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Resultat fer kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) / gns. egenkapital % 87 8.1 7.6 65 57
Forrentning af egenkapital (ROE) % 123 69 35,1 15,8 103
Egenkapitalandel % 35,5 35,0 40,4 41,0 38,8
Rentedaekning X 1,92 217 2,43 2,32 2,00
Aktierelaterede negletal 2003 2004 2005 2006 2007
Aktiepris 31.12 (P) DKK 292 386 605 712 600
Indre veerdi (BV) DKK 257 273 377 429 483
Kurs/indre veerdi (P/BV) X 1.14 1.42 1,61 1,66 1,24
EBIT pr. aktie DKK 42,9 39.1 40,4 43,9 50,0
EBVAT pr. aktie DKK 208 212 245 26,2 256
Resultat pr. aktie (EPS) DKK 294 18,0 1130 63,2 46,1
Price Earnings (PE) X 9.9 214 54 1.3 13,0
Pengestrgm pr. aktie (CFPS) DKK 12,5 241 18.9 19.6 22,8
Udbytte pr. aktie (DPS) DKK 8,0 8.5 9.0 10,0 11,0
Markedsvaerdi DKK mio. 1121 2.229 3.493 4.114 4.258
Marginer 2003 2004 2005 2006 2007
Bruttoresultat / nettoomsaetning % 60,6 62,0 67,2 63,9 63,6
Administrationsomkostninger / nettoomszetning % 6,0 6,4 6,0 6,5 6,3
Resultat fer finansielle poster (EBIT) / nettoomsaetning % 54,5 55,6 61,2 57,5 573
Resultat fer kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) / nettoomsaetning % 26,5 30,1 37,2 343 29,4
Resultat for skat / nettoomsaetning % 533 34,0 2355 114,8 59.8
Avrets resultat / nettoomsatning % 37.4 25,6 171.4 827 529

Hoved- og negletal for 2004, 2005, 2006 og 2007 er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS. Sammenligningstal for 2003 er ikke tilpasset den andrede
regnskabspraksis ved overgangen til regnskabsafleeggelse efter IFRS, men opgjort i overensstemmelse med den hidtidige regnskabspraksis baseret pa
bestemmelserne i arsregnskabsloven og de danske regnskabsvejledninger. Definitioner pa de beregnede negletal fremgar af anvendt regnskabspraksis.
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Jeudan tog vigtige skridt i 2007

Jeudan fulgte i arets lgb den strategi, som har veaeret Koncernens ledetrad i en drraekke. Men navnlig to store investeringer mar-
kerede yderligere skridt fremad.

For det forste erhvervede Koncernen en sterre og bredt sammensat portefelje af ejendomme inden for et nyt aktivitetsomrade,
retail. Investeringen pa DKK 1,7 mia., der omfattede 73 ejendomme, gav mulighed for at fortszette Koncernens vaekst og indtje-
ning i en tid, hvor veekstmulighederne inden for kontorejendomme blev heemmet af en prisdannelse, der er uforenelig med
Jeudans krav til lensomhed i den daglige drift.

Med investeringen i portefaljen af retail-ejendomme og -centre gik Jeudan ind i et nyt aktivitetsomrade, som rummer mulighed
for at accelerere vaeksten og dermed indtjeningen pa leengere sigt. Virksomhedens kompetencer og forretningsmaessige princip-
per kan imidlertid straks anvendes, da portefglien rummer muligheder for stordriftsfordele. De centrale principper, som Jeudan
drives efter, vil fortsat blive fulgt. Retail- og kontorejendomme har en raekke forhold til faelles, ikke mindst relationerne til kun-
derne, som laegger veegt pa at have ordentlige og velfungerende omgivelser for deres virksomheder.

Det andet vigtige skridt i 2007 var kebet af Berlingske-karré i Kebenhavns centrum med et tilknyttet igangveerende ombygnings-
projekt for i alt ca. DKK 1,0 mia.

Starre udviklingsorienterede projekter — omhyggeligt udvalgt og vurderet — er en af vejene til veekst i indtjeningen. Jeudan
opnaede gode resultater og veerdifulde erfaringer med ombygning og nyindretning af det tidligere Kommunehospital og sa dermed
muligheden for at ga samme veji forbindelse med Berlingske-karréen. Ejendommen har en attraktiv beliggenhed, teet pa Kebenhavns
centrale indkebsgade, Streget. Ombygningen forlgber i overensstemmelse med planerne for savel tid som gkonomi.

