tede indtjening. Set i lyset af usikkerheden pa de finansielle
markeder vil der vaere usikkerhed knyttet til omfang og ti-
ming af salg af stgrre projekter og resultaterne heraf. Pa
trods af denne usikkerhed forventer ledelsen yderligere
snarlige salg og et positivt resultat fgr skat for 2012/13.
Ledelsen fastholder dermed forventningerne til 2012/13.

De forventninger der er omtalt i denne meddelelse, her-
under forventninger til indtjeningen, er i sagens natur

Ledelsesberetning | Delarsrapport for 1. halvar 2012/13 | TK Development A/S 9/31



forbundet med risici og usikkerheder hvilket kan medfare
afvigelser i forhold til det forventede. Forventningerne pd-
virkes bl.a. af faktorer som naevnt i afsnittet ”Risikoforhold”
i koncernens drsrapport 2011/12.

Markedsforhold

Markedsforholdene for koncernen har gennem de seneste
ar veeret vanskelige og medfgrt langtrukne beslutningspro-
cesser hos bade investorer, lejere og finansieringskilder.
Serligt det danske marked har igennem en laengere pe-
riode vaeret og er fortsat praeget af usikkerhed, bl.a. som
folge af en svaekket finansiel sektor.

Markedsforholdene pd TK Developments markeder, og
den finansielle krises indflydelse pa jordpriser, byggeom-
kostninger, lejeniveau, priser pa de opfgrte ejendomme
og adgang til finansiering har materielt set ikke sendret
sig gennem de seneste maneder. De navnte variable har
fundet et nyt prisleje, og nye projekter forventes at kunne
afseettes med de fgr krisen opndede avancer, og dermed
bruttofortjenester pa 15-20 % malt pa projekternes kost-
pris. Allerede faerdigudviklede projekter ma dog forventes
realiseret til en lav avance.

Adgangen til finansiering af projekter er fortsat vanskelig.
Uroen pa de internationale finansielle markeder og den
svaekkede finansielle sektor bevirker fortsat at kreditinsti-
tutterne er tilbageholdende med at yde lan til finansiering
af fast ejendom hvilket pavirker ejendomsbranchen og der-
med ogsa TK Development negativt. TK Development er
afhaengig af at der fortsat kan opnas hel eller delvis finan-
siering af projekter, enten hos kreditinstitutter eller hos in-
vestorer i form af forward funding, og at der friggres bety-
delig likviditet fra salg af et eller flere af de feerdigopfgrte,
betydende projekter.

P3 investorsiden opleves en forsigtig optimisme og god in-
teresse for investering i retailprojekter hvor beliggenhed
og kvalitet er afggrende elementer for investorerne. Inve-
storerne har fokus pa lav risiko i projekterne, og bl.a. som
folge heraf er beslutningsprocesserne fortsat traege.

De institutionelle investorer har behov for placering af ka-
pital. Dette giver muligheder for etablering af partnerska-
ber hvor projekterne gennemfgres i samarbejde med disse
investorer. Disse muligheder er i trdd med koncernens til-
passede forretningsmodel hvor TK Development gnsker at
indgad partnerskaber omkring feerdigopfgrte ejendomme
og nye udviklingsprojekter for derigennem at opna en
mere optimal allokering af selskabets egenkapital, en stgr-
re risikospredning og en bedre udnyttelse af koncernens
udviklingskompetencer.

Pa udlejningssiden inden for retail er lejernes fokus fort-
sat pa den rette beliggenhed. TK Development oplever en
god interesse for velbeliggende projekter, og flere sterke
nationale og internationale kader ekspanderer, om end
beslutningsprocesserne, under indtryk af uroen pa de in-
ternationale finansielle markeder, er langtrukne.

Lejeniveauet forventes fremadrettet at veere nogenlunde
stabilt. Dog ma det forventes at lejeniveauet pa sekundaere
placeringer vil veere under pres.

Samtidig har markedsforholdene abnet for en raekke
spaendende, nye projektmuligheder. TK Development ind-
gar sa vidt muligt optionsaftaler eller lignende vedrgrende
disse projektmuligheder der forventes at bidrage til den
fremtidige indtjening i koncernen.

@konomiske nggletal i form af BNP, privatforbrug og ar-
bejdslgshed pa koncernens markeder fremgar nedenfor.
Nggletallene giver en forventning om moderat vaekst pa
alle koncernens markeder.

2011 2012e 2013e 2014e

BNP (% a/a)

Danmark 0,8 0,7 1,9 2,1
verige 039 12 18 23
Finland %7 08 L2 28

Letland 5,5 4,2 3,9
Mtaven 59 .27 33 . 35

A S S 2

Slovakdet®) 33 18 2

Privatforbrug (% a/a)
Jbanmark .08 06 ]
Sverige
Finland 2522
Jletland

Tiekidet®) 05 04 05  NA
Slovakiet™) .04 .02 L6 NA
Arbejdslgshed (%)

Slovakiet *) 13,5
Kilde: Nordea, september 2012
*) Kilde: Europakommissionen, maj 2012
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PROJEKTPORTEF@LJEN | KONCERNEN

Status pa projektportefgljen

Koncernens projektportefglje udggr 767.000 m? pr. 31. juli
2012. Projektportefgljen bestar af 34.000 m? solgte pro-
jekter og 733.000 m? gvrige projekter. Koncernens projekt-
portefglje udgjorde pr. 31. januar 2012 776.000 m>.

Udviklingen i koncernens projektportefglje kan skitseres
saledes:

DKK mio. 31.1.11 31.1.12 31.7.12
Solgte

Feerdigopfgrte 0 0 0
\Underopfgrelse 12 718
Jkke pabegyndte . 14 10 ...
Total 26 27 28
@vrige

Feerdigopfgrte 2.107 2.027

er opfgrelse 149 286

_Ikke pdbegyndte 1.143 1.158

Total 3.399 3.471

3425 3498 3615
284 203 335

Forward funding i % af
bogfgrt veerdi af solgte
projekter, brutto 91,6 % 91,6 % 92,3%

3709 3791 3950

Tabel 1

Ved anvendelse af forward funding reducerer koncernen
pengebindingen i den solgte projektportefglje. Forward
funding eriforhold til 31. januar 2012 steget, primart som
folge af opbygning af forward funding og forudbetalinger
pa igangvaerende projekter.

Som det fremgar ovenfor, er der i perioden sket en for-
ggelse af bogfert vaerdi af projekter under opfgrelse. Stig-
ningen vedrgrer bl.a. det igangveerende byggeri af fgrste
etape af koncernens retailparkprojekt i Gavle, Sverige, og
fgrste etape af boligerne i Bielany, Warszawa, Polen.

Udviklingen i koncernens projektportefglje i kvadratmeter
fremgar nedenfor:

(’000) m? 31.1.11 31.1.12 31.7.12
Solgte
[Feerdigopferte .. 0

Under opfgrelse 4 7

79 29 .2
83 36 34
102 95
22 39
715 740 733
Projektportefglje 798 776 767
Antal projekter 67 62 56

Tabel 2

| nedenstaende tabel fremgar fordelingen af den regn-
skabsmaessige veerdi af projekterne i projektportefgljen pr.
31. juli 2012 opdelt pa de to forretningsenheder.

Projekter pr. TKD Euro Koncernialt *)
31.juli 2012 Nord- Mall Procent
DKK mio. europa Holding af total
Solgte

Feerdigopfgrte

Under opfgrelse %
Ikke pabegyndte 4 6 10 0,2%
o P P e 5 ’ o
@vrige

Feerdigopfgrte 908 1.087 1995 56,2%

Under opfgrelse
Ikke pabegyndte . 336%
Total 1.705 1.818 3.523 99,2%

Projektportefglje 1.715 1.836 3.551 100,0 %

*) ekskl. TK Development, gvrig koncern, i alt DKK 64 mio.
Tabel 3
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| nedenstaende tabel fremgar projektportefgljens kvadrat-
meter opdelt pa de to forretningsenheder. Der er ikke ud-
viklingsprojekter i den resterende del af koncernen.

Projekter pr. TKD Euro Koncerni alt *)
31.juli 2012 Nord- Mall Procent
('000) m? europa Holding af total
Solgte

Fardigopforte 0 0 ..o 00%
Under opfgrelse 2 3 5 0,6 %

Ikke pabegyndte 2 .29 38%
Total 4 30 34 4,4%
@vrige
Feerdigopfgrte 36 59 95 12,4%

31 4 35

ke pabegyndte 372 231 603 | 786%
Total 439 294 733 95,6%
Projektportefglje 443 324 767 100,0 %
*) ekskl. TK Development, gvrig koncern.

Tabel 4

En naermere beskrivelse af alle vaesentlige projekter frem-
gar af afsnittet om projektportefgljen under de respektive
forretningsenheder.
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TKD NORDEUROPA

Koncernens aktiviteter i Nordeuropa er placeret i den 100
% ejede delkoncern TKD Nordeuropa. TKD Nordeuropa
opererer primaert inden for projektsegmenterne butiks-
ejendomme (shoppingcentre og retailparker), kontorejen-
domme og projekter med segmentmix.

Projektportefglje

Udviklingspotentialet i projektportefgljen udggr pr. 31. juli
2012 443.000 m?, fordelt med 4.000 m? solgte projekter og
439.000 m? gvrige projekter. Det samlede udviklingspoten-
tiale udgjorde pr. 31. januar 2012 450.000 m?,

Ferdigopfgrte projekter

Sillebroen, shoppingcenter, Frederikssund, Danmark

TKD Nordeuropa har i Frederikssund opfgrt et shopping-
center pd i alt ca. 25.000 m2. Centret bestar af ca. 5.000
m? dagligvareenheder og ca. 20.000 m? specialbutikker
og restauranter. Udlejningsgraden udggr aktuelt 88 % (Q1
2012/13: 87 %). Initiativer til opnaelse af en hgjere udlej-
ning er igangsat, og der forhandles med lejere til flere af de
resterende lejemal. Vaesentlige lejere er bl.a. Kvickly, Fakta,
H&M, Synoptik, Matas, Skoringen, Deichmann og Vero
Moda. | tilknytning til centret er etableret et parkeringshus
med ca. 800 parkeringspladser.

Ringsted Outlet, Ringsted, Danmark

Ringsted Outlet er udviklet i et 50/50-ejet joint venture
med skotske Miller Developments og omfatter et factory
outlet center og tilhgrende restaurationsfaciliteter, i alt
13.200 m?, samt ca. 1.000 p-pladser. Centret &bnede i 2008.
Den aktuelle udlejningsgrad udger 59 % (Q1 2012/13: 59
%). Senest er Holly’s, Redgreen, Ticket to Heaven og McDo-
nald’s abnet i Ringsted Outlet. Der forhandles med flere
potentielle danske og internationale lejere.

Retailpark, Aabenraa, Danmark

TKD Nordeuropa har i Aabenraa opfgrt en retailpark pa ca.
4.200 m2. Projektet er fuldt udlejet (Q1 2012/13: 100 %) til
bl.a. jem & fix, Biva, T. Hansen og Sport24.

Projekter under opfgrelse

Amerika Plads, p-kaelder, Ksbenhavn, Danmark
Kommanditaktieselskabet Danlink Udvikling (DLU) som
ejes ligeligt af Udviklingsselskabet By og Havn I/S og TKD
Nordeuropa, ejer tre projekter pa Amerika Plads: felt A, felt
C og en parkeringskaelder. Parkeringskaelderen pa Amerika
Plads-omradet er delvist opfgrt, og efter faerdigggrelse af
det samlede parkeringsanlaeg forventes dette solgt.

Stragejendom, Mejlstedgade, Brgnderslev, Danmark

| forbindelse med aflevering af Fgtex-delen til Dansk Super-
marked i koncernens projekt pa @stergade i Brgnderslev
har koncernen overtaget den tidligere Fgtex-ejendom pa

ca. 2.400 m2 Der er indgaet lejekontrakter med Deich-
mann og Intersport, og begge lejemal dabnede primo 2011.
Herudover er der nu indgéet lejekontrakt pé ca. 1.200 m?
med Fitness World som forventes at dbne i november
2012.

Vasevej, Birkergd, Danmark

TKD Nordeuropa ejer en ejendom pa knap 3.000 m? pa
Vasevej i Birkergd med SuperBest som lejer. Der arbejdes
med renovering af den eksisterende ejendom og en tilbyg-
ning omfattende bl.a. yderligere butikker og enkelte boli-
ger. Det samlede projekt forventes at udggre ca. 4.400 m?,

Retailpark, etape I, Gévle, Sverige

| den svenske by Gavle har TKD Nordeuropa kgbt et areal
til brug for udvikling af en retailpark pa ca. 8.200 m?2. Ak-
tuel udlejningsgrad udggr 94 % (Q1 2012/13: 94 %), og der
er indgaet lejekontrakter med bl.a. Rusta, Jysk, Stadium
Outlet og O&B. Der pagér forhandlinger med lejere til det
resterende lejemal pa ca. 500 m2. Byggeriet er pabegyndt
og abning forventes i efteraret 2012. TK Development har
herudover option pa et areal til brug for udvikling af yderli-
gere 15.800 m? retailpark.

Ikke pabegyndte projekter

dstre Teglgade, Ksbenhavn, Danmark

TKD Nordeuropa ejer et projektareal med en attraktiv be-
liggenhed pa Teglholmen. Efter vedtagelse af ny lokalplan
udger projektarealet ca. 32.700 m2. Grunden er velegnet til
et kombineret bolig- og kontorprojekt. Projektet kan opfg-
res etapevis i takt med udlejning og/eller salg.

Amerika Plads, felt A og C, Kebenhavn, Danmark
Kommanditaktieselskabet Danlink Udvikling (DLU) som
ejes ligeligt af Udviklingsselskabet By og Havn I/S og TKD
Nordeuropa, ejer tre projekter pa Amerika Plads: felt A, felt
C og en parkeringskaelder. Pa felt A planlaegges opfert et
bygningskompleks indeholdende ca. 11.800 m? kontorer,
og pa felt C planlagges opfart et bygningskompleks inde-
holdende ca. 13.000 m?2 erhverv og boliger. Opfgrelse sker
i takt med udlejningen.

Citycenter BROEN, shoppingcenter, Esbjerg, Danmark

| Esbjerg har TK Development indgdet kgbsaftale pa et
areal hvor der planlaegges opfgrt et nyt shoppingcenter,
Citycenter BROEN, pa ca. 29.800 m? pa banearealerne ved
Esbjerg Station. Centret forventes at besta af ca. 70 butik-
ker. Den aktuelle udlejningsgrad udger 69 % (Q1 2012/13:
70 %) og omfatter lejere som bl.a. H&M, Kvickly, Imerco,
Skoringen, Sport-Master, Bahne, Panduro Hobby, Kong Kaf-
fe og Gina Tricot. Fitness-delen er lejet ud til Fitness World.
Byggestart forventes i efteraret 2012 med forventet dbning
i efteraret 2014.

Ledelsesberetning | Delarsrapport for 1. halvar 2012/13 | TK Development A/S 13/31



Projektoverblik

Oversigten nedenfor viser de vaesentligste projekter i pro-
jektportefgljen for TKD Nordeuropa. Den bogfgrte vaerdi
af nedenstaende projekter udggr mere end 95 % af den
samlede bogfgrte vaerdi af projektbeholdningen pr. 31. juli

2012.
TKD’s andel , Byggestart/ Abning/
Projektnavn By Land  Segment af areal . TKD's forventet byg- forventet
(m?) ejerandel gestart abning
Faerdigopfarte
25.000 100 % Medio 2008 Marts 2010
6600 50 % éterér 200
Medio 2009/
R BEONEE e SR ELT - e 100% . FEfterar2008  primo2010
Under opfgrelse
Amerika Plads, p-kaelder Kgbenhavn DK P-kaelder 16.000 50 %
Brgnderslev 2400 100 %
D 4400 100 %
8200 100 %
32.700 1100 % Lgbende
6500 50 % 2613
Kgbenhavn 5900 50 % 2613
29.800 100%  FEfterdr2012  Efterdr2014
2800  100% 2013 2013
12_966 100 % e
36000  "50% Lgbende | Lgbende
10,566 L0 2613 ...............................................
36.066 100 % 2613
8000 100 %
S 1800 100 %
Handelskvartg}et Kulan Ggteborg SE Mix 45.066 100 %
Retailpark, Séderhamn ~~~~ Soderhamn  SE  Butk 10000  100%
Retailpark, Gévle, etape Il Gavle S Butk 15800  100% Lgbende Lgbende
Pirkkala Retail Park, etape Il Tammerfors Fl  Butk 5400  100% 2012 2013
KaannaRetanpark ........................................... Turku .................... F| ............... B ut—.k ............... 5500 100 % 2613 ,,,,,,,,,,,,,,, 2 014 .......................
DomusproRetanpark ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, v||n|us .................. |_T .............. B ut.k ............... 11,366 oo oo 2 013 .......................
M|IgraVJaStreet ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, nga ...................... |_v .............. B o“g ................ 10,466 1005 : o S
UmanaRetailpark o Rga WV Butk 12500 100% - s
TKD Nordeuropa totalt areal ca. 367.000

I TKD Nordeuropas avanceandel pa udvikling udggr 70 %.
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@stre Havn/Stuhrs Brygge, Aalborg, Danmark

P4 de tidligere Aalborg Verft-arealer pa Stuhrs Brygge
udvikler TKD Nordeuropa gennem et fallesejet selskab
(50/50) med Frederikshavn Maritime Erhvervspark en
business- og boligpark pa ca. 72.000 m2. Arealet er erhver-
vet af det feelles selskab hvor der sker Igbende betaling for
de erhvervede byggeretter i takt med at der udvikles og
gennemfgres konkrete projekter. En ny lokalplan omfat-
tende 31.000 m? boliger, kontorer og parkering er igangsat.

Retailpark, Marsvej, Randers, Danmark

Pa Marsvej i Randers har koncernen i oktober 2010 over-
taget en grund med henblik pa udvikling af et projekt pa
10.500 m? butikker. Udlejningen er igangsat, og der ople-
ves en tilfredsstillende lejerinteresse for projektet. Der ar-
bejdes sidelpbende med en mulig udvidelse af projektet,
og planarbejdet hertil er pabegyndt.

Udvikling af centrum, Kgge, Danmark

TK Development arbejder med en projektmulighed i Kgge.
Kgge Kyst og TK Development har i februar 2012 indgaet
en betinget kpbsaftale hvor TK Development kgber et areal
med henblik pa opfgrelse af ca. 36.000 m? butikker, boliger
og kontorer i umiddelbar tilknytning til Kege Station og bu-
tiksomradet i bymidten. Lokalplanen for omradet skal &n-
dres, og en ny lokalplan forventes endeligt vedtaget primo
2013. Der opleves stor interesse fra lejere for projektet.

Farum Bytorv, udvidelse, Farum, Danmark

| Farum har TK Development vundet et udbud med hen-
blik pa en udvidelse af Farum Bytorv med 20-30 butikker, i
alt ca. 8.000 m2. Furesp Kommune og TK Development har
indgaet betinget kgbsaftale herom. Der skal udarbejdes ny
lokalplan for omradet. Dette arbejde er pabegyndt, og lo-
kalplanen forventes vedtaget primo 2013. Der opleves stor
interesse fra lejere for projektet.

Retailpark, Enebydngen, Danderyd, Sverige

| Danderyd kommune nar Stockholm har TKD Nordeuro-
pa i 2010/11 afleveret retailparkens fgrste etape pa knap
13.000 m? til investor. Byggeriet af anden etape pa ca.
1.800 m? bestaende af Plantagen er pabegyndt efter regn-
skabsperiodens udlgb og forventes feerdigopfart i foraret
2013. Det samlede projekt er solgt til den tyske investe-
ringsfond Commerz Real baseret pa forward funding.

Handelskvarteret Kulan, shoppingcenter og service/er-
hverv, Ggteborg, Sverige

TKD Nordeuropa har sammen med den svenske boligud-
vikler JM AB indgaet samarbejdsaftale med SKF Sverige
AB om udvikling af SKF’s fabriksomrade i “Gamla Staden”
i Gpteborg. Det pataenkte projekt omfatter i alt ca. 75.000
m? fordelt med 30.000 m? shoppingcenter, 15.000 m? ser-
vice/erhverv samt 30.000 m? boliger. TKD Nordeuropa skal

sta for de 45.000 m? shoppingcenter og service/erhverv,
og JM AB for de resterende 30.000 m? boliger. Lokalplanen
er under udarbejdelse og forventes godkendt i 2013. Pro-
jektet drgftes med potentielle lejere, og flere lejeaftaler er
pa plads.

Retailpark, etape Il, Gévle, Sverige
Der henvises til omtale ovenfor under ”Projekter under
opfgrelse”.

Kaarina Retail Park, Turku, Finland

| den finske by Turku ejer TKD Nordeuropa et areal hvorpa
der kan opfgres en retailpark pa ca. 6.600 m?. Der pagar
forhandlinger med lejere hertil. Der vil vaere mulighed for
en eventuel etapeopdeling af projektet.

DomusPro Retail Park, Vilnius, Litauen

| Vilnius ejer TKD Nordeuropa et areal med henblik pa op-
fgrelse af en retailpark pa i alt 11.300 m2. Der er en god
dialog med lejere til projektet, og der er indgaet bindende
lejeaftaler pa ca. halvdelen af arealet. Opstart af byggeriet
forventes i 2012.

Ledelsesberetning | Delarsrapport for 1. halvar 2012/13 | TK Development A/S 15/31



EURO MALL HOLDING

TK Developments aktiviteter i Centraleuropa udgves pri-
maert gennem Euro Mall Holding der fokuserer sine akti-
viteter pa projektsegmenterne butikker (shoppingcentre
og retailparker), projekter med segmentmix, samt i Polen
tillige boligsegmentet.

Projektportefglje

Udviklingspotentialet i projektportefgljen udggr pr. 31. juli
2012 324.000 m? fordelt med 30.000 m? solgte projekter
0g 294.000 m? gvrige projekter. Det samlede udviklingspo-
tentiale udgjorde pr. 31. januar 2012 326.000 m?,

Faerdigopfarte projekter

Galeria Tarnovia, shoppingcenter, Tarnow, Polen

| den polske by Tarnéw har Euro Mall Holding opfgrt et
16.500 m? shoppingcenter hvoraf ca. 2.000 m? udggr su-
permarked og ca. 14.500 m? specialbutikker. Centret har
en aktuel udlejningsgrad pa 96 % (Q1 2012/13: 97 %). Der
er som omtalt foran indgdet betinget aftale med Heitman
om salg af 70 % af centret. Salget forventes endeligt effek-
tueret i oktober 2012.

Galeria Sandecja, shoppingcenter, Nowy Sqcz, Polen

Euro Mall Holding har i den polske by Nowy Sgcz opfart et
shoppingcenter pa ca. 17.300 m? bestdende af ca. 5.000
m? hypermarked og ca. 12.300 m? specialbutikker. Centret
har en aktuel udlejningsgrad pa 96 % (Q1 2012/13: 96 %).

Fashion Arena Outlet Center, Prag, Tjekkiet

| Prag har koncernen i et joint venture med en internatio-
nal samarbejdspartner udviklet et 25.000 m? factory outlet
center hvor anden etape pa ca. 7.000 m? dbnede i okto-
ber 2010. Aktuel udlejningsgrad for det samlede projekt
udger 93 % (Q1 2012/13: 91 %). Der pagar forhandlinger
med flere potentielle tjekkiske og internationale lejere til
de resterende lejemal.

Most Retail Park, Tjekkiet

Euro Mall Holding udvikler i den tjekkiske by Most en re-
tailpark pa ca. 8.400 m2. Projektet opfgres i etaper. Fgrste
etape pa ca. 6.400 m? abnede i april 2009, og den aktuelle
udlejningsgrad pa forste etape udger 84 % (Q1 2012/13:
84 %).

Projekter under opfgrelse

Residential Park, Bielany, Warszawa, Polen

Euro Mall Holding ejer et areal i Warszawa hvor der er mu-
lighed for at opfgre et boligbyggeri pé ca. 56.200 m? besta-
ende af 900-1.000 enheder. Projektet planleegges opfart i
fire etaper. Fgrste etape bestar af 136 enheder. Byggeriet
heraf er pabegyndt medio 2011, forlgber planmaessigt og
forventes feerdigt ultimo 2012. Forhandssalget er pabe-
gyndt i foraret 2011, og der er indgaet aftaler om salg af

ca. 43 % (Q1 2012/13: 39 %) af enhederne i fgrste etape.
De gvrige etaper forventes feerdigopfart Igbende herefter.
Boligerne salges som ejerlejligheder til private brugere.

Ikke pabegyndte projekter

Stocznia, multifunktionelt center, Young City, Gdansk, Polen
Projektet omfatter p.t. ca. 61.000 m? multifunktionelt
center i Gdansk og udvikles i et joint venture med Atrium
European Real Estate. Centret vil indeholde retail-, restau-
rant- og leisurefaciliteter. Atrium European Real Estate har
pataget sig den samlede finansiering af projektet og bliver
den langsigtede investor pa retail-, restaurant- og leisure-
arealerne. Der pagar drgftelser med adskillige lejere der
alle viser stor interesse for at etablere sig i centret. TK De-
velopment vil i udviklingsperioden generere indtjening via
honorarbetalinger.

Residential Park, Bielany, Warszawa, Polen
Der henvises til omtale ovenfor under ”Projekter under
opfgrelse”.

Shoppingcenter, Jelenia Géra, Polen

| Jelenia Gora har TK Development kgbt et areal og har op-
tion pa yderligere arealer med henblik pa udvikling af ca.
24.000 m? shoppingcenter. Projektet omfatter en ca. 3.500
m? dagligvareenhed og ca. 20.500 m? butikker, restau-
ranter og serviceenheder. Lokalplanen for omradet er pa
plads, og udlejningen er pabegyndt. Byggestart forventes i
2013 med abning i 2015. Der er som omtalt foran indgaet
betinget aftale med Heitman om salg af 70 % af projektet.
Salget forventes endeligt effektueret i oktober 2012.

Bytom Retail Park, Bytom, Polen

Pa Euro Mall Holdings grund ved shoppingcentret Plejada
i Bytom der har en central placering i Katowice-regionen,
forventes udviklet en retailpark med et samlet udlejnings-
areal pa ca. 25.800 m2. Projektet opfgres etapevis i takt
med udlejningen. Udlejningsbestraebelser pagar, og byg-
geriet igangsaettes i takt med udlejning.

Shoppingcenter, Frydek Mistek, Tjekkiet

| den tjekkiske by Frydek Mistek har Euro Mall Holding
option pa et areal med henblik pa opfgrelse af et shop-
pingcenter pa ca. 14.800 m?, bestaende af ca. 60 butikker.
Aktuel udlejningsgrad udger 66 % (Q1 2012/13: 57 %).
Bl.a. er der indgdet lejekontrakter med Intersport, H&M og
Euronics. Byggestart forventes i Igbet af foraret 2013 med
abning i foraret 2014.

Designer Outlet Village Moravia, Tjekkiet

| den gstlige del af Tjekkiet, i Moravien, har TK Develop-
ment option pa et areal med henblik pa opfgrelse af en De-
signer Outlet Village (factory outlet center) pa ca. 21.500
m?Z. Projektet etapeopdeles, og ferste etape forventes at
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udggre ca. 11.700 m2. Projektet drgftes med potentielle
lejere, og de f@rste lejeaftaler er indgdet. Byggestart af fgr-
ste etape forventes i efteraret 2013, og abning forventes i
efteraret 2014.

Projektoverblik

Oversigten nedenfor viser de vaesentligste projekter i pro-
jektportefgljen for Euro Mall Holding. Den bogf@rte veerdi
af nedenstaende projekter udggr mere end 95 % af den
samlede bogfgrte veerdi af projektbeholdningen pr. 31. juli
2012.

TKD’s TKD’s  Byggestart/ Abning/
. Seg- .
Projektnavn By Land andel af  ejeran- forventet forventet
ment -
areal (m?) del byggestart abning
Feerdigopfarte
Galeria Tarnovia, shoppingcenter  Tarnéw PL  Butik 16.500 100 % Efterdr2008 | November2009
Galeria Sandecja, shoppingcenter  Nowy Sacz PL  Butik 17.300 100 % Medio 2008 | Oktober2009
Etape |: November 2007
Fashion Arena Outlet Center Prag Cz  Butik 18.750 75% Forar 2007 | Etape II: Oktober 2010
Most Retail Park, etape | Most Cz  Butik 6.400 100 % Efterar 2008 _Aprili2009
Under opfgrelse
Boliger/
Residential Park, Bielany, etape | Warszawa PL  service 7.850 100 % Medio 2011 | Ultimo2012
Ikke pabegyndte
Stocznia, multifunktionelt center,
oung|City Gdansk B DD 27450  M45% 2013 2006
Residential Park, Bielany, Boliger/
gvrige etaper Warszawa PL  service 100 % Lgbende | Lgbende
Sl W PL ... Boliger dooe e
Shoppingcenter, Jelenia Géra PL  Butik 100 % 2013 2015
Bytom Retail Park PL  Butik 100 %
Shoppingcenter, Frydek Mistek Cz  Butik 100 %
Most Retail Park, etape Il Cz  Butik 100 %
Designer Outlet Village Moravia Moravien cz Butik 100 %

Euro Mall Holding totalt areal

ca. 281.000

1 Baseret pa honorarindtzegter.
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TK DEVELOPMENT, @VRIG KONCERN

@vrig koncern

TK Development, gvrig koncern, omfatter bl.a. TK Develop-
ment A/S der er ultimativt moderselskab i koncernen og
saledes ogsa for TKD Nordeuropa A/S og Euro Mall Holding
A/S. Derudover er projekterne i Tyskland og et mindre
projekt i Rusland samt enkelte andre aktiviteter placeret i
denne del af koncernen.
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INVESTERINGSEJENDOMME

Koncernens investeringsejendomme

Projektnavn By Segment Areal? (m?) Ejerandel Abning
Futurum Hradec Kralové, Tjekkiet Hradec Kralové Butik 20% Nov. 2000/maj 2012
Tyskland Boliger/mix 100% 19

Investeringsejendomme i alt

) Inkl. feellesarealer

Koncernens investeringsejendomme indregnes i balancen
under materielle aktiver. Veerdien heraf males til dagsvaerdi
og udggr pr. 31. juli 2012 DKK 423,6 mio. mod DKK 366,9
mio. pr. 31. januar 2012.

Centraleuropa

Euro Mall Holdings tjekkiske investeringsejendom shop-
pingcentret Futurum Hradec Kralové ejes i et joint venture
med GE Capital og Heitman. TK Development har adgang
til en performance-bestemt andel af vaerdireguleringerne
pa ejendommen hvilket er indregnet i den bogfgrte veerdi.

Joint venturet har besluttet at sgge ejendommen solgt og
har sat en salgsproces i gang. Veerdiansattelsen pr. 31. juli
2012 er foretaget med baggrund i den igangveerende salgs-
proces, og den bogfgrte vaerdi af ejendommen udggr pr.
31. juli 2012 DKK 225,9 mio. Veerdianszettelsen pr. 31. juli
2012 medfgrer en negativ vaerdiregulering i fgrste halvar
2012/13 pa DKK 24,3 mio.

| tilknytning til shoppingcentret Futurum Hradec Kralové er
der opfert en udvidelse af centret pa ca. 9.950 m?. Byggeri-
et forlgb planmaessigt, og udvidelsen abnede som planlagt
den 10. maj 2012. Udvidelsen har vzeret klassificeret under
”Investeringsejendomme under opfgrelse”, men er i andet

kvartal 2012/13 overfgrt til “Investeringsejendomme” som
folge af at byggeriet er faerdigt og udvidelsen abnet. Udvi-
delsen indgar dermed i ovenstaende bogfgrte veerdi.

Centret er aktuelt 99 % udlejet og forventes i Igbet af kort
tid at veere fuldt udlejet. Centret har i perioden haft en til-
fredsstillende udlejningssituation, drift og kundetilstrgm-
ning.

Tyskland

Koncernen har fem investeringsejendomme i Tyskland
hvoraf en kombineret erhvervs- og boligudlejningsejen-
dom er beliggende i Lidenscheid i det vestlige Tyskland,
og de fire resterende ejendomme er boligudlejningsejen-
domme i randomradet af Berlin. Pa de tyske boligudlej-
ningsejendomme oplever koncernen generelt et stigende
lejeniveau ved udskiftning af lejere.

Veerdien af disse ejendomme udggr pr. 31. juli 2012 DKK
197,7 mio., baseret pa et afkastkrav pa 6,5 % p.a. bereg-
net ud fra en discounted cashflow-model over en 10-arig
periode. Afkastkravet er vurderet usendret i forhold til 31.
januar 2012.
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@VRIGE FORHOLD

Bestyrelsen

Ernst Michaelsen har d.d. valgt at udtraede af bestyrelsen.
Ernst Michaelsen blev pa selskabets ordinaere generalfor-
samling i maj 2012 valgt til nyt medlem af bestyrelsen efter
gnske fra enkelte stgrre aktionzerer.

Beslutningen om at udtraede af bestyrelsen skal ses med
baggrund i efterfglgende aendringer i aktionzerkredsen
hvorefter Carl Ejler Rasmussen Holding Sweden AB ikke
laengere ejer aktier i TK Development A/S.

Transaktioner med naertstaende parter

Der har ikke i forste halvar 2012/13 veeret vaesentlige eller
usaedvanlige transaktioner med nzertstaende parter. For
transaktioner med naertstaende parter henvises til note 8
i delarsrapporten.

@konomiske styremal

For at kunne sikre et fremadrettet finansielt beredskab
har ledelsen vedtaget likviditetsstyremal i den samlede
koncern. Ligeledes er der vedtaget et soliditetsmal for den
samlede koncern, svarende til en soliditet pa minimum 30
% beregnet som egenkapital i forhold til samlede aktiver.
| forhold til koncernens hovedbankforbindelse anvendes
bade likviditets- og soliditetsmaessige styremal. Begge er
opfyldt i perioden.

@vrige forhold

For nermere omtale af koncernens gvrige forhold, herun-
der risikoforhold, henvises til koncernens arsrapport for
2011/12 der er tilgaengelig pa koncernens hjemmeside:
www.tk-development.dk
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt delarsrapporten for perioden 1. februar — 31. juli
2012 for TK Development A/S.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller gennemgaet
(reviewet) af selskabets revisorer, er aflagt i overensstem-
melse med IAS 34, Praesentation af deldrsregnskaber, som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til del-
arsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse at delarsregnskabet giver et retvi-

sende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. juli 2012 samt af resultatet af koncernens
aktiviteter og pengestremme for perioden 1. februar — 31.
juli 2012.

Det er endvidere vores opfattelse at ledelsesberetningen
indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i
koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens
resultat og for koncernens finansielle stilling som helhed
og en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer som koncernen star over for.

Aalborg, 25. september 2012
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KONCERNREGNSKAB

Resultatopggrelse

DKK mio Note 1. halvar 1. halvar  2.kvartal 2.kvartal Hele aret
) 2012/13  2011/12  2012/13  2011/12  2011/12

Nettoomsaetning 129,3 172,0 74,6 55,1 359,8

Eksterne direkte projektomkostninger

Vaerdiregulering investeringsejendomme, netto e 243 168 . 240 90 36,7

Bruttoresultat 49,4 85,0 10,0 36,4 195,8

Andre eksterne omkostninger

Personaleomkostninger

lalt

Resultat for finansiering og afskrivninger e 26 21 As1 48 .83
AF- 0g nedskrivninger pé langfristede aktiver R = LS o 06 .. 07 .28
Resultat af primaer drift -3,6 20,6 -15,7 4,1 65,5
Indteegter of kapitalandele i associerede virksomheder SR - SO 319 L0 314 324
Finansielle indtzgter e 27 32 L3 16 .92
Finansielle omkostninger R 402 . ATe A97 215 928
lalt -36,4 12,5 -17,4 11,5 51,2
Resultat for skat S 400 81 . 331 156 143
Skat of periodens resultat R 88 .. A8 64127,
Periodens resultat -186,6 16,9 -31,7 22,0 27,0

Resultat pr. aktie i DKK

Resultat pr. aktie (EPS) a nom. DKK 15 I, B N S 07 02 i 28
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) anom. DKK 15 | B R e SO, 07 02 08

Totalindkomstopggrelse

Periodens resultat e ] 1866 ... 169 . BL7 220 27,0
Valutakursregulering vedrgrende udenlandske virksomheder 108 ... B33 BT 66 .....7300
Skat af valutakursregulering vedrgrende udenlandske virksomheder = - AT 01 06 00 ... 11,0,
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter e L8 01 05 ... 13 16
Skat af veerdiregulering af sikringsinstrumenter 02 00 00 02 .03
Periodens anden totalindkomst 7,3 -3,3 3,6 -7,7 -20,3

Periodens totalindkomst -179,3 13,6 -28,1 14,3 6,7
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Balance

DKK mio.

Note 31.7.2012 31.1.2012 31.7.2011

AKTIVER

Langfristede aktiver

.Goodwill e 333 . 333 333
Immaterielle aktiver 33,3 33,3 33,3
Investeringsejendomme e 4236 3669 ... 3623
Investeringsejendomme under Opfarelse e 00 ... 738 48,5
_Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar SR /LS 47 .58
Materielle aktiver 427,2 445,2 416,6
Kapitalandele i associerede ViTKSOMNeAer e o 02 .03
Tilgodehavender hos associerede virksomheder S - SR - S -
Andre vaerdipapirer og kapitalandele e L6 o LY 19,
. Udskudte skatteaktiver S S 247 2933
Andre langfristede aktiver 157,4 296,3 298,0
Langfristede aktiver i alt 617,9 774,8 747,9

Kortfristede aktiver

Igangvaerende og faerdige projekter

Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser

_Tilgodehavende selskabsskat

re tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt

) Va(dipapirer

estéender pa deponerings- og sikringskonti

ide beholdninﬂger

Kortfristede aktiver i alt

3.920,9 3.864,7 3.773,7

AKTIVER

4.538,8 4.639,5 4.521,6
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Balance

DKK mio. Note 31.7.2012 31.1.2012 31.7.2011

PASSIVER
Egenkapital

Al

tiekapital

ndre reserver

Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Forpligtelser

Kreditinstitutter

Kortfristede forpligtelser i alt 2.755,3 2.567,4 2.428,1
Forpligtelser i alt 2.841,1 2.763,1 2.639,7
PASSIVER 4.538,8 4.639,5 4.521,6
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Egenkapitalopggrelse

Aktiekapitaleni TK Development A/S er ikke opdeltiklasser og bestaraf42.065.715 stk. aktier a DKK 15 (nominelt DKK 630.985.725).
Selskabet ejer fortsat ikke egne aktier.

Andre Overfgrt Egenkapital
DKK mio. Aktiekapital reserver resultat ialt
Egenkapital pr. 1. februar 2011 631,0 160,1 1.074,9 1.866,0
Periodens resultat 0,0 0,0 16,9 16,9
perio&éhs T 00 ............................. 3 . . oo T : 33
Perioaé‘ns e 0,0 ............................. 3 . ,‘1619 ...................... 13’6
Aktiebaseret aflgnning 0,0 0,0 2,3 2,3
Egenkapitalpr.3L.juli2zonr 63,0 1568 10941 18819
Egenkapital pr. 1. februar 2012 631,0 139,8 1.105,6
Periodens resultat -186,6
Perioic:jé:ns anden totalindkomst 0,0
Periodens totalindkomst -186,6
Saerligurueserve overfgrt til frie reserver ;40,2
Aktiebaseret aflgnning 0,6
Egenl;ébital pr.31.julizor2 631,0 ............................ 6,9 H 1.659,8
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Pengestrgmsopggrelse

DKK mio.

1. halvar 1. halvar  Hele aret
2012/13  2011/12  2011/12

Resultat af primeaer drift

Reguleringer for ikke-kontante poster:
Verdireguleringer investeringsejendomme, netto

Af- og nedskrivninger

Aktiebaseret aflgnning

Hensatte forpligtelser

Kursreguleringer

Zndringer i investeringer i projekter, m.v.

Zndringer i tilgodehavender

Zndring i deponerings- og sikringskonti

Andringer i kreditorer og anden geeld

Pengestrgm fra driftsaktivitet fgr finansielle poster og skat

Betalte renter, m.v.

Modtagne renter, m.v.

Betalt selskabsskat

Pengestrgm fra driftsaktivitet

e 698 .. 674 71391
2,4 11 6,4

.32 101 64
75,0 6,6 78,8

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Investeringer i investeringsejendomme

Kgb af veerdipapirer og kapitalandele

Salg af veerdipapirer og kapitalandele

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Afdrag langfristet finansiering

Optagelse af langfristet finansiering

Optagelse af projektfinansiering

Nedbringelse af projektfinansiering/afdrag kreditinstitutter

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Periodens pengestrgm -23,6 -49,5 -36,7
L T DTiTI0 e 551 %3 9,3
VBl TS Ul A KOy e L9 20 45,
Likvider ultimo 33,4 44,8 55,1

Pengestrgmsopggrelsens tal kan ikke udledes af koncernregnskabet alene.
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Note 1. Segmentoplysninger

Den interne rapportering i TK Development er opdelt i de to forrretningsenheder TKD Nordeuropa og Euro Mall Holding samt
den resterende del i TK Development, benavnt TKD. Segmentoplysningerne er oplyst i overensstemmelse hermed.

TKD Euro Mall
DKK mio. TKD Elimineri I al
mio Nordeuropa Holding iminering alt

31.7.2012
Nettoomsaetning til eksterne kunder

Segmentforpligtelser

TKD Euro Mall
DKK mio. TKD Elimineri lalt
mio Nordeuropa Holding iminering @

31.7.2011
Nettoomsaetning til eksterne kunder

mentaktiver

Segmentforpligtelser

Note 2. Eksterne direkte projektomkostninger

1. halvar 1. halvar Hele aret

2012/13 2011/12 2011/12

“‘F."r‘gjektomkosf;pinger 429 99,2 1795
ml.\‘lgdskrivning Ha'f igangvaergnde og fae@ige projekj:gr """"""""""""" 127 4,6 212
Eksterne direkte projektomkostninger i alt 55,6 103,8 200,7
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Note 3. Aktiebaseret vederlaeggelse

For naermere omtale af koncernens incitamentsprogrammer henvises til koncernens arsrapport for 2011/12.

Udviklingen i udestaende warrants kan specificeres saledes:

Antal warrants 31.7.2012 31.1.2012 31.7.2011
}Jdestéende warrants primo 1.707.812  1.207.812 1.207.812

perioden e 0 50 0

.Udlq)bet i regnskabgperioden

Udestaende warrants ultimo 946.315 1.707.812 1.707.812
Antal warrants der kan udnyttes pr. balancedagen e, 446315 .. 761497 ... 761497
Resultatfgrt aktiebaseret vederlaeggelse (DKK mio.) 0,6 3,7 2,3

Note 4. Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

1. halvar 1. halvar Hele aret

2012/13 2011/12 2011/12

_Avance ved salg ) ) ) R o0 31,6 30,6
“‘F.(‘gsultatandelue igvrigt ) ) ) o 1 0,3 1,8
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder i alt 1,1 31,9 32,4

“) Koncernen har i juni 2011 solgt sin ejerandel af Euro Mall Centre Management til den amerikanske koncern CB Richard Ellis. Avancen ved salg
indgar i segmentoplysninger, jf. note 1 vedrgrende Euro Mall Holding.

Note 5. Likviditetsreserver

31.7.2012 31.1.2012 31.7.2011

Likviditetsreserven sammenszetter sig saledes:
Likvide beholdninger

Uudnyttede driftskreditfaciliteter

lalt

Deponerede midler til senere frigivelse

Likviditetsreserve i alt
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Note 6. Andre reserver

Reserve for

veaerdireg. af Reserve for
finansielle akti- veerdireg. af Reserve for
Sarlig  verdisponible  sikringsinstru- valutakurs-
reserve for salg menter reguleringer lalt
Andre reserver pr. 1. februar 2011 140,2 -0,1 -1,9 21,9 160,1
0 . N . N SRttt ostsiet Al
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 ) ) 0,0 ) ) 0,0
0,0 ) 01
) 0,0 ) 0,0
Anden totalindkomst i alt 0,0 0,0 0,1
Andre reserver pr. 31. juli 2011 140,2 -0,1 -1,8 18,5 156,8
Andre reserver pr. 1. februar 2012 ..o 140,2 . 01 . B2 29 1398
Seerlig reserve overfrt il frie reserver -140,2 . 00 . 90 00 . -140,2
Anden totalindkomst:
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 ) 0,0 ) 0,0 ) 108 108
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 0,0 1,4 0,0 1,4
Udskudt skat af anden totalindkomst e OB 0002 AT A
Anden totalindkomst i alt 0,0 0,0 1,2 6,1 7,3
Andre reserver pr. 31. juli 2012 0,0 -0,1 -2,0 9,0 6,9

Den sarlige reserve vedrgrer en seerlig fond som er opstaet i forbindelse med den i august 2010 gennemfgrte kapitalnedsaettelse
hvor stykstgrrelsen pa koncernens aktier er @ndret fra DKK 20 til DKK 15. Denne reserve kan kun anvendes efter beslutning pa
generalforsamlingen. Det blev pa selskabets ordinaere generalforsamling den 24. maj 2012 vedtaget at den seerlige reserve pa
DKK 140,2 mio. overfgres til frie reserver. Overfgrslen er sket i andet kvartal 2012/13.

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

Reserve for vaerdiregulering af sikringsinstrumenter indeholder urealiserede tab pa indgdede valutaterminsforretninger og ren-
teafdaekningsforretninger vedrgrende sikring af fremtidige transaktioner.

Reserve for valutakursreguleringer indeholder alle kursreguleringer der opstar ved omregning af regnskaber for enheder med
en anden funktionel valuta end danske kroner, og kursreguleringer vedrgrende aktiver og forpligtelser der udggr en del af kon-
cernens nettoinvestering i sddanne enheder samt kursreguleringer vedrgrende eventuelle sikringstransaktioner der kurssikrer
koncernens nettoinvestering i sdidanne enheder. Ved salg eller afvikling af dattervirksomheder overfgres de akkumulerede valu-
takursreguleringer indregnet i anden totalindkomst vedrgrende den pagaeldende dattervirksomhed til resultatet.
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Note 7. £ndringer i eventualaktiver og eventualforpligtelser

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

Note 8. Transaktioner med naertstaende parter
Koncernen har ingen naertstdende parter med bestemmende indflydelse.
Neertstaende parter omfatter fglgende:

- Bestyrelse og direktion (og disses naertstaende)
- Joint ventures og associerede virksomheder.

31.7.2012 31.1.2012 31.7.2011

Bestyrelse og direktion (og disses naertstaende)
Andel af aktiekapitalen i antal stk. 1771.224 1.355.435  1.270.185
Forpligtelse over for direktion vedr. medarbejderobligationer 15 1 15

Bestyrelseshonorar i 0,9 At 1
Gager, direktion 30 122
Bidragsbaserede pensionsordninger, direktion 01 o 62

Aktiebaseret vederlaeggelse, direktion 0,2 o 1,0

Joint ventures

Honorarer fra joint ventures o 1,0

Renteindtaegter fra joint ventures 1,2

Renteomkostninger til joint ventures -0,6

Tilgodehavender hos joint ventures e TS 78S T1A
Geeld til joint ventures 897 82 943
Associerede virksomheder

Renteindtaegter fra associerede virksomheder 02 03 01
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 20,6 20,4 19,2

Der er ikke stillet sikkerheder eller garantier for mellemvaerender med nzertstaende parter pa balancedagen. Tilgodehavender
og geeld afvikles ved kontant betaling. Der er ikke realiseret tab pa tilgodehavender hos naertstaende parter. Der er ikke i 1.
halvar 2012/13 foretaget nedskrivninger af sddanne til imgdegaelse af sandsynlige tab (Q1-Q2 2011/12: DKK 0,0 mio.).
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SELSKABSOPLYSNINGER

ISIN kode: DK0010258995 (TKDV)  Hjemstedskommune: Aalborg, Danmark
Hjemmeside: www.tk-development.dk ¢ e-mail: tk@tk.dk
TK Development A/S: CVR-nr. 24256782 ¢ TKD Nordeuropa A/S: CVR-nr. 26681006 * Euro Mall Holding A/S: CVR-nr. 20114800

Aalborg

Vestre Havnepromenade 7
DK-9000 Aalborg

T: (+45) 8896 1010

Helsinki
Uudenmaankatu 7, 4.
FIN-00 120 Helsinki
T: (+358) 103 213 110

Vilnius

Gynéjy str. 16
LT-01109 Vilnius

T: (+370) 5231 2222

Warszawa

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

Kgbenhavn

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

Stockholm

Gamla Brogatan 36-38
S-101 27 Stockholm

T: (+46) 8 751 37 30

Prag

Karolinska 650/1
CZ-186 00 Prag 8

T: (+420) 2 8401 1010

Berlin

Ahornstralle 16
D-14163 Berlin

T: (+49) 30 802 10 21

Direktion: Frede Clausen og Robert Andersen
Bestyrelse: Niels Roth, Torsten Erik Rasmussen, Per Sgndergaard Pedersen, Jesper Jarlbaek, Jens Erik Christensen og Peter Thorsen
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