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jeudan

Arsregnskabsmeddelelse 2015

« Omsaetning pa DKK 1.208 mio. mod DKK 1.153 mio. i 2014.
« Driftsresultat (EBIT) pd DKK 710 mio. mod DKK 640 mio. i 2014.

+ Resultat fgr kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) pa DKK 559 mio. mod DKK 453 mio. i
2014.

« Nettoopskrivning pa 2,1% af de samlede ejendomsveerdier, svarende til DKK 413 mio.

« Positiv regulering af finansielle gaeldsforpligtelser p& DKK 84 mio. mod en negativ regule-
ring i 2014 pa DKK -993 mio.

« Resultat for skat pa DKK 1.060 mio. mod DKK -231 mio. i 2014.

« Nye ejendomsinvesteringer i 2015 pa DKK 1,2 mia., hvorefter Koncernens samlede ejen-
domsveaerdier andrager mere end DKK 20 mia.

« Udlejningsprocent i Kgbenhavn pa 98,6, hvor ca. 90% af Koncernens ejendomsportefglje
er beliggende.

« Likviditetsberedskab pa DKK 1,1 mia. mod DKK 0,7 mia. ultimo 2014.
« Bestyrelsen foreslar, at der ikke udbetales udbytte henset til den vedtagne udbyttepolitik.

« For 2016 forventes et resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) p& DKK 550-590
mio. pa baggrund af en omsaetning pa ca. DKK 1,2 mia.

Yderligere oplysninger:
Per W. Hallgren, adm. direktgr, tif. 7010 6070

Jeudan er Danmarks stgrste bgrsnoterede ejendoms- og servicevirksomhed. Koncernen investerer i og
driver storre kontor-, bolig- og detailejendomme i Kebenhavn. Koncernen tilbyder i Jeudan Servicepart-
ner et bredt udbud af ejendomsrelaterede r8dgivnings-, service- og bygningsydelser. Strategien sigter
mod fortsat vaekst og lsnsomhed, baseret p§ vaerdierne ordentlighed, dygtighed og tilgaengelighed.
Koncernen har 375 medarbejdere. Jeudans aktier er noteret p§ Nasdaqg Copenhagen (JDAN).
www.jeudan.dk.

Jeudan A/S Arsregnskabsmeddelelse 2015 Side 1 af 18 sider
CVR-nr. 14 24 60 45



Meddelelse nr. 278
9. marts 2016

jeudan

Fem &rs hovedtal

DKK mio. 2011 2012 2013 2014 ]| 2015
Resultatopggrelse

Nettoomsaeetning 1.174 1.145 1.129 1.153 | 1.208
Bruttoresultat 654 685 720 726 809
Resultat fgr finansielle poster (EBIT) 585 602 631 640 710
Resultat fgr kurs- og veaerdireguleringer(EBVAT) 308 381 469 453 559
Kurs- og veerdireguleringer -642 -350 136 -684 502
Resultat fgr skat -334 31 605 -231 1.060
Arets resultat -251 24 572 -186 819

Balance (ultimo)

Investeringsejendomme 15.319 16.605 17.205 18.935 | 20.107
Samlede aktiver 15.566 17.006 17.800 19.071 | 20.306
Egenkapital 4.016 3.927 4.697 4.370 | 5.193
Forpligtelser 11.550 13.079 13.103 14.701 | 15.113
Pengestromme

Driftsaktiviteter 242 466 503 392 534
Investeringsaktiviteter -705 -1.282 -703 -978 -874
Finansieringsaktiviteter 1.248 730 282 198 679
Pengestrgmme i alt 785 -86 82 -388 339

Regnskabsrelaterede nggletal

EBVAT/gns. egenkapital % 7,4 9,7 10,9 10,1 11,7
Forrentning af egenkapital (ROE) % -6,1 0,6 13,3 -4,2 17,1
Egenkapitalandel, ultimo % 25,8 23,1 26,4 22,9 25,6
Rentedaekning X 2,07 2,69 3,72 3,40 4,66
Aktierelaterede nggletal

Aktiepris, ultimo (P) DKK 380 437 620 552 778
Indre veerdi, ultimo (BV) DKK 379 371 424 394 468
Pris/indre veerdi (P/BV) X 1,00 1,18 1,46 1,40 1,66
EBIT pr. aktie (EBITPS) DKK 55,3 56,9 58,2 57,9 64,1
EBVAT pr. aktie (EBVATPS) DKK 29,2 36,1 43,3 40,9 50,5
Resultat pr. aktie (EPS) DKK -23,7 2,2 52,7 -16,8 74,0
Pengestrgmme pr. aktie (CFPS) DKK 22,9 44,0 46,4 35,4 48,3
Antal aktier, ultimo 1.000 10.586 10.586 11.086 11.086 | 11.086
Markedsveerdi DKK mio.  4.023 4.626 6.874 6.120 | 8.625
Udbytte pr. aktie (DPS) DKK 11,0 6,0 12,0 0,0 0,0
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Med en omseaetning pa DKK 1.208 mio.
(vaekst pd 5%), et resultat fgr finansielle
poster (EBIT) pa DKK 710 mio. (veekst pa
11%) og et resultat fgr kurs- og veerdiregu-
leringer (EBVAT) pa DKK 559 mio. (vaekst
pd 23%) blev de udmeldte forventninger
indfriet. Bestyrelsen vurderer de opndede
resultater som tilfredsstillende.