For at give Jeudan mulighed for at fortsette fremgangen tilferte de hidtidige aktionzerer og en reekke nye investorer Jeudan
DKK 735 mio. i forbindelse med en fuldtegnet fortegningsretsemission i efteraret.

| de seneste fem ar har aktionzerernes afkast, trods kursfaldet i 2007, i gennemsnit vaeret 26% om dret. For de aktionaerer, som
har veeret med siden midten af 90'erne, udger afkastet ogsa mere end 20% om aret. Jeudans langsigtede aktionaerer har saledes
opnaet et attraktivt afkast af deres investering. Jeudans markedsvaerdi udgjorde godt DKK 4 mia. ved udgangen af 2007.

Resultaterne er naet ved at fastholde Jeudans fokusering pad investering i og drift af gode, velbeliggende ejendomme. Geografisk
er Storkebenhavn Koncernens fokusomrade. Byen udvikler sig generelt positivt og er en attraktiv lokalisering for virksomheder,
organisationer og privatpersoner. Dermed er Storkebenhavn ogsa et attraktivt marked for en ejendomsvirksomhed som Jeudan,
der har som forretningsgrundlag at betjene kunderne med velfungerende rammer omkring deres aktiviteter. Samtidig har
Jeudan gennem drene opbygget en bred erfaring og et teet kendskab til kunder, samarbejdspartnere, leveranderer og andre,
som laegger veegt pa langvarige relationer.

Omsaetningen i 2007 blev DKK 524 mio., og resultatet fer kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) blev DKK 154 mio. Dette resultat
er i overensstemmelse med de offentliggjorte forventninger og blev opnaet trods et renteniveau i 2007, der var hejere end forventet.

Udviklingen i omsaetningen og resultatet for kurs- og veerdireguleringer er en fortseettelse af de senere ars ekonomiske resulta-
ter. Fremgangen over de seneste fem ar har veeret pa henholdsvis 73% og 93%.

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
4 Ledelsens beretning



Temperaturen i international og dansk skonomi er deempet noget i de seneste maneder. Det er bade bekymrende og sundt. Det
bekymrende er, at omsaetningen pa ejendomsmarkedet synes at udvise fald. Det sunde er, at de spekulative ejendomsprojekter
er blevet feerre, hvorved der skabes en mere realistisk prissaetning af aktiverne.

Over for den spekulative tilgang til ejendomsmarkedet star Jeudans langsigtede strategi. Nar Jeudan investerer, er det ikke med
videresalg og hurtig fortjeneste for gje, men for at drive ejendommene effektivt og stille deres arealer til radighed for andre
virksomheder. Jeudan stiller derfor krav til lensomheden i driften og dermed ogsa til priserne ved indkeb af nye ejendomme.

Jeudan vurderer, at udviklingen pa ejendomsmarkedet vil give muligheder for at kebe attraktive ejendomme i de kommende ar
til fornuftige priser. Pa denne baggrund er det hensigtsmeessigt, at Koncernen aktuelt har en investeringskapacitet pa ca. DKK
4.5 mia.

Udlejningsprocenten og aktivitetsniveauet i serviceaktiviteterne ma med en vis afmatning i konjunkturerne forventes at falde lidt
pa sigt. Omsaetningen for 2008 er dog rimelig forudsigelig, driftsomkostningerne styres teet og renteomkostningerne er i al
veesentlighed fastlast. For 2008 forventes en veekst i resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) til niveauet DKK 180-200
mio.

Hertil kommer veerdiregulering af ejendomme og geeld. Rentefaldet i starten af 2008 har medfert urealiserede kurstab pa geel-
den, hvorimod de urealiserede vaerdireguleringer af ejendomme forventes at veere positive.

Resultat fer kurs- og veerdireguleringer skal over de kommende 2-3 dr eges til DKK 250-260 mio. Dette svarer til en vaekst i
EBVAT pr. aktie pa ca. 40%.

Jeudan gnsker fortsat vaekst men leegger ogsa vaegt pa soliditet og god lensomhed. Jeudan vil derfor forblive tro mod det for-
retningsgrundlag og den linie, der har givet tilfredsstillende resultater gennem en lang arraekke.

Kunder, aktionzerer, medarbejdere og andre samarbejdspartnere ved, hvor de har Jeudan: Jeudan udlejer velbeliggende og
velholdte lokaler til virksomheder og organisationer, som leegger veegt pa ordentlige og velfungerende forhold. Udlejningen
suppleres med en vifte af ydelser i relation til ejendommene, leveret af vore egne medarbejdere. I alt hvad der gores, legges
der veegt pa ordentlighed, dygtighed og tilgaengelighed.

Jeudans overordnede mal er at skabe vaerdi for aktioneererne. Dette mal nas med konstant fokus pa lensomheden i driften,
kontrolleret vaekst, effektiv kapitaludnyttelse, begraenset finansiel risiko, ordentlighed i alle aktiviteter, engagerede medarbej-

dere samt aben og redelig information.

Med aktionaerernes opbakning vil Jeudan fortseette ad denne vej i de kommende ar.
27. februar 2008

Niels Heering Per W. Hallgren
Formand for bestyrelsen Adm. direkter
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Det geelder om at finde sin plads.

At holde fokus, og veere stringent omkring sin forretningsidé er
noget, der ligger Jeudan pa sinde. Gennem arene har Jeudan
valgt at lade sit virke koncentrere sig om Kgbenhavnske ejen-
domme, og derved opnaet en position som en af hovedstad-
ens ejendomsbesiddere.

Strategien og fokuseringen kan ogsa beskrives anderledes,
for i virkeligheden handler det jo bare om at finde sin plads i
markedet. Og netop det at finde sin plads er viderefert i denne
arsberetning.

Kebenhavn, denne preegtige by, der er veert for hovedparten
af Jeudans investeringer har et utal af sma, sjove, oversete,
storladne pladser, som fortjener lidt opmaerksomhed.






2007 bad pa investeringer pa DKK 2,6 mia. bade i det hidtidige

aktivitetsomrade — kontorejendomme — og et nyt aktivitets-
omrade - retailejendomme.

Forventningerne til dret, som senest udmeldt i januar 2008,
blev indfriet med en omsztning pa DKK 524 mio. og et
resultat fer kurs- og veerdireguleringer pa DKK 154 mio.

Resultat for skat udgjorde DKK 313 mio. Bestyrelsen
vurderer resultatet som tilfredsstillende.

V/KST | INVESTERINGERNE PA 50%
Ved udgangen af 2006 vurderede Jeudan, at veeksten i
Koncernens investeringer fremover ogsa kunne ske
viainvestering i sterre, velbeliggende bygninger med
FO rtsa‘t fre mgang muligheder for udvikling til attraktive kontorarealer
samt ved investering i portefgljer af ejendomme -

eventuelt ogsa i andre kategorier end den hidtidige
stramt fokuserede portefolje.

Begge veekstomrader blev realiseret allerede i 2007.

Pr.15.juni 2007 kebte Jeudan ejendomskomplekset benzevnt
Berlingske Karré, der afgraenses af gaderne Gammel Mant,
Antonigade, Pilestraede og Sveertegade. Karréen er dermed
beliggende mindre end 100 meter fra Kebenhavns centrale
gagade, Stroget.

Karréen omfatter arealer pa ca. 23.000 m?, heraf over 13.200 m?
til kontorer, ca. 4.000 m? il butikker, ca. 1.300 m til boliger og en
parkeringskelder pa ca. 4.500 m? og er erhvervet for DKK 707
mio. Med ejendommen overtog Jeudan et tilknyttet ombygnings-
projekt til en estimeret veerdi af ca. DKK 200-300 mio., der omfatter
modernisering af kontorarealer, indretning af nye butikker og restau-
ranter m.v. i gadeplan, 25-30 nye boliger, et underjordisk parkerings-
anleeg til 200 biler samt mere end 1.000 m? gardhave og terrasser.

Berlingske-koncernen, der har boet i ejendommen siden 1734, er midlerti-

digt flyttet til anden adresse, men vil efter afslutning af den igangveerende
ombygning og renovering atter flytte ind i ejendommens kontorareal.
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Samlet far karréen oget veerdi for bade brugerne, de naerme-
ste omgivelser og byen som helhed. Projektet er omfattet af en
lokalplan, som er godkendt af Kebenhavns Borger-
repreesentation i maj 2007. Ibrugtagning af ejendommen ven-
tes at kunne ske gradvis fra sommeren 2008 til primo 2009.

Pr. 1. juli 2007 overtog Jeudan en portefolje af primeert
retailejendomme og —centre for i alt DKK 1,7 mia.
Portefeljen omfatter 73 ejendomme, hvor hovedparten er
beliggende i Hovedstadsomradet. Der er overvejende tale
om ejendomme med blandet anvendelse til butik og bolig,
retail-ejerlejligheder (selvsteendige og i centre), retailpar-
ker, retailcentre samt enkelte ejendomme til blandet lager-
og kontorformal.

Portefeljen har et samlet areal pa ca. 145.000 m? og er
erhvervet ved keb af et selskab.

Portefgljen indeholder en sterre spredning end Jeudans
hidtidige portefelje af store kontorejendomme i Kabenhavn.
Det er imidlertid hensigten at justere portefaljens profil og
sammensetning i den kommende tid, hvilket kan medfere
savel salg som yderligere keb.

Ejendommene er gennemgaende i velvedligeholdt stand,
har en tilfredsstillende udlejning og driften giver en forudsi-
gelig pengestrem. Visse af ejendommene vurderes som
mindre velvedligeholdte, og udlejningsprocenten for alle 73
ejendomme er samlet set 87. | denne portefolje er der mulig-
hed for en forbedret skonomi gennem udvikling af ejendom-
mene, herunder gennem udlejning af ledige lokaler. En min-
dre del af ejendommene forventes pa denne baggrund at
blive klassificeret som projektejendomme.

Med investeringen gik Jeudan ind i et nyt aktivitetsomrade,
som rummer mulighed for at accelerere Koncernens vaekst
de kommende ar. Virksomhedens kompetencer og forret-
ningsmaessige principper kan imidlertid straks anvendes, da
portefeljen rummer mulighed for stordriftsfordele.

De centrale principper, som Jeudan drives efter, vil fortsat
blive fulgt. Retail- og kontorejendomme har en raekke for-
hold til faelles, ikke mindst relationerne til kunderne, som
leegger vaegt pa at have ordentlige og velfungerende omgi-
velser for deres virksomheder.

| forbindelse med handlen opnaede Jeudan tillige ret — men
ikke pligt — til at overtage yderligere otte retailcentre med en
forventet vaerdi af ca. DKK 2,1 mia., efterhdnden som igang-
vaerende udviklings- og ombygningsprojekter gennemfares
— formentlig over en tredrig periode.

Herudover erhvervede Jeudan pr. 1. januar 2007 ejendom-
men Borgergade 24, Kebenhavn K. Ejendommen har et
samlet areal pa ca. 7.800 m? og blev erhvervet for DKK 127,5
mio.

Jeudan harindgaet betinget aftale med Parkering Kabenhavn,
der flytter sit hovedsaede fra Gammeltoftsgade 17, der ogsa
ejes af Jeudan, til Borgergade 24. | samme forbindelse over-
tager Kebenhavns Universitet lokalerne i Gammeltoftsgade
fra Parkering Kgbenhavn. Jeudan har hermed opfyldt
Kebenhavns Universitets ensker om yderligere lokaler i
@ster Farimagsgade-komplekset, ligesom flytning af
Parkering Kebenhavn ger, at Borgergade 24 er fuldt udlejet.

Tabel 1: Investeringer og salg

DKK mio. Overtagelse Keb Salg
Borgergade 24 01.01.2007 128

Berlingske Karréen 15.06.2007 707

73 retailejendomme/

-centre 01.07.2007 1.724

2 mindre ejendomme 2007 4
1 alt 2007 2.559

2006 212 85
2005 340 467
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Efter erhvervelsen af Berlingske Karréen og portefaljen af
retailejendomme samt en eventuel udnyttelse af samtlige
keberetter til de otte retailcentre ville Jeudans opkaebskapaci-
tet veere opbrugt.

For fortsat at have mulighed for vaekst gennem kab af attraktive
ejendomme og portefeljer gennemferte Jeudan derfor en kapi-
taludvidelse i oktober 2007 med fortegningsret for eksisteren-
de aktionaerer i forholdet 5 til 1, hvor 5 eksisterende aktier gav
mulighed for at tegne 1 ny aktie til kurs DKK 550 pr. aktie.

Savel Jeudans eksisterende aktionzerer som nye aktionaerer
bakkede op omkring kapitaludvidelsen, der medferte fuld-
tegning af de 1.154.892 udbudte aktier, hvorved Jeudan
opnaede et bruttoprovenu pa DKK 635 mio.

Herudover har Jeudan primo december 2007 ved en aktie-
ombytning pa DKK 100 mio. (166.667 aktier) erhvervet 73
retailejendomme og —centre via en rettet emission til seelger af
ejendommene.

Med disse kapitaludvidelser har Jeudan sikret sig et kapital-
beredskab til at kunne fortseette vaeksten i investeringerne.
Med udgangspunkt i den senere tids udvikling pa de finan-
sielle markeder og pa ejendomsmarkedet ser Jeudan gunsti-
ge muligheder for at kebe attraktive ejendomme i de kom-
mende ar. Pa denne baggrund er det hensigtsmaessigt, at
Koncernen med kapitaludvidelserne har en investeringska-
pacitet pa ca. DKK 4,5 mia., som forventes anvendt inden for
de kommende 3-4 dr.

12007 genudlejede Jeudan 29.000 m? og pr. 31. december 2007
udgjorde udlejningsprocenten 99,0. Medregnes ledige arealer
i projektejendomme udgjorde udlejningsprocenten 94,5.

Det relativt heje aktivitetsniveau og en udlejningsprocent
over markedsniveauet dokumenterer, at den kundevendte

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
1 0 Ledelsens beretning

organisation er konkurrencedygtig. Jeudan er i
stand til at opfylde de fleste virksomheders
behov for kontorer og butikker —enten i Jeudans
eksisterende portefelje eller ved investering i
nye ejendomme.

Jeudan kebte ejendommen Sankt Anne Plads
13, der har et samlet areal pa ca. 8.200 m?, i som-
meren 2005. Ejendommen havde pa kebstids-
punktet staet tom i mere end 3 ar.

Ejendommen er opfert i 1749 og har igennem
mere end 250 &r veeret anvendt til bade bolig,
hospital, restaurant og forlystelser samt senest som
hovedsade for Statoil siden 1921. Allerede i for-
bindelse med kebet af ejendommen indgik det i
overvejelserne at udvikle ejendommen til et tids-
svarende og effektivt kontormiljg i historiske omgi-
velser. Udover leje af kontorer skulle virksomheder-
ne tilbydes at kabe relevante serviceydelser, sasom
receptionsbetjening, renhold, vagtordning, persona-
lerestaurant m.m.

Jeudan har gennemfart en sterre renovering af ejen-
dommen - savel indvendigt som udvendigt — og ejen-
dommen fremstar i dag i en fuldsteendig nyistandsat
stand med tidssvarende tekniske installationer.

Medio maj 2007 flyttede Jeudan sit hovedkontor til
ejendommen.

Samtlige seks etager i ejendommen er nu udlejet til
forskellige virksomheder. Jeudan varetager receptions-
betjening, intern service, vagt, renhold og personalere-
staurant m.m. for virksomheder i ejendommen.

Jeudans tidligere hovedkontor pa Landgreven 3,
Kgbenhavn K, er genudlejet i maj 2007.



Jeudan Servicepartners aktiviteter

er opdelt i tre omrader; et bygnings-
omrade, et serviceomrade og et projekt-
omrade.

Planerne om yderligere vaekst i Jeudan Servicepartner
medferte behov for udvidelse af ledelsesressourcerne. Pr. 1.
maj 2007 blev John Rohde ansat som servicedirekter med
ansvar for serviceomradet. John Rohde kommer fra et leder-
job hos Siemens.

I november 2007 blev Peter Speer ansat med virkning pr. 1.
januar 2008 som adm. direkter i Jeudan Servicepartner med
ansvaret for bygningsomradet og projektomradet. Peter
Speer kommer fra en stilling som viceadministrerende direk-
ter hos Birch & Krogboe.

Den tidligere direkter for Jeudan Servicepartner, Michael
Gale, tiltradte i 2007 en stilling som projektdirekter i Jeudan
A/S. Michael Gale varetager fremover ansvaret for de sterre
byggesager pa Koncernens projektejendomme, herunder
ombygningen af Berlingske Karré.

Direktionen i Jeudan Servicepartner bestar herefter af adm.
direkter Peter Speer og servicedirekter John Rohde.

Jeudan Servicepartners aktiviteter udviste veekst i 2007. Flere
virksomheder besluttede i 2007 at anvende Jeudan Service-
partner som leverander af serviceydelser, og Jeudan Service-
partner overtog serviceydelserne pa flertallet af ejendomme-
ne, som Jeudan erhvervede i 2007. Serviceydelser pa de
resterende ejendomme forventes overtaget i 2008.

Det er Jeudans sigte at tilbyde erhvervsvirksomheder en
samlet domicillesning — en alt inklusive lgsning. Denne lgs-
ning skal daekke en virksomheds behov fra tidspunktet, hvor
virksomhedens ledelse beslutter at finde et andet domicil
henover indretning af domicilet, flytning og efter indflytning

samtlige relevante serviceydelser, som eksempelvis renhold,
service af tekniske installationer, sikkerhedsanlaeg, vedlige-
hold m.m.

Flere og flere virksomheder foretraekker denne arbejdsform
med én leverander. Med en styrket ledelse, et bredt udbud
af relevante serviceprodukter og fortsat udvikling af nye
produkter, star Jeudan steerkt i denne udvikling.

Resultatet for finansielle poster (EBIT) blev i 2007 pa DKK
301 mio., hvilket svarer til en stigning pa 19% i forhold til
aret for. EBIT pr. aktie blev DKK 50,0 — en stigning pa 14% i
et ar, hvor Jeudan udvidede aktiekapitalen med 23%.

Efter afholdelse af nettorenteomkostninger blev resultat fer
kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) DKK 154 mio.

Verdireguleringer af Jeudans ejendomme foretages med
udgangspunkt i dels de vaerdiforegelser, som opnas gen-
nem forbedringer af de enkelte ejendommes driftsresulta-
ter, dels de priser, som kan konstateres pa ejendomsmarke-
det. Jeudans veerdianseettelse bygger imidlertid primeert pa
langsigtet drift af ejendommene, ikke handel med disse.
Herved tager veerdianseettelsen udgangspunkt i faktorer af
mere vedvarende karakter og pavirkes i mindre grad af
omskiftelige forhold inden for handel med ejendomme,
hvor de kortsigtede forskydninger mellem en svingende
eftersporgsel og et — af fysiske grunde — mere stabilt udbud
pavirker prisdannelsen.
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Arene 2004-2007 har vaeret praeget af en meget stor efter-
sporgsel efter investeringsejendomme. | sadanne kortvarige
perioder, hvor prisstigninger ikke kan begrundes i realakono-
miske forhold, kan Jeudans prissetning vurderes som konser-
vativ, men med den lange investeringshorisont finder Jeudan
det vigtigt, at fastholde konsistente vurderingsprincipper.

Pa den baggrund foretog Jeudan en nettoopskrivning af ejen-
domsportefeljen med DKK 121 mio. Den veesentligste forkla-
ring er en forbedret driftsskonomi for de enkelte ejendomme,
mens markedsbestemte forhold kun udgjorde en mindre del.

Markedsveerdien af ejendomsportefeljen svarer til DKK 18.322
pr. m?, svarende til et gennemsnitligt afkast pa godt 5,0% p.a.
og med en gennemsnitlig lejeindteegt pa DKK 987 pr. m?.

Den i 2007 stigende rente medferte et fald i kursen pa
Jeudans realkredit- og bankfinansiering, hvilket har medfert
en positiv urealiseret kursgevinst af de finansielle forpligtel-
ser pa netto DKK 56 mio.

Jeudans fokusering pa rentable investeringer og lgbende
driftsforbedringer i den eksisterende ejendomsportefelje vil
fortseette i 2008.

De samlede ejendomsinvesteringer udger aktuelt DKK 8,7
mia. Med en egenkapital pd DKK 3,4 mia. og en tilstraebt
egenkapitalandel pa ca. 25-30% har Jeudan en opkebskapa-
citet pa ca. DKK 4,5 mia.

Det er Jeudans vurdering, at den senere tids udvikling pa de
finansielle markeder og pa ejendomsmarkedet vil ege mulig-
heden for opkab af attraktive ejendomme de kommende ar.
Jeudan har lgbende overvejelser og kontakter om nye inve-
steringer i overensstemmelse med den fastlagte strategi om
investering i kontor- og retailejendomme i Storkebenhavn og
i sjeellandske provinsbyer, og det indgar i de konkrete planer
at anvende opkebskapaciteten inden for en kortere arraekke.
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| Jeudan Servicepartner forventes en moderat fremgang i
savel omsaetning som indtjening, som skal opnas ved et eget
salg af ejendomsrelaterede serviceydelser til savel kunder i
Koncernens ejendomsportefelje som andre nye kunder.

Koncernen forventer en nettoomseetning pa niveauet DKK
640-670 mio. (2007: DKK 524 mio.).

Driftsomkostningerne i Jeudan Servicepartner vil falge akti-
vitetsstigningen. Ejendomssegmentets driftsomkostninger
vil stige som felge af de i 2007 foretagne ejendomsinveste-
ringer, som far fuld effekt i 2008. Driftsomkostningerne i den
gvrige eksisterende portefelje forventes pa niveau med 2007.

Administrationsomkostningerne vil stige som falge af inve-
steringerne i 2007 pa mere end DKK 2,5 mia. | forbindelse
med keb af ejendomme i 2007 overtog Jeudan en mindre
organisation. Omkring arsskiftet 2007/2008 foretog Jeudan
en reduktion i organisationen og omkostningsprocenten
(administrationsomkostninger malt i forhold til omsaetning-
en) vil derfor falde fra niveauet pa 6,3 i 2007.

Jeudans finansiering bestar af dels realkreditfinansiering med
renteloft pa 5%, dels realkredit- og bankfinansiering med fast
rente i en arraekke. Derfor er den samlede finansieringsud-
gift forholdsvis forudsigelig. Nettorenteomkostningerne vil i
2008 stige i forhold til 2007 som falge af Koncernens ejen-
domsinvesteringer foretaget i lebet af 2007.

Resultat for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) i 2008 for-
ventes herefter at blive pa niveauet DKK 180-200 mio.
(2007: DKK 154 mio.), svarende til en fremgang pa op mod
30%. Der er i forventningerne ikke indregnet virkningen af
en eventuel anvendelse af opkegbskapaciteten.

Jeudan vil fortseette bestraebelserne pa at ege ejendomme-
nes veerdi gennem bygningsforbedringer og effektivisering
af driften. Herved dannes grundlag for positive veerdiregule-
ringer af ejendommenes vaerdi.



Hertil kan komme verdireguleringer pa savel
ejendomme som finansielle forpligtelser — posi-
tive som negative — som falge af udviklingen i
priserne pa ejendomsmarkedet og pa de finan-
sielle markeder. Med renteudviklingen i starten
af 2008 vil Koncernens urealiserede kursregule-
ringer pa Koncernens finansielle geeldsforpligtel-
ser veere negative, hvorimod de urealiserede
veerdireguleringer af ejendommene forventes at
veere pavirket i positiv retning.

De her beskrevne forventninger til den fremtidige
udvikling er forbundet med usikkerhed og risici,
som blandt andet — men ikke udelukkende — omfat-
ter de faktorer, som er beskrevet | afsnittet om risi-
kofaktorer. Disse og andre faktorer kan indebeere, at
den faktiske udvikling afviger vaesentligt fra forvent-
ningerne.

UDBYTTE OG GENERALFORSAMLING
Bestyrelsen vil pa generalforsamlingen stille forslag
om udbetaling af udbytte pa DKK 11,00 pr. aktie
(2006: DKK 10,00), svarende til en udlodning pa DKK
78 mio.

Bestyrelsen vil endvidere stille forslag om bemyndigelse
til ad én eller flere gange indtil 2. april 2013 at kunne
forhgje aktiekapitalen med indtil DKK 10 mio. ved
udstedelse af nye aktier til medarbejderne i selskabet og
dets datterselskaber. Udstedelse af nye aktier sker uden
fortegningsret for eksisterende aktionaerer og kan efter
bestyrelsens beslutning ske til under markedskurs.

Jeudans ordinare generalforsamling afholdes i ar 3. april
2008, kl. 16.30 pa Radisson SAS Scandinavia Hotel,
Amager Boulevard 70, 2300 Kgbenhavn S.
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De storre byer i Danmark maerker en
stigende befolkningstilvaekst, hvilket i
serdeleshed maerkes i Kebenhavn.
Prognoser fra Danmarks Statistik viser

saledes, at inden for de sidste 10 ar er

indbyggertallet i hovedstadsomradet ste-

get mere end i andre omrader. Denne for-

skel har veeret endnu mere udtalt inden for

de seneste par ar, hvilket ikke er en tendens,

der forventes at aendre sig pa leengere sigt.

Den gennemsnitlige husstandsindkomst er

inden for de seneste 10 ar steget neesten

50% i hovedstadsomradet, hvor stigningen i

ovrige omrader af Danmark har ligget omkring

30%. For 10 ar siden havde hovedstadsomra-

det den laveste gennemsnitlige husstandsind-

komst i Danmark. Dette er nu eendret til, at det

alene er omradet nord for Kebenhavn, der har

en sterre gennemsnitlig husstandsindkomst end

hovedstadsomradet. Dette indikerer, at det er

de vellennede og dermed veluddannede, der

flytter mod byen og som har rad til at boszette sig
i hovedstaden.

Denne befolkningsgruppe ansker ikke at anven-
de vaesentlig tid pa at komme til arbejde, ligesom
savel fritids- og kulturlivet skal veere beliggende i
neermiljoet.

Derfor vil mange danske og udenlandske virksom-
heder, offentlige organisationer og kulturinstitutio-
ner naturligt sege placering i landets hovedstad,
hvor arbejdskraften er koncentreret. Hertil kommer,
at Kebenhavn byder pa et attraktivt miljg, et varieret
kulturliv, en bred vifte af tilbud til turister samt mange
uddannelses- og forskningsinstitutioner.

Byens liv og udvikling understettes af en veludbygget
og en generelt velfungerende infrastruktur i form af
bl.a. vejnettet, @resundsbron, Metroen, togforbindel-
ser nationalt og internationalt samt ikke mindst
Kebenhavns Lufthavn, som har hyppige forbindelser

med en lang raekke byer i hele verden.
Copenhagen Capacity har de seneste to ar i deres analy-
ser af investeringer i starre byer i hele verden konstateret,
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at hovedstadsregionen er nr. 7 over byregioner i Europa
og nr. 2 i Norden efter Stockholm, der modtog flest inve-
steringsprojekter i 2005. Herudover er Hovedstads-
regionen nr. 2 over byregioner, hvor flest virksomheder
opretter kontor. Denne udvikling understattes af, at
Region Hovedstaden har en vision om at gere Kebenhavn
til Nordeuropas mest attraktive metropol ved over de
kommende seks dr at investere ca. DKK 1 mia. i diverse
konkrete projekter.

Det er Jeudans vurdering, at der gennem de senere dr har
veeret en tendens i retning af, at virksomheder veelger at
koncentrere ressourceindsatsen og opmaerksomheden
om deres kerneforretninger og i stigende omfang lader
virksomheder som Jeudan sta for ejendomsforholdene.
Ved salg af domicilejendomme og eventuel fortsat tilste-
deveerelse som kunde i de pagaldende ejendomme, fri-
gores kapital, der ofte skennes at kunne udnyttes bedre
inden for den enkelte virksomheds forretningsomrade.
Jeudan forventer, at denne tendens fortsaetter i de kom-
mende ar.

Samlet set er det Jeudans opfattelse, at Storkebenhavn
saledes giver gode betingelser for virksomheder og orga-
nisationer samt deres medarbejdere, hvilket indebaerer en
stadig eftersporgsel efter kontor- og butiksarealer. Det
medvirker efter Jeudans opfattelse til stabilitet i lejeniveau
og dermed en forholdsvis hej grad af veerdifasthed ved
investering i ejendomme i omradet.

Investorer pa kontorejendomsmarkedet er typisk starre
eller mindