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ASGAARD Group 1. halvar 2006/07 i
hovedpunkter

ASGAARD Group A/S fortsatte i 1. halvar af
regnskabsaret 2006/07 den positive udvikling i
virksomheden. Resultatforventningerne for heldret
fastholdes til DKK 50-60 mio.

Fokus er foraget pad udvikling af detailhandels-
ejendomme, sa vel i Danmark som i Sverige.

Organisationen er styrket ved ansaettelse af Stig
Wadmann som Projektudviklingsdirekter og
tilknytning af Sgren V. Andersen som ansvarlig for
selskabets udvikling af detailhandelsprojekter i
Sverige. Selskabet har herved pabegyndt
realiseringen af det steerkt forggede fokus pa
udvikling af detailhandelsejendomme og har
etableret sig pd det svenske marked.

Selskabet har investeret i 65 % af Formation A/S, der
er et nyskabende typehusfirma, som udvikler
arkitekttegnede boliger opfert i et rationelt
byggesystem — Funktionel og smuk arkitektur til
fornuftige priser.

25 % af aktierne i Intervare A/S er afhaendet med en
avance i forhold til bogfart veerdi pa ca. DKK 9,6
mio. Herefter ejer ASGAARD Group A/S fortsat 25 %
af aktierne i Intervare A/S, idet kaber af aktieposten
har indgaet en optionsaftale pa den resterende post,
der kan udnyttes indtil 28. februar 2008.

Resumé

Boligmarkedet

Boligsalget overalt i Danmark har — som forventet i
arsrapporten - oplevet en afmatning i det forlgbne
halvar. Da ASGAARD Group A/S, bortset fra et enkelt
projekt med 4 boligenheder, ikke er engageret i
boligprojekter i Kgbenhavn, har vi ikke oplevet den
betydelige tilbagegang, der har fundet sted pa dette
marked. Salgstakten pa boliger udenfor
Storkgbenhavn har dog ligeledes veeret faldende.

Kontor/Logistik

ASGAARD Group A/S har positive forventninger til
markedet for kontor/logistik-ejendomme, der er
preeget af dels en steerk efterspargsel fra brugere og
dels en god og stigende investorinteresse. Der
arbejdes derfor malrettet pd at @ge aktivitetsniveauet
i dette segment.

Detailhandel

Detailhandelssegmentet er i Danmark praeget af en
meget steerk efterspargsel fra isaer de dominerende
kaeder og et begraenset udbud af
detailhandelsmuligheder, som fglge af bl.a.
restriktive planforhold. Selskabet har positive
forventninger til segmentet og har i forleengelse af
vores strategi om at forstaerke indsatsen indenfor
dette segment, i halvaret ansat Stig Wadmann som
Projektudviklingsdirektar, med seerligt fokus pa
detailhandelssegmentet, ligesom selskabet har
pabegyndt aktiviteter i Sverige.

. Resultatet far skat for 1. halvar af regnskabsaret 2006/07 blev DKK 12,2 mio, mod DKK 10,4 mio i 1. halvar af

2005/06

o Omsetningen for 1. halvar af regnskabsaret 2006/07 blev DKK 59,5 mio, mod DKK 46,3 mio i 1. halvar af

2005/06

. Egenkapitalen udger pr. 31. marts 2007 DKK 124,3 mio, hvor egenkapitalen pr. 30. september 2006 udgjorde

DKK 111,6 mio

) Soliditeten er fortsat hgj og udger pr. 31. marts 2007 45,5 % mod 41,9 % pr. 30. september 2006

o Resultatforventningerne for regnskabsaret 2006/07 fastholdes pa niveau med det tidligere udmeldte, DKK 50-60

mio far skat
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Hoved— og nggletal for koncernen

Koncernens hoved- og nggletal 1H 2006/07 1H 2005/06 2005/06 2004/05
tDKK tDKK tDKK tDKK
Hovedtal
Nettoomseetning 59.499 46.285 101.464 63.360
Bruttoresultat 14.878 15.200 33.369 32.156
Resultat af primaer drift (EBIT) 2.521 4.980 24.756 -13
Resultat af primaer drift eksklusive af- og
nedskrivninger pd goodwill (EBITA) 2.521 4.980 24.756 -13
Resultat af finansielle poster 9.629 5.599 3.786 1.244
Arets resultat 11.424 16.135 67.191 17.222
Arets resultat til moderselskabets aktionaerer 11.016 13.377 64.848 13.580
Investeret kapital inklusive goodwill 126.923 77.844 124.214 35.242
Investeret kapital eksklusive goodwill 124.664 74.529 122.529 32.910
Investering i anlaegsaktiver 16.154 116.386 78.374 4.569
Nettoarbejdskapital (NWC) 15.988 -46.694 29.580 26.570
Egenkapital 124.281 67.406 111.567 49.253
Balancesum 273.352 222.602 266.294 72.714
Nettorentebaerende geeld 44.447 110.239 35.115 -14.957
Antal aktier, aktuelt 1.320.000 1.320.000 1.320.000 1.320.000
Nggletal
Bruttomargin (%) 25,01 32,84 32,89 50,75
Overskudsgrad (%) 4,24 10,76 24,40 -0,02
Resultat pr. aktie 8,65 12,22 50,90 13,05
Afkast af investeret kapital inklusive goodwill (%) 2,46 4,93 31,05 -0,07
Afkast af investeret kapital eksklusive goodwill (%) 3,80 5,11 59,69 -0,57
Egenkapitalforrentning (%) 11,92 18,03 83,56 69,93
Aktiver/Egenkapital 2,20 3,30 2,39 1,48
Finansiel gearing 0,36 1,64 0,31 -0,30
Gearing af driftsaktiver 1,00 1,11 1,10 0,67
Nettoomsaetning/investeret kapital, eksklusive goodwill 0,60 0,47 1,31 3,85
Nettoarbejdskapital/Nettoomsaetning 0,27 -1,01 0,29 0,42
Indre veerdi pr. aktie 94,15 51,07 84,52 37,31
Soliditet % 45,47 30,28 41,90 67,74
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Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
for ASGAARD Group A/S 1. halvadr

ASGAARD Group A/S fortsatte i 1. halvar af
regnskabsaret 2006/07 den positive udvikling i
virksomheden. Resultatet for heldret fastholdes
til DKK 50-60 mio.

Fokus er forgget pad udvikling af detailhandels-
ejendomme, sa vel i Danmark som i Sverige.

Organisationen er styrket ved ansaettelse af Stig
Wadmann som Projektudviklingsdirektgr og
tilknytning af Sgren V. Andersen som ansvarlig
for selskabets udvikling af detailhandelsprojek-
ter i Sverige. Selskabet har herved pdbegyndt
realiseringen af det steerkt forggede fokus pa
udvikling af detailhandelsejendomme og har
etableret sig pa det svenske marked.

Selskabet har investeret i 65 % af Formation
A/S, der er et nyskabende typehusfirma, som
udvikler arkitekttegnede boliger opfert i et rati-
onelt byggesystem — Funktionel og smuk arki-
tektur til fornuftige priser.

25 % af aktierne i Intervare A/S er afthaendet
med en avance i forhold til bogfert veerdi pa ca.
DKK 9,6 mio. Herefter ejer ASGAARD Group A/S

o Resultatet far skat for 1. halvar af regnskabsaret
2006/07 blev DKK 12,2 mio, mod DKK 10,4 mio i
1. halvar af 2005/06

o Omseetningen for 1. halvar af regnskabsaret
2006/07 blev DKK 59,5 mio, mod DKK 46,3 mio i
1. halvar af 2005/06

o Egenkapitalen udger pr. 31. marts 2007 DKK
124,3 mio, hvor egenkapitalen pr. 30. september
2006 udgjorde DKK 111,6 mio

o Soliditeten er fortsat hgj og udger pr. 31. marts
2007 45,5 %, mod 41,9 % pr. 30. september
2006

o Resultatforventningerne for regnskabsaret

2006/07 fastholdes pa niveau med det tidligere
udmeldte, DKK 50-60 mio fer skat
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fortsat 25 % af aktierne i Intervare A/S, men
bibeholder den bestemmende indflydelse i sel-
skabet. Kaber af aktieposten har indgdet en
optionsaftale pd den resterende post, der kan
udnyttes indtil 28. februar 2008. Driften i
Intervare A/S har i gvrigt udviklet sig positivt i
halvaret.

Boligmarkedet

Boligsalget overalt i Danmark har oplevet en
afmatning i det forlgbne halvdr. Da ASGAARD
Group A/S i al vaesentlighed ikke er engageret i
boligprojekter i Kgbenhavn, har vi ikke oplevet
den betydelige tilbagegang, der har fundet sted
pa dette marked. Salgstakten pa boliger uden-
for Storkebenhavn har dog ligeledes veaeret fal-
dende.

Dette forhold giver anledning til fortsat forsig-
tighed i forbindelse med igangsaetning af nye
projekter. Da det ogsa hidtil har veeret selska-
bets strategi, at boligprojekter udvikles helt fra
bunden, hvorved der opnds hgjere daeknings-
grader og dermed hgjere sikkerhed, giver det
ikke anledning til at aendre strategien for dette
segment, bortset fra det allerede tidligere be-
sluttede lavere fokus herpa.

Selskabets projekt SagaPark i Lejre forlgber
planmaessigt. Projektet omfatter 29 raekkehuse,
fordelt pd 2 etaper & henholdsvis 14 og 15 boli-
ger. Etape 1 er udsolgt, bortset fra én bolig, der
anvendes som prgvehus og heraf er pr. 31.
marts 2007 afleveret 4 stk. — de gvrige 9 boliger
er efterfglgende afleveret. | etape 2 pd 15 boli-
ger var der pr. 31. marts 2007 solgt 7 boliger
ud af 15 — efterfglgende er yderligere 1 solgt.
2. etape afleveres i august 2007 og det er for-
ventningen, at alle boliger vil vaere solgt om-
kring dette tidspunkt.

Udviklingen af det primo regnskabsaret erhver-
vede projekt Kastaniehaven i Holbaek forlgber
ligeledes planmaessigt. Selskabet har ultimo
2006 erhvervet sdvel Holbaek Private Realskole
og naboejendommen, der tidligere var anvendt
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Studiestraede, Holbaek
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Sagapark, Lejre

som Bethesdakirke og har i et positivt samarbej-
de med Holbaek Kommune udviklet et projekt
pad ejendommene, der i alt rummer mulighed
for 40 boliger, med mulighed for yderligere 20
pa en naboejendom. Lokalplanforslag for omra-
det er i haring og forventes vedtaget medio
2007.

Projekt Hgjmosehus i Emdrup, der omfatter 4

raekkehuse & 125 m2 er der opnaet byggetilla-
delse til og byggeriet forventes pabegyndt me-
dio 2007.

Annebergparken, Nykgbing-Sjeelland, hvor der i
alt er planlagt 46 boliger, er 1. étape pa 14 boli-
ger afsluttet i sidste regnskabsdr og ved indgan-
gen til regnskabsaret var der solgt 12 boliger. |
halvaret er der ikke solgt boliger. Der resterer
saledes 2 boliger. Kommunen har faet under-
kendt den for omradet udarbejdede lokalplan af
Naturklagenavnet og pa grund af den nu geel-
dende strandbyggelinie, forventes det, at en ny
lokalplan vil beskaere de forventede byggemulig-
heder vaesentligt. Selskabet vil rette krav mod
kommunen om daekning af det herved konsta-
terede tab.

| halvaret er der indgdet optionsaftale om er-
hvervelse af et areal i Nordsjeelland, betinget af
at arealet kan overfgres til byzone og at der op-
nas lokalplan til boligformal. Samlet vil arealet
kunne rumme mulighed for opfarelse af 130
boliger og selskabet er i Igbende dialog med

planmyndighederne herom.

| Italien arbejdes der videre med 2 potentielle
projektmuligheder, hver omfattende ca. 100
boligenheder, under det af selskabet udarbejde-
de koncept herfor. Der er endnu ikke indgdet
hverken endelige eller betingede aftaler om er-
hvervelse af arealer, men konceptet vurderes
fortsat at vaere meget interessant, givet det lyk-
kes at erhverve de rigtige arealer.

| halvdret er der — efter mere end % ars forudga-
ende udviklingsarbejde — tegnet 65 % af aktier-
ne i Formation A/S, der er et nyetableret type-
husfirma, der udvikler en saerdeles interessant
portefalje af enfamilieshuse i flot og funktionel
arkitektur. Selskabet har feerdigudviklet de to
farste typer, gw01 og gw02, hvor der er sat
pragvehuse i produktion og man har desuden
indgdet aftaler med de meget anerkendte arki-
tektfirmaer Holscher Arkitekter og Jirgen Mayer
om udvikling af yderligere 4 boligtyper, samt 2
reekkehuskoncepter malrettet mod b-t-b-
markedet.

Boligerne baseres pa moduler, der produceres i
Polen, hvilket giver mulighed for at levere god

arkitektur i hgj kvalitet, til en pris som mellem-
segmentet i Danmark kan betale.

ASGAARD Group A/S har — pa trods af den ge-
nerelle afmatning i boligmarkedet — saerdeles
steerke forventninger til Formation A/S” fremti-

Annebergparken, Nykegbing Sjeelland
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dige udvikling, bl.a. fordi det forventes, at der
ogsa fremadrettet vil vaere en god efterspgrgsel i
parcelhussegmentet.

Formation A/S adresserer primaert privatmarke-
det for sd vidt angar selskabets enfamilieshuse,
mens de reekke-/klyngehuskoncepter der er un-
der udvikling, primaert sigter mod det professio-
nelle marked (developere etc.), herunder til an-
vendelse i kommende projekter fra ASGAARD
Group A/S.

Kontor/Logistik

ASGAARD Group A/S har positive forventninger
til markedet for kontor/logistik-ejendomme, der
er preeget af dels en steerk efterspargsel fra bru-
gere og dels en god og stigende investorinteres-
se for dette segment. Der arbejdes derfor malret-
tet pd at @ge aktivitetsniveauet i dette segment.

Selskabet ejede ved indgangen til regnskabsaret
4 projektejendomme i Storkabenhavn pd i alt
24.000 m?, hvoraf én blev overtaget 1. oktober
2006. Ejendommene er i halvaret fortsat renove-
ret/ombygget og heraf er eiendommen i Rgdovre
pd ca.12.000 m2 feerdiggjort, men mangler end-
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nu udlejning af det sidste lejemal, far den er klar
til salg. De gvrige projekter forlgber ligeledes
planmaessigt og er nu sa langt fremme, at udlej-
ningsbestrabelser kan pabegyndes pa samtlige
ejendomme.

Der er ikke i halvaret indgdet aftaler om hverken
kab eller salg af kontor/logistikejendomme, men
der er efterfalgende erhvervet 3 ejendomme pd
tilsammen 7.000 m? i dette segment, som en del
af en mindre portefglje.

Detailhandel

Detailhandelssegmentet er i Danmark praeget af
en meget staerk efterspgrgsel fra iseer de domi-
nerende kaeder og et begraenset udbud af detail-
handelsmuligheder, som fglge af bl.a. restriktive
planforhold. Selskabet har positive forventninger
og har, i forlaengelse af strategien om at forstaer-
ke indsatsen indenfor dette segment, i halvaret
ansat Stig Wadmann som Projektudviklingsdirek-
tar, med saerligt fokus pa detailhandelssegmen-
tet. Stig har 10 ars erfaring med projektudvikling
og har bl.a. vaeret afdelingschef for Danmark i TK
Development A/S.

Selskabet ser desuden gunstige muligheder for
udvikling af detailhandelsprojekter i Sverige, der
har en mindre restriktiv planlovgivning end den
danske og en betydelig efterspargsel fra bade
svenske og internationale detailhandelskaeder.
Saledes har selskabet i halvdret etableret sig pa
det svenske marked, hvor Sgren V. Andersen er
tilknyttet, med henblik pa at opbygge selskabets
aktiviteter pa dette marked. Sgren V. Andersen
har 6 ars erfaring med udvikling af detailhandels-
projekter i Sverige og hans indsats har allerede
fart til at der arbejdes med 3 konkrete projekter
pa tilsammen over 10.000 m2.

| Danmark har selskabet udviklet projekt Lejre
Butikstorv, der efter halvarets udlgb er udlejet til
Fakta A/S, idet indflytning er fastlagt til primo
2008. Opfarelsen pabegyndes umiddelbart efter
sommerferien 2007.



Ledelsesberetning

| forbindelse med selskabets planlagte projekt,
Osted Butikscenter, hvor vi har erhvervet 2
grundstykker pd hhv. 20.000 m2 og 6.000 m2,
er selger af sidstnaevnte areal ved Landsretten
blevet dgmt til at seelge ejendommen til tredje-
mand og der er sdledes vanhjemmel i forhold til
salget til os, hvilket indebaerer at projektet ikke
kan gennemfgres. Efter halvaret har selskabet
udtaget staevning mod seelger for det herved
opstdede tab/manglende avance og det reste-
rende areal er udbudt til salg. Da det resterende
areal er erhvervet til en meget lav pris, forventes
sagen at bidrage positivt til selskabets resultat,
om end naturligvis ikke i sd hgj grad som hvis
det havde vaeret muligt at realisere projektet.

Efter halvdrets udlgb er erhvervet 2 mindre, me-
get velbeliggende butiksejendomme i Arhusom-
radet, ligesom selskabet har erhvervet en szerde-
les spaendende ejendom i Trekantsomradet,
hvor der kan udvikles ca. 11.000 m? detailhan-
delsprojekt. Erhvervelsen af sidstnaevnte ejen-
dom er sket betinget af, at der opnas en lokal-
plan, der giver mulighed for et detailhandelsare-
al i denne starrelse.

Der arbejdes desuden med flere meget interes-
sante projektmuligheder indenfor samme seg-
ment og det er selskabets klare forventning, at
den positive udvikling i aktivitetsniveauet vil fort-
seette.

Frederiksborggade, Kgbenhavn K.
/
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Ledelsesberetning

Projektportefglje

ASGAARD Group A/S portefglje af igangveerende Selskabet arbejder lgsbende med en betydelig
udviklingsprojekter fremgar af nedenstdende maengde af projektmuligheder, udover
projektoversigt: nedenstdende.

Opsagning/ Projektudvikling Opfarelse/ Udlejning/ Salg Forventet Projektvardi
Myndigheder Renovering afslutning DKK Mio
Boligprojekter

SagaPark, Lejre 29 boliger I 2007 85
Annebergparken, Nykabing Sj. 46 boliger NI NN 2008 29
Kastaniehaven, Holbaek. 40 boliger ] 2008/2009 100
Hejmosehus, Emdrup. 4 boliger N | 2007/2008 15
Nordsjzelland. Op til 130 boliger 2009/2010 Op til 250
Kontor/Logistik
Valhajs Allé, Redovre 12.000 m? I D 2007 100
Formervangen, Glostrup 4.000 m? I 2007 20
Solvang, Allerad 4.000 m? I 2008 50
Lyskaer, Herlev 4.000 m? | 2008 50
Storksbenhavn 2.000 m* 2008 20
Storkebenhavn 1.800 m? 2008 20
Odense 3.000 m? 2009 15
Detail
Lejre Butikstorv, 1.200 m? I I 2008 14
Sverige 1, 1.600 m# 2008 15
Sverige Il, 5.000 m# 2009 40
Sverige 111, 4.000 m? 2009 30
Jylland 1, 11.000 m* 2008/2009 150
Jyllland 11, 1.000 m? 2008 15
Jylland 1ll, 500 m? 2008 10

Gennemfart Il Igangvasrende
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Organisation

ASGAARD Group A/S har en relativt begraenset
organisation, med i alt 16 medarbejdere (inklusiv
Formation A/S og eksklusiv Intervare A/S) og en
heraf falgende hgj grad af outsourcing af ikke-
kernekompetencer.

EJENDOMSMAGLERE

ENTREPREN@RER l[ ARKITEKTER

JURA/ADVOKATER INGENIGRER

Selskabet har som felge af aktivitetsudvidelsen i
halvaret haft en nettotilgang af medarbejdere pa
4 personer og forventer inden udgangen af
2007 at ansaette yderligere 3-4 medarbejdere
(inkl. Formation A/S).

Risici

Koncernens vaesentligste forretningsmaessige risi-
ci er knyttet til udviklingen i primaert det danske
og svenske ejendomsmarked, samt — i mindre
grad — udviklingen i de globale ejendomsmarke-
der. Ledelsen arbejder ved hvert enkelt projekt
aktivt med afdaekning og begraensning af risici,
ligesom balancen aktivt styres, med henblik pa
begraensning og afgraensning af den afsmittende
effekt, ndr markedsforholdene aendres i negativ
retning. Det er koncernens strategi, at det bae-
rende indtaegtsgrundlag sker via projektudvikling
og ikke som spekulation i konjunkturgevinster.

Koncernen fglger en bestyrelsesgodkendt finans-
politik, der opererer med en lav risikoprofil, sdle-
des at valuta-, rente- og kreditrisici kun opstar
med udgangspunkt i kommercielle forhold.
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Forventet udvikling

ASGAARD Group A/S forventer en betydelig for-
@gelse af aktivitetsniveauet i dels den resterende
del af indevaerende regnskabsar og dels i de
kommende regnskabsar.

Fokus vil vaere pd profitabel vaekst og vil primaert
vaere baret af den forsteerkede satsning pa detail-
handelsprojekter i Danmark og Sverige, samt ak-
tiviteterne indenfor kontor og logistiksegmentet i
Danmark. Den igangvaerende hgjkonjunktur pa
det danske marked i begge segmenter og pa det
svenske marked indenfor detailhandelssegmentet
forventes at fortsaette i adskillige ar fremover.

Indenfor boligsegmentet forventes en betydeligt
mere afdeempet udvikling, under hensyntagen til
de herskende markedsforhold, selvom det fortsat
er selskabets opfattelse, at den grundlaeggende

steerke gkonomiske udvikling i Danmark vil tilsik-
re, at der fortsat vil vaere mulighed for udvikling

af attraktive boligprojekter til det danske marked.

Forventningerne til koncernresultatet for indevae-
rende ar fastholdes til DKK 50-60 mio. far skat.

Aktioneaerstruktur/Investor Relations

Selskabets hovedaktionaer, Stensdal Group A/S,
der hidtil har ejet ca. 93,6 % af selskabets aktier,
har i april 2007 nedbragt sin ejerandel til ca.
80,8 %, idet de resterende aktier er solgt til en
kreds af primeaert institutionelle investorer.

Placeringerne er sket pd baggrund af et gnske fra
selskabets side, om at @ge handelen i selskabets
aktier og opna en bredere aktionaerkreds end
hidtil.

Den samlede aktiekapital i ASGAARD Group A/S
udger 1.320.000 aktier 4 DKK 10, svarende til
nominelt DKK 13.200.000.

Selskabets aktiekurs pr. 30. marts 2007 var 300
mod 190 pr. 1. oktober 2006. Selskabets mar-
kedsveerdi udgjorde sdledes DKK 396 mio. pr.
30. marts 2007.



Selskabet har i halvaret udbygget sin kommuni-
kationsindsats, med henblik pa at @ge synlighe-
den af selskabet og dets aktiviteter og der er
bl.a. lanceret et nyt og vaesentligt udbygget
website ultimo marts 2007.

Grundet den relativt langsigtede karakter af
ASGAARD Group A/S’ virksomhed, er det ledel-
sens opfattelse, at offentliggarelse af kvartalsrap-
porter ikke tilfgrer nogen vaesentlig mervaerdi for
aktionaererne og selskabet fastholder saledes at
man — udover arsrapporten — alene aflaegger
halvarsrapport.
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Ledelsesberetning

For at opfylde behovet for en samlet praesentati-
on af udviklingen pa kvartalsniveau, vil selskabet
fremover offentligggre periodemeddelelser, uden
regnskabstal, om aktiviteterne i 1. og 3. kvartal
af regnskabsaret. Disse periodemeddelelser of-
fentliggeres hhv. medio februar og medio au-
gust maned, farste gang medio august 2007.

Snekkersten




Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt halvarsrapporten for perioden 1. oktober
2006 - 31. marts 2007 for ASGAARD Group A/S.

Halvarsrapporten, der er urevideret, er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til halvdrsrapporten for bgrsnoterede selska-
ber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, sdledes at halvarsrapporten giver et retvisende bille-
de af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2007 samt af resultatet af koncernens
pengestrgmme for halvaret 1. oktober 2006 - 31. marts 2007.

Radovre den 30. maj 2007

Direktion
Saren Stensdal
(adm. dir)
Bestyrelse

Allan Karlsen Michael Vinther Sgren Stensdal

(formand)
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Halvarsregnskabet

Resultatopgarelse for koncernen for perioden
1. oktober 2006 til 31. marts 2007 (6 maneder)

1H 2006/07 1H 2005/06

Note tDKK tDKK
Nettoomsaetning 59.499 46.285
Forbrug af vare- og projektbeholdning -44.621 -31.085
Bruttoresultat 14.878 15.200
Andre eksterne udgifter -3.617 -5.016
Andre driftsindtaegter 542 4216
Personaleudgifter -8.753 -8.895
Afskrivninger -529 -525
Resultat af primeer drift (EBIT) 2.521 4,980
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0 -195
Finansielle indtaegter 2 11.333 6.310
Finansielle omkostninger -1.704 -711
Resultat fer skat 12.150 10.384
Skat af periodens resultat -726 -277
Periodens resultat af fortsaettende aktiviteter 11.424 10.107
Periodens resultat af opharte aktiviteter 0 6.028
PERIODENS RESULTAT 1 11.424 16.135
Fordeling af periodens resultat
Moderselskabets aktionaerer 11.016 13.377
Minoritetsinteresser 408 2.758
11.424 16.135
Aktuelt og udvandet resultat pr aktie (EPS)
Fortseettende og ophgrte aktiviteter (kr.) 8,65 12,22
Fortseettende aktiviteter (kr.) 8,65 7,66
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Balance

Balance pr. 31. marts 2007 for koncernen

Aktiver

31/3 2007 30/9 2006 31/3 2006

tDKK tDKK tDKK
Udviklingsomkostninger 211 106 156
Koncerngoodwill 509 1.018 1.018
Goodwill 1.750 1.750 2.297
Immaterielle aktiver 2.470 2.874 3.471
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4.863 3.576 5.423
Materielle anlaegsaktiver 4.863 3.576 5.423
Investeringsejendomme 103.602 88.184 115.644
Kapitalandele i associerede virksomheder 140 437 8.416
Andre veerdipapier og kapitalandele 13 14 19
Deposita 5 5 129
Udskudt skatteaktiv 2.625 3.507 4.047
Finansielle anlaegsaktiver 2.783 3.963 12.611
Langfristede aktiver 113.718 98.597 137.149
Projektbeholdning, ejendomme 30.451 30.866 27.319
Lagerbeholdning 2.259 1.905 6.385
Varebeholdninger 32.710 32.771 33.704
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.916 13.819 23.855
Tilgodehavender fra salg af ejendomme 0 49.686 0
Tilgodehavender, tilknyttede virksomheder 85.357 64.649 5.000
Andre tilgodehavender 14.369 2.029 11.585
Periodeafgraensningsposter 3.748 1.724 610
Tilgodehavender 119.390 131.907 41.050
Likvide beholdninger 7.534 3.019 10.699
Kortfristede aktiver 159.634 167.697 85.453
AKTIVER 273.352 266.294 222.602
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Balance

Balance pr. 31. marts 2007 for koncernen

Passiver

31/3 2007 30/9 2006 31/3 2006

tDKK tDKK tDKK
Aktiekapital 13.200 13.200 13.200
Bundne reserver 578 578 0
Overfart resultat 104.605 93.589 42.521
Egenkapital tilherende moderselskabets
aktionaerer 118.383 107.367 55.721
Egenkapital tilhgrende
minoritetsinteresser 5.898 4.200 11.685
Egenkapital 124.281 111.567 67.406
Hensat vedrarende kapitalandele i associerede
virksomheder 92 167 162
Prioritetsgeeld 28.009 17.643 33.253
Langfristede forpligtelser 28.101 17.810 33.415
Kort del af langfristet geeldsforpligtelser 730 1.058 1.368
Kreditinstitutter, kortfristet 108.599 83.764 86.248
Forpligtelser tilknyttet solgte ejendomme 0 28.832 0
Forpligtelser tilknyttet erhvervede ejendomme 0 11.313 0
Leverandgrgeeld 2.975 5.567 9.075
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 317 5.066
Selskabsskat 336 5 3.453
Anden geeld 8.330 6.061 16.571
Kortfristede forpligtelser 120.970 136.917 121.781
Forpligtelser 149.071 154.727 155.196
PASSIVER 273.352 266.294 222.602
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Pengestrgmsopggarelse

Pengestramsopggarelse for koncernen

1H 2006/07 1H 2005/06

tDKK tDKK
Resultat af primaer drift (EBIT) 2.521 4.980
Af- og nedskrivninger 1.038 525
Hensatte forpligtelser i @vrigt -75 -154
Zndring i driftskapital -28.200 -10.410
Pengestrgmme fra primeer drift -24.716 -5.059
Indteegter vedrgrende kapitalandele i associerede virksomheder 0 -195
Finansielle poster netto 9.629 5.599
Betalt selskabsskat 152 -1.186
Pengestremme fra drift -14.935 -841
Nettoinvesteringer i materielle anlaegsaktiver -1.921 -748
Kab af investeringsejendomme -15.418 -115.644
Nettoinvesteringer i associerede virksomheder 298 -519
Pengestrgmme fra investeringer -17.041 -116.911
Tilgang af minoritetsinteresser 1.291 2.018
Optagelse af gaeld m.m. 10.365 33.253
Pengestremme fra finansiering 11.656 35.271
Pengestrgmme vedragrende ophgrte aktiviteter 0 6.028
Andring i likvider -20.320 -76.453
Likvide midler, primo -80.745 904
Likvide midler, ultimo -101.065 -75.549
Likvide midler omfatter
Likvide midler 7.534 10.699
Kortfristet bankgeeld -108.599 -86.248
Likvide midler ultimo -101.065 -75.549
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Egenkapitalopgarelse

Egenkapitalopgarelse

Reserve for
nettoopskriv- Egenkapital
ning efter tilherende

Koncern Aktie- Bundne indre veerdis Overfart moderselskabets  minoritets-  Egenkapital
kapital reserver metode resultat aktioneerer interesser i alt

tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK

Egenkapital 1. oktober 2004 13.200 0 0 15.565 28.765 5.118 33.883
Andring i regnskabspraksis 0 0 0 0 0 0 0
Egenkapital 1. oktober 2004 herefter 13.200 0 0 15.565 28.765 5.118 33.883
Arets resultat 0 0 0 13.042 13.042 3.554 16.596
Overfgrt til opskrivningsfond 0 0 3.775 -3.775 0 0 0
/Andring i regnskabspraksis 0 0 0 537 537 89 626
Zndring i minoritetsinteresser 0 0 0 0 0 -1.852 -1.852
Egenkapital pr. 30. september 2005 13.200 0 3.775 25.369 42.344 6.909 49.253
Periodens resultat 13.377 13.377 2.758 16.135
Zndring i minoritetsinteresser 2.018 2.018
Egenkapital pr. 31. marts 2006 13.200 0 3.775 38.746 55.721 11.685 67.406
Periodens resultat 0 0 0 51.471 51.471 -415 51.056
Overfert fra opskrivningsfond 0 0 -3.775 3.775 0 0 0
Zndring i minoritetsinteresser 0 0 0 0 0 -6.895 -6.895
Andring i regnskabspraksis 0 0 0 175 175 -175 0
Overfgrt til bundne reserver 0 578 0 -578 0 0 0
Egenkapital pr. 30. september 2006 13.200 578 0 93.589 107.367 4.200 111.567
Periodens resultat 0 0 0 11.016 11.016 408 11.424
Zndring i minoritetsinteresser 0 0 0 0 0 1.290 1.290
Egenkapital pr. 31. marts 2007 13.200 578 0 104.605 118.383 5.898 124.281
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Noter for koncernen

1. Segmentoplysninger

Forretningsmaessige segmenter
Ledelsesmaessigt og rapporteringsmaessigt er koncernen opdelt i tre forretningsmaessige segmenter, der
er koncernens primaere segmentopdeling.

Aktiviteten i de tre segmenter er som fglger:

Erhvervsejendomme Udvikling af ejendomme til salg og udlejning
Boligejendomme Opferelse af ejendomme til salg
Ventureselskaber Udvikling af selskaber til videresalg
Erhvervs- Bolig- Venture- @vrige  Fortseettende Opharte
ejendomme  ejendomme selskaber aktiviteter aktiviteter aktiviteter Koncern
1H 2006/07  1H 2006/07  1H2006/07  1H2006/07  1H 2006/07  1H 2006/07  1H 2006/07
tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK
Nettoomsaetning til eksterne kunder 1.162 10.562 47.775 0 59.499 0 59.499
Segmentresultat 1.239 2.336 1.676 -2.730 2.521 0 2.521
Finansielle indtaegter 11.333 0 11.333
Finansielle omkostninger -1.704 0 -1.704
Resultat far skat 9.629 0 9.629
Skat af arets resultat -726 0 -726
Avrets resultat 8.903 0 8.903
Erhvervs- Bolig- Venture- @vrige  Fortsaettende Ophgrte
ejendomme  ejendomme selskaber aktiviteter aktiviteter aktiviteter Koncern
1H 2005/06  1H 2005/06 ~ 1H2005/06  1H2005/06  1H 2005/06  1H 2005/06  1H 2005/06
tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK tDKK

Nettoomsaetning til eksterne kunder 1.301 8.504 36.424 56 46.285 26.512 72.797
Segmentresultat 4.488 1.215 1.136 -1.859 4.980 7.981 12.961
Andel af resultat i associerede virksomheder -195 -195 0 -195
Finansielle indtaegter 6.310 393 6.703
Finansielle omkostninger -711 -3 -714
Resultat far skat 10.384 8.371 18.755
Skat af arets resultat -277 -2.343 -2.620
Arets resultat 10.107 6.028 16.135

2. Finansielle indtaegter

1H 2006/07  1H 2005/06

tDKK tDKK

Renter af bankindestdender m.v. 97 1
Renteindtaegter, tilknyttede virksomheder 1.672 236
Avance ved salg af andel i Intervare A/S 9.564 6.073
11.333 6.310

| avancen opstdet ved delsalget af aktier i Intervare A/S, er inkluderet en nedskrivning af koncerngoodwill med tDKK 509.
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