Udlejning

Jeudan har igen i 2015 konstateret en sti-
gende interesse for de ledige kontor- og de-
taillejemal med hovedveaegten lagt pa leje-
mal i Kgbenhavn.

Efterspgrgslen efter boliglejemal i Kgben-
havn er fortsat hgj.

Samlet for hele aret havde Jeudan en til-
fredsstillende aktivitet i forbindelse med
genforhandling og udlejning af savel er-
hvervs- som boliglejemal, svarende til en
arlig leje pa DKK 136 mio., hvilket er pa ni-
veau med 2014. Elimineres der for genfor-
handlinger svarede udlejningen til DKK 111
mio. mod DKK 103 mio. i 2014.

Opsigelser af erhvervs- og boliglejemal om-
fattede i 2015 en arsleje pa DKK 93 mio.
mod DKK 92 mio. aret fgr. Hermed har net-
toudlejningen i 2015 udgjort DKK 18 mio.
mod DKK 11 mio. i 2014.

Udlejningsprocenten i Jeudans ejendoms-
portefglje ultimo 2015 udgjorde 94,6 (op-
gjort efter lejevaerdi) mod 93,9 ultimo
2014, svarende til en stigning pa 0,7 pro-
centpoint.

I Kgbenhavn, hvor ca. 90% af Jeudans
ejendomsportefglje pa mere end DKK 20
mia. er beliggende, har Jeudan en udlej-
ningsprocent pa 98,6.

Jeudan A/S
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Udenfor Kgbenhavn, hvor ca. 10% af ejen-
domsportefgljen er beliggende, er udlej-
ningsprocenten 77,0. Denne er pévirket
med 11,2%-point af en stgrre men ventet
fraflytning i slutningen af 2015. Udlejnings-
procenten udenfor Kgbenhavn forventes de
kommende 1-2 ar forgget til 85-90, sva-
rende til en samlet arlig forbedring pa DKK
20-25 mio.

Kgb/salg

Jeudan har i fjerde kvartal 2015 kagbt kon-
torejendommene Ngrregade 49/Ngrre Vold-
gade 56, Fiolstreede 44, St. Kongensgade
62 og Dampfaergevej 27-29 for samlet DKK
545 mio., svarende til knap DKK 27.000 pr.
m?2,

Herudover har Jeudan tidligere i 2015 kgbt
boligejendommen Hgjbro Plads 21B for DKK
35 mio., hvilket svarer til ca. DKK 31.100
pr. m2. Jeudan ejer i forvejen Hgjbro Plads
21, og ejer herefter hele ejendommen. Jeu-
dan har i 2015 solgt ejendomme i Glostrup,
Hellerup, Helsinggr, Kgbenhavn og Vaerlgse
for DKK 144 mio.

I december 2015 indgik Jeudan aftale om
kgb af et nybyggeri pa Amerika Plads 29 for
DKK 585 mio. Amerika Plads 29 er overta-
get primo januar 2016, og byggeriet pa ca.
16.000 m2, der faerdigggres af seaelger, for-
ventes afsluttet i efterdret 2017, hvor seel-
ger flytter ind i hele ejendommen.

Investeringsmarkedet

P& investeringssiden har der igen i 2015
vaeret et stigende transaktionsomfang. In-
teressen efter velbeliggende og attraktive
ejendomme med stabilt cash flow i det in-
dre Kgbenhavn er fortsat stigende, men
udbuddet kan ikke fglge med efterspgrgs-
len, hvilket kombineret med en lav rente
har igangsat en opadgdende prisudvikling.
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P& nyopferte boligejendomme i Kgben-
havnsomradet er der fortsat stor interesse
fra primaert udenlandske investorer og in-
denlandske pensionskasser/forsikringssel-
skaber, hvilket medfgrer stigende priser, li-
gesom investorerne ved flere lejligheder
deltager i projektfinansieringen fgr den en-
delige overtagelse. Prisstigningerne er til-
svarende konstateret ved eksisterende bo-
ligejendomme.

Ejendomme pa Stréget i Kgbenhavn med
detail/kontor og bolig oplever tilsvarende
stor investorinteresse, hvor efterspgrgslen
primaert kommer fra udenlandske investo-
rer. Ligeledes her ses paene prisstigninger.

Den stigende interesse pd savel boligejen-
domme i Kgbenhavnsomradet som ejen-
domme pa Strgget, hvor udbuddet kan ha-
ve sveert ved at fglge med efterspgrgslen,
medfgrer, at investorerne ogsa har rettet
blikket mod kontorejendomme i Kgben-
havn. Dette bevirker, at der ogsd indenfor
dette segment ses paene prisstigninger. Der
har i 2015 vaeret gennemfgrt handler med
afkast ned mod 4%, og Jeudan har ogsa
kendskab til enkelte handler under 4%.

Investeringsejendomme
Jeudan investerer i og driver velbeliggende
erhvervs- og boligejendomme primaert i
Kgbenhavn. Det samlede areal udgjorde ul-
timo 2015 ca. 892.000 m=2,

Lejeindtaegter m.v. udgjorde i 2015 DKK
987 mio. mod DKK 894 mio. i 2014, sva-
rende til en stigning pa 10%. Stigningen
kan primeart henfgres til nye investeringer,
en forbedret udlejningssituation samt i
mindre omfang pristalsregulering af lejen.

Ejendommenes driftsomkostninger udgjor-

de i 2015 DKK 195 mio. mod DKK 186 mio.
aret fgr, svarende til en stigning pa 5%.

Jeudan A/S

Arsregnskabsmeddelelse 2015

jeudan

Stigningen kan tillige tilskrives nye investe-
ringer.

Bruttoresultatet udgjorde herefter DKK 792
mio. mod DKK 708 mio. i 2014. Bruttomar-
ginen har de seneste fem &r veeret pa ni-
veauet 80%.

Service

Jeudan Servicepartner udbyder ejendoms-
relaterede rddgivnings-, service- og byg-
ningsydelser.

Aktivitetsniveauet har i 2015 som forventet
vaeret lavere end sidste ar. Omsaetningen
udgjorde DKK 311 mio. mod DKK 336 mio.
i 2014, svarende til et fald pa 8%.

Driftsomkostningerne faldt tillige, som faglge
af det lavere aktivitetsniveau, og udgjorde
DKK 291 mio. i 2015 mod DKK 315 mio. i
2014.

Bruttoresultatet blev herefter DKK 20 mio. i
2015 mod DKK 21 mio. i 2014. Bruttomar-
ginen blev 6%, svarende til niveauet de se-
neste ar.

Koncern

Koncernens salgs- og marketingsomkost-
ninger udgjorde i 2015 DKK 8 mio. mod
DKK 10 mio. i 2014.

Koncernens  administrationsomkostninger
udgjorde DKK 91 mio. mod DKK 76 mio. i
2014. Med henblik pad at fastholde eksiste-
rende kunder og tiltraekke nye kunder i et
konkurrencepraeget udlejningsmarked har
Jeudan foretaget udvidelse af de dele af or-
ganisationen, der varetager kommercielle
aktiviteter. Herudover kan stigningen hen-
fgres til omkostninger i forbindelse med Je-
udan koncernens flytning af aktiviteterne til
Bredgade 30.
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Koncernens resultat fgr finansielle poster
(EBIT) udgjorde herefter DKK 710 mio. i
2015 mod DKK 640 mio. i 2014, svarende
til en stigning pd 11%. Stigningen kan hen-
fgres til et forbedret resultat for ejendoms-
segmentet.

EBIT pr. aktie blev i 2015 DKK 64,1 mod
DKK 57,9 i 2014.

DKK mio. EBIT og EBIT pr. aktie
750 70
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650 0—/4, —O— i/z 58
600 52
550 { 46
500 40
2011 2012 2013 2014 2015
C—EBIT === EBIT pr. aktie

De finansielle poster (netto) udgjorde DKK
-151 mio. i 2015 mod DKK -187 mio. i
2014. Faldet i renteomkostningerne kan
henfgres til Jeudans omlagning af renteaf-
taler til nye aftaler med lavere rente. Ren-
teaftalerne er indgdet med forward start
seks maneder frem, hvilket medvirkede til
lavere finansielle omkostninger i fgrste
halvar 2015.

Resultat fgr kurs- og veerdireguleringer
(EBVAT) udgjorde DKK 559 mio. i 2015
mod DKK 453 mio. i 2014. Stigningen kan
som tidligere anfgrt henfgres til et forbedret
resultat i ejendomssegmentet samt omlaeg-
ning af renteaftaler til lavere rente.

Resultatet (EBVAT) pr. aktie udgjorde her-
med DKK 50,5 i 2015 mod DKK 40,9 i
2014.

I forhold til den gennemsnitlige egenkapital
udgjorde resultat fgr kurs- og veaerdiregule-

Jeudan A/S
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ringer (EBVAT) 11,7% i 2015 mod 10,1% i
2014.

DKK mio. EBVAT og EBVAT pr. aktie
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C—Resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) e EBVAT pr. aktie

Kurs- og vaerdireguleringer
Vaerdiansaettelse af Koncernens ejendomme
resulterede i en dagsveerdiregulering pa
DKK 413 mio. i 2015 (2014: DKK 307
mio.), svarende til 2,1% af den bogfgrte
vaerdi af Koncernens ejendomme. Jeudan
har som fglge af udviklingen pa ejendoms-
markedet foretaget en reduktion af afkast-
procenten pa& en raekke af Koncernens
ejendomme i Kgbenhavn og gget afkastpro-
centen pa en raekke af Koncernens ejen-
domme udenfor Kgbenhavn. Samlet set har
endringen i afkastprocenterne medfgrt en
nettoopskrivning pa DKK 480 mio. Herud-
over har forbedring af nettoresultatet i Kon-
cernens ejendomme medfgrt en opskrivning
pa DKK 265 mio. Modsatrettet virker ggede
reservationer vedrgrende besluttede om-
bygninger med DKK -332 mio. Herudover
har Jeudan realiseret gevinst ved salg af
ejendomme med DKK 4 mio.

Koncernens ejendomsportefglje pr. 31. de-
cember 2015 har herefter en bogfgrt vaerdi
pa DKK 20,1 mia. (2014: DKK 18,9 mia.)
og et gennemsnitligt afkast pd 4,9% p.a.
(2014: 5,0% p.a.), svarende til DKK 22.551
pr. m2 (2014: DKK 21.631 pr. m2), og den
gennemsnitlige erhvervsleje udggr DKK
1.229 pr. m2 (2014: DKK 1.187 pr. m2).
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Renteudviklingen i 2015 har medfgrt en po-
sitiv dagsveerdiregulering af de finansielle
gaeldsforpligtelser pa DKK 97 mio. (2014:
kurstab DKK 990 mio.).

Koncernen har afholdt stempel- og 1aneom-
kostninger ved optagelse af nye realkredit-
I&n pa DKK 13 mio., saledes at de samlede
positive dagsveaerdireguleringer af finansielle
gaeldsforpligtelser blev DKK 84 mio. (2014:
samlet kurstab m.m. DKK 993 mio.).

Som fglge af et forbedret resultat i ejen-
domssegmentet, lavere renteomkostninger
samt positive dagsveerdireguleringer af
ejendommene og de finansielle geeldsfor-
pligtelser blev resultat for skat DKK 1.060
mio. i 2015 mod DKK -231 mio. i 2014.

Skat af drets resultat udgjorde i 2015 DKK
242 mio. (udgift) mod DKK -45 mio. (ind-
teegt) i 2014.

Herefter blev §rets resultat i 2015 DKK 819
mio. mod DKK -186 mio. i 2014.

Balancen

De samlede investeringer i ejendomme in-
klusive igangvaerende projekter udgjorde
DKK 20.107 mio. pr. 31. december 2015
mod DKK 18.935 mio. ultimo 2014.

Stigningen kan henfgres til drets ejendoms-
investeringer, udvikling af den eksisterende
portefglje samt nettoopskrivning af ejen-
dommenes veerdi.

Koncernens egenkapital udgjorde DKK
5.193 mio. ultimo 2015 mod DKK 4.370
mio. ultimo 2014. Andringen i egenkapita-
len kan i al vaesentlighed henfgres til arets
resultat.

Jeudan A/S
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Egenkapitalandelen udgjorde herefter
25,6% ultimo 2015 mod 22,9% ultimo
2014.

De langfristede forpligtelser udgjorde DKK
14.178 mio. ultimo 2015 mod DKK 13.493
mio. ultimo 2014. Stigningen i 2015 kan
primeert henfgres til optagelse af nye real-
kreditldn i Koncernens ejendomme samt
stigning i udskudt skat.

De kortfristede forpligtelser udgjorde DKK
934 mio. ultimo 2015 mod DKK 1.208 mio.
ultimo 2014. Faldet kan henfgres til lavere
treek pa driftskreditterne.

Pengestreamme og likviditet
Likviditetspavirkningen fra de Igbende
driftsaktiviteter i 2015 udgjorde DKK 520
mio. mod DKK 481 mio. i 2014. Efter an-
dringer i driftskapitalen udgjorde likvidi-
tetspavirkningen i 2015 DKK 534 mio. mod
DKK 392 mio. i 2014, svarende til DKK 48,3
pr. aktie i 2015 mod DKK 35,4 pr. aktie i
2014.

Likviditetspavirkningen fra investeringsakti-
viteterne, der i 2015 primeert kan henfgres
til ejendomsinvesteringer og igangvaerende
projekter, udgjorde DKK -874 mio. mod
DKK -978 mio. i 2014.

Likviditetspavirkningen fra finansieringsak-
tiviteterne udgjorde i 2015 DKK 679 mio.
mod DKK 198 mio. i 2014. Finansieringsak-
tiviteterne kan primaert henfgres til opta-
gelse og omlaegning af realkreditldn og ren-
teaftaler.

Herefter udgjorde de samlede penge-
stroamme i 2015 DKK 339 mio. mod DKK -
388 mio. i 2014.

Likviditetsberedskabet  (inklusive  traek-
ningsrettigheder) udgjorde DKK 1.147 mio.
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pr. 31. december 2015 mod DKK 738 mio.
pr. 31. december 2014.

Ledelsesberetning 4. kvartal 2015
Koncernomseaetningen udgjorde i fjerde
kvartal 2015 DKK 288 mio. mod DKK 286
mio. for samme periode sidste &r. Udviklin-
gen daekker over en stigning i ejendoms-
segmentet og et fald i Jeudan Servicepart-
ner, svarende til udviklingen for hele 3ret.

Koncernens resultat fgr finansielle poster
(EBIT) udgjorde i fjerde kvartal 2015 DKK
169 mio. mod DKK 155 mio. for samme pe-
riode sidste ar. Udviklingen daekker som
ved omsaetningen over en stigning i ejen-
domssegmentet og et fald i Jeudan Ser-
vicepartner.

De finansielle poster (netto) udgjorde i fjer-
de kvartal 2015 DKK -43 mio. mod DKK -37
mio. for samme periode sidste ar.

Resultat fgr kurs- og veerdireguleringer
(EBVAT) udgjorde herefter DKK 126 mio. i
fjerde kvartal 2015 mod DKK 118 mio. for
samme periode aret fgr.

Gevinst/tab ejendomme blev i fjerde kvar-
tal 2015 DKK 420 mio. som fglge af netto-
opskrivninger af ejendomme mod DKK 301
mio. samme periode sidste &r. Kursregule-
ring af de finansielle geeldsforpligtelser blev
i fjerde kvartal 2015 DKK -31 mio. mod
DKK -316 mio. for samme periode sidste ar.

Resultat fgr skat blev i fjerde kvartal 2015
DKK 515 mio. mod DKK 104 mio. for sam-
me periode sidste ar. Stigningen kan pri-
meaert henfgres til et forbedret resultat i
ejendomssegmentet samt nettoopskrivning
af ejendommenes vaerdi.

Jeudan A/S
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Begivenheder efter 31. december 2015
Jeudan har primo januar 2016 erhvervet
Amerika Plads 29 for DKK 585 mio.

Der er herudover ikke siden udgangen af
2015 indtruffet begivenheder, der i vaesent-
ligt omfang pavirker Koncernens aktiver,
passiver og finansielle stilling, og som ikke
fremgar af neervaerende drsregnskabsmed-
delelse.

Forventninger 2016

Jeudan vil ogsa i 2016 fokusere pa yderlige-
re rentable investeringer. Herudover vil den
taette opfglgning pa eksisterende kundefor-
hold og fokusering pa nye kunder blive
fastholdt.

P& baggrund af de aktuelle ejendomsinve-
steringer samt et uaendret aktivitetsniveau
i Jeudan Servicepartner forventes en net-
toomsaetning pa ca. DKK 1,2 mia. (2015:
DKK 1.208 mio.).

Jeudans finansiering er langsigtet og har
ved renteaftaler en fast rente i gennem-
snitligt ca. 10 ar. Med det aktuelle renteni-
veau forventer Jeudan ikke en renteudvik-
ling, der muligggr yderligere omlaegning af
renteaftalerne i 2016.

Efter renteomkostninger men fgr kurs- og
vaerdireguleringer forventer ledelsen et re-
sultat (EBVAT) pa niveauet DKK 550-590
mio. (2015: DKK 559 mio.).

Jeudan vil fortseette bestraebelserne pa at

gge ejendommenes veerdi gennem kunde-
fokus, bygningsforbedringer og effektivise-
ring af driften. Herved dannes grundlag for
positive vaerdireguleringer af ejendomme-

nes vaerdi. Hertil kan komme veardiregule-
ringer af savel ejendomme som finansielle
forpligtelser — positive som negative — som
folge af udviklingen i priserne pa ejen-
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domsmarkedet og pa de finansielle marke-
der.

De her beskrevne forventninger til den gkonomi-
ske udvikling er ifglge deres natur forbundet
med risici og usikkerhedsfaktorer, der kan med-
fore vaesentlige afvigelser i forhold til det forven-
tede. Usikkerhedsfaktorerne udggres blandt an-
det af udviklingen i leje- og serviceindteegter,
omkostninger til drift og vedligeholdelse samt i
et vist omfang rentesatser. For en uddybning af
disse og andre faktorer henvises til afsnittet om
risikofaktorer i Jeudans seneste 8rsrapport.

Anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er uaendret i for-
hold til arsrapporten for 2014.

Udbytte for 2015 og generalforsamling
Bestyrelsen vil pa generalforsamlingen stille
forslag om, at der ikke udbetales udbytte
for regnskabsaret 2015, henset til den ved-
tagne udbyttepolitik, den aktuelle egenkapi-
talandel samt forventningen om vyderligere
ejendomsinvesteringer.

Jeudans ordinzere generalforsamling afhol-
des 28. april 2016, kl. 14.30 i Tivoli Hotel &
Congress Center, Arni Magnussons Gade 2-
4, Kgbenhavn V.

Finanskalender

28. apr. 2016 Generalforsamling

26. maj 2016 Rapport for 1. kvartal
24. aug. 2016 Rapport for 1.-2. kvartal
16. nov. 2016 Rapport for 1.-3. kvartal
31. dec. 2016 Regnskabsaret slutter

Arsrapporten for 2015 forventes at forelig-
ge i uge 10 via Nasdaq Copenhagen og pa
Jeudans hjemmeside.

Jeudan A/S
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Bilag

Koncernens resultatopggrelse, totalind-
komstopggrelse, balance, egenkapitalopga-
relse, pengestromsopggrelse, hovedtal pa
kvartalsbasis, segmentoplysninger og dags-
vaerdihierarki for investeringsejendomme
og finansielle instrumenter.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2015 for Jeudan A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af Koncernens og Selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af Koncernens og Selskabets aktivi-
teter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar til 31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen giver en retvisende redeggrelse af
udviklingen i Koncernens og Selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og
Koncernens og Selskabets finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse af de vaesentlig-
ste risici og usikkerhedsfaktorer, som Koncernen og Selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, 9. marts 2016

Direktionen

Per W. Hallgren
Adm. direktgr

Bestyrelsen

Jgrgen Tandrup Niels Jacobsen
(formand) (naestformand)
Tommy Pedersen Hans Munk Nielsen Stefan Ingildsen
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Resultatopggrelse

jeudan

DKK 1.000

4. kvt. 4. kvt.
2015 2014 2015 2014

Nettoomsaetning
Driftsomkostninger

287.828 286.098 1.208.334 1.152.671
-94.550 -109.315 -399.769 -426.465

Bruttoresultat
Salgs- og marketingsomkostninger
Administrationsomkostninger

193.278 176.783  808.565 726.206
-2.377 -2.642 -8.417 -9.538
-21.692 -19.160  -90.620 -76.475

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

169.209 154.981  709.528 640.193
512 391 1.747 1.781
-43.727 -37.047 -152.519 -188.912

Resultat fgr kurs- og vaerdireg. (EBVAT)
Gevinst/tab ejendomme
Gevinst/tab finansielle gaeldsforpligtelser

125.994 118.325 558.756 453.062
419.719 301.245 417.377 308.719
-30.773 -315.908 84.337 -992.677

Resultat fgr skat
Skat

514.940 103.662 1.060.470 -230.896
-113.132 -37.561 -241.877 44.740

Periodens resultat

401.808 66.101  818.593 -186.156

Periodens resultat pr. aktie (DKK)
Periodens resultat pr. aktie, udvandet (DKK)

Totalindkomstopggrelse

(DKK 1.000)

36,31 5,98 74,00 -16,82
36,31 5,98 74,00 -16,82

4. kvt. 4. kvt.
2015 2014 2015 2014

Periodens resultat
Anden totalindkomst

401.808 66.101 818.593 -186.156
0 0 0 0

Totalindkomst

401.808 66.101  818.593 -186.156
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Balance
DKK 1.000 31. dec. 31. dec.
2015 2014
Aktiver
Materielle aktiver:
Investeringsejendomme 19.901.372 18.708.016
Igangvaerende projekter, investeringsejendomme 205.576 227.455
Driftsmateriel og inventar 39.165 27.951
Materielle aktiver i alt 20.146.113 18.963.422
Finansielle aktiver:
Udldn 0 82
Finansielle aktiver i alt 0 82
Langfristede aktiveri alt 20.146.113 18.963.504
Tilgodehavender:
Indestdende Grundejernes Investeringsfond 8.097 6.403
Igangvaerende arbejder 44,548 49.058
Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser 14.962 13.913
Selskabsskat 27.615 0
Andre tilgodehavender 25.252 22.723
Periodeafgreensningsposter 11.714 8.715
Tilgodehavender i alt 132.188 100.812
Likvide beholdninger 27.211 7.022
Kortfristede aktiveri alt 159.399 107.834
AKTIVERIALT 20.305.512 19.071.338
Jeudan A/S /&rsregnskabsmeddelelse 2015
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DKK 1.000 31. dec. 31. dec.
2015 2014
Passiver
Egenkapital:
Aktiekapital 1.108.645 1.108.645
Overfgrt resultat 4.084.664 3.261.612
_Egenkapital i alt 5.193.309 4.370.257
Langfristede forpligtelser:
Realkreditlan 11.478.482 11.360.938
Finansieringsinstitutter 1.616.226 1.271.385
Deposita 166.970 162.551
Udskudt skat 904.197 688.255
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 11.829 10.259
Langfristede forpligtelser i alt 14.177.704 13.493.388
Kortfristede forpligtelser:
Realkreditlan 48.937 58.798
Finansieringsinstitutter 579.521 871.890
Deposita 132.259 126.508
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 136 123
Modtagne forudbetalinger fra kunder 66.804 55.966
Leverandgrgeeld 39.589 31.992
Anden geeld 35.831 35.550
Periodeafgraensningsposter 31.422 26.866
Kortfristede forpligtelser i alt 934.499 1.207.693
Forpligtelser i alt 15.112.203 14.701.081
PASSIVERIALT 20.305.512 19.071.338
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Egenkapitalopggrelse
DKK 1.000 Aktie- Overfgrt Egenkapital
kapital resultat* ialt
Egenkapital 1. januar 2014 1.108.645 3.587.876 4.696.521
Arets resultat - -186.156 -186.156
Anden totalindkomst - 0 0
Totalindkomst i alt - -186.156 -186.156
Betalt udbytte - -133.037 -133.037
Udbytte af egne aktier - 328 328
Kgb af egne aktier - -8.349 -8.349
Aktiebaseret vederlaeggelse - 950 950
Egenkapital 31. december 2014 1.108.645 3.261.612 4.370.257
Arets resultat - 818.593 818.593
Anden totalindkomst - 0 0
Totalindkomst i alt - 818.593 818.593
Salg af egne aktier - 3.909 3.909
Aktiebaseret vederlaeggelse - 550 550
Egenkapital 31. december 2015 1.108.645 4.084.664 5.193.309

* I overfgrt resultat indgar indbetalt overkurs ved emission, der er en fri reserve, pr.

31. december 2015 med t.DKK 2.061.874 (1. januar 2015: t.DKK 2.061.874; 1. januar 2014:

t.DKK 2.061.874).
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Pengestremsopggrelse

jeudan

DKK 1.000 4, kvt. 4. kvt.

2015 2014 2015 2014
Resultat fgr finansielle poster (EBIT) 169.209 154.981 709.528 640.193
Modtagne finansielle indteegter 512 391 1.747 1.781
Betalte finansielle omkostninger -45.112 -37.680 -154.204 -198.327
Resultatfgrt aktiebaseret vederlaeggelse 137 137 550 950
Regnskabsmaessige afskr./nedskr. 3.634 3.441 15.765 13.659
Modtaget/betalt selskabsskat -49.275 22.501 -53.550 22.501
Pengestrgmme fgr eendring i driftskapital 79.105 143.771 519.836 480.757
Andring i driftskapital:
Tilgodehavender -1.420 -11.404 -1.985 -47.616
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 1.659 389 1.583 1.567
Leverandgrgeeld m.m. 9.606 -1.327 14.568 -43.163
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter i alt 88.950 131.429 534.002 391.545
Igangveerende projekter investeringsejendomme -49.453 -87.045 -261.825 -283.248
Forbedringer investeringsejendomme -13.768 -2.347 -48.400 -18.084
Kgb af investeringsejd. med fradrag af dep. -543.554 -590.769 -579.444 -1.108.656
Salg af investeringsejd. med fradrag af dep. 17.522 4.340 59.851 23.904
udldn 21 19 82 75
Likvide beholdninger som er deponeret/frigivet -23.771 -5.000 -20.295 419.190
Driftsmateriel og inventar, netto -4.462 -5.781 -23.958 -11.260
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter i alt -617.465 -686.583 -873.989 -978.079
Optagelse af realkreditlan 532.499 429.675 1.343.752 749.784
Optagelse af 18n hos finansieringsinstitutter 0 930.657 3.728.076 1.850.967
Indfrielse af realkreditldn 25 -285.913 -953.391 -628.307
Indfrielse af 1an hos finansieringsinstitutter 0 -659.439 -3.119.648 -1.441.513
Afdrag p& realkreditl@n -15.688 -11.560 -115.187 -44.569
Afdrag p& 1&n hos finansieringsinstitutter -52.238 -45.142 -216.319 -150.934
Modtagne deposita, netto 2.548 698 7.574 3.704
Betalt udbytte 0 0 0 -132.709
Kgb af egne aktier 0 0 0 -8.349
Salg af egne aktier 0 0 3.909 0
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter i alt 467.146 358.976 678.766 198.074
Pengestramme i alt -61.369 -196.178 338.779 -388.460
Likviditet primo -306.888 -510.858 -707.036 -318.576
Likviditet ultimo -368.257 -707.036 -368.257 -707.036
Specifikation:
Likvide beholdninger ifglge regnskab 27.211 7.022 27.211 7.022
Likvide beholdninger som er deponeret -25.295 -5.000 -25.295 -5.000
Traek pd driftskreditter -370.173 -709.058 -370.173 -709.058
Likviditet ultimo -368.257 -707.036 -368.257 -707.036
Kreditfaciliteter 1.515.000 1.445.000 1.515.000 1.445.000
Finansielle reserver ultimo 1.146.743 737.964 1.146.743 737.964
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Hovedtal pd kvartalsbasis

DKK mio. 4, kvt. 1. kvt. 2.kvt. 3.kvt. 4.kvt. 1.kvt. 2.kvt. 3. kvt. 4. kvt.
2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning 274 281 303 283 286 308 321 291 288
Bruttoresultat 179 171 195 183 177 199 218 199 193
Resultat fgr finansielle poster 154 150 172 163 155 174 192 175 169
(EBIT)

Resultat fgr kurs- og veerdireg. 121 96 122 117 118 138 162 133 126
Kurs- og veaerdireguleringer -270 -205 -227 -237 -15 -395 664 -156 389
Resultat fgr skat -149 -109 -105 -120 103 -257 825 -23 515
Periodens resultat -93 -82 -79 -91 66 -197 631 -17 402

Balance (ultimo)

Investeringsejendomme m.m. 17.205 17.655 17.734 17.942 18.935 19.022 19.135 19.104 20.107
Samlede aktiver 17.800 18.037 18.080 18.082 19.071 19.415 19.291 19.249 20.306
Egenkapital 4.697 4.606 4.395 4.304 4.370 4.174 4.805 4.791 5.193
Pengestromme

Driftsaktiviteter 168 46 117 98 131 133 162 150 89
Investeringsaktiviteter -96 -189 -122 19 -686 -296 82 -43 -617
Finansieringsaktiviteter -624 -203 2 40 359 221 -69 60 467
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Segmentoplysninger 4. kvartal

jeudan

Investerings- Investerings- Koncern Koncern
ejendomme ejendomme Service Service ialt ialt
4, kvt. 4. kvt. 4, kvt. 4. kvt. 4, kvt. 4. kvt.
DKK 1.000 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Nettoomsaetning til eksterne kunder 241.663 218.024 46.165 68.074 287.828 286.098
Nettoomsaetning mellem segmenter 3.076 960 28.414 20.366 0 0
Nettoomseetning 1) 244,739 218.984 74.579 88.440 287.828 286.098
Driftsomkostninger 2) -55.019 -49.143 -69.628 -80.232 -94.550 -109.315
Bruttoresultat 189.720 169.841 4.951 8.208 193.278 176.783
Salgs- og marketingsomkostninger -2.377 -2.642 0 0 -2.377 -2.642
Administrationsomkostninger -18.721 -15.640 -4.134 -4.170 -21.692 -19.160
Resultat fgr finansielle poster (EBIT) 168.622 151.559 817 4.038 169.209 154.981
Finansielle poster, netto -43.637 -37.405 422 749 -43.215 -36.656
Resultat fgr kurs- og vaerdireg. (EBVAT) 124.985 114.154 1.239 4.787 125.994 118.325
Gevinst/tab ejendomme 419.719 301.245 0 0 419.719 301.245
Gevinst/tab finansielle geaeldsforpligtelser -30.773 -315.908 0 0 -30.773 -315.908
Segmentresultat fgr skat 3) 513.931 99.491 1.239 4,787 514.940 103.662
Skat af periodens resultat -112.794 -36.290 -391 -1.424 -113.132 -37.561
Periodens segmentresultat 401.137 63.201 848 3.363 401.808 66.101
Segmentaktiver i alt 4) 20.228.093 19.000.450 236.902 209.763 20.305.512 19.071.338
Segmentforpligtelser i alt 5) 15.075.254 14.662.161 103.612 80.226 15.112.203 14.701.081
Tilgang af langfristede materielle aktiver 621.568 712.315 3.047 1.589
Afskrivninger 2.457 1.874 1.650 1.622
Periodens regulering af nedskrivning til imgde-
gdelse af tab p8 tilgodehavender, udgift 424 755 9 11

1) De interne elimineringer udger t.DKK 31.490 mod t.DKK 21.326 for samme periode sidste ar.

2) De interne elimineringer udggr t.DKK 30.097 mod t.DKK 20.060 for samme periode sidste &r.

3) De interne elimineringer udggr t.DKK 230 mod t.DKK 616 for samme periode sidste ar.

4) De interne elimineringer udggr t.DKK 159.483 mod t.DKK 138.875 for samme periode sidste &r.

5) De interne elimineringer udggr t.DKK 66.663 mod t.DKK 41.306 for samme periode sidste &r.
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Segmentoplysninger 1.-4. kvartal

Investerings- Investerings- Koncern Koncern
ejendomme ejendomme Service Service ialt ialt
1-4. kvt. 1-4. kvt. 1-4. kvt. 1-4. kvt. 1-4. kvt. 1-4. kvt.
DKK 1.000 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Nettoomsaetning til eksterne kunder 977.908 890.919 230.426 261.752 1.208.334 1.152.671
Nettoomsaetning mellem segmenter 8.756 2.786 80.116 74.514 0 0
Nettoomsaeetning 1) 986.664 893.705 310.542 336.266 1.208.334 1.152.671
Driftsomkostninger 2) -194.571 -185.503 -290.626 -315.038 -399.769 -426.465
Bruttoresultat 792.093 708.202 19.916 21.228 808.565 726.206
Salgs- og marketingsomkostninger -8.417 -9.538 0 0 -8.417 -9.538
Administrationsomkostninger -76.886 -63.560 -16.606 -15.228 -90.620 -76.475
Resultat fgr finansielle poster (EBIT) 706.790 635.104 3.310 6.000 709.528 640.193
Finansielle poster, netto -152.503 -190.080 1.731 2.949 -150.772 -187.131
Resultat fgr kurs- og vaerdireg. (EBVAT) 554.287 445.024 5.041 8.949 558.756 453.062
Gevinst/tab ejendomme 417.377 308.719 0 0 417.377 308.719
Gevinst/tab finansielle geaeldsforpligtelser 84.337 -992.677 0 0 84.337 -992.677
Segmentresultat fgr skat 3) 1.056.001 -238.934 5.041 8.949 1.060.470 -230.896
Skat af periodens resultat -240.723 46.963 -1.288 -2.448 -241.877 44.740
Periodens segmentresultat 815.278 -191.971 3.753 6.501 818.593 -186.156
Segmentaktiver i alt 4) 20.228.093 19.000.450 236.902 209.763 20.305.512 19.071.338
Segmentforpligtelser i alt 5) 15.075.254 14.662.161 103.612 80.226 15.112.203 14.701.081
Tilgang af langfristede materielle aktiver 917.338 1.469.417 16.218 4.935
Afskrivninger 10.301 7.634 6.860 6.408
Periodens regulering af nedskrivning til imgde-
gdelse af tab p8 tilgodehavender, udgift 2.500 2.803 9 11

1) De interne elimineringer udger t.DKK 88.872 mod t.DKK 77.300 for samme periode sidste ar.
2) De interne elimineringer udggr t.DKK 85.428 mod t.DKK 74.076 for samme periode sidste &r.
3) De interne elimineringer udggr t.DKK 572 mod t.DKK 911 for samme periode sidste ar.

4) De interne elimineringer udggr t.DKK 159.483 mod t.DKK 138.875 for samme periode sidste &r.

5) De interne elimineringer udggr t.DKK 66.663 mod t.DKK 41.306 for samme periode sidste &r.
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Dagsveaerdihierarki for investeringsejendomme og finansielle instrumenter

Nedenstdende tabel viser klassifikationen af investeringsejendomme og finansielle instrumen-

ter, der males til dagsvaerdi, opdelt i henhold til dagsvaerdihierarkiet:

« Niveau 1: Noterede priser pa aktive markeder for identiske aktiver/forpligtelser. Belgbet
svarer til Koncernens realkreditlan eksklusiv renteaftaler.

* Niveau 2: Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver/forpligtelser eller an-
dre vaerdiansaettelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare
markedsdata. Belgbet svarer til Koncernens anlaegslan samt renteaftaler.

« Niveau 3: Veaerdiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret
pa observerbare markedsdata. Belgbet svarer til Koncernens investeringsejendomme
samt igangveerende projekter investeringsejendomme.

DKK 1.000 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Ej dagsveerdi Balancepost
31. december 2015

Langfristede aktiver

Investeringsejendomme 0 0 19.901.372 0 19.901.372
Igangveerende projekter investeringsejendomme 0 0 205.576 0 205.576
Langfristede passiver

Realkreditldn 11.821.230 -342.748 0 0 11.478.482
Finansieringsinstitutter 0 1.616.226 0 0 1.616.226
Kortfristede passiver

Realkreditldn 48.937 0 0 0 48.937
Finansieringsinstitutter 0 209.348 0 370.173 579.521
Aktiver/forpligtelser, der méles til dagsveerdi

over resultatopggrelsen 11.870.167 1.482.826 20.106.948

31. december 2014

Langfristede aktiver

Investeringsejendomme 0 0 18.708.016 0 18.708.016
Igangveerende projekter investeringsejendomme 0 0 227.455 0 227.455
Langfristede passiver

Realkreditldn 10.996.747 364.191 0 0 11.360.938
Finansieringsinstitutter 0 1.271.385 0 0 1.271.385
Kortfristede passiver

Realkreditldn 58.798 0 0 0 58.798
Finansieringsinstitutter 0 162.832 0 709.058 871.890
Aktiver/forpligtelser, der méles til dagsveerdi

over resultatopggrelsen 11.055.545 1.798.408 18.935.471

Der er ikke sket vaesentlige overfgrsler mellem niveauerne i perioderne.
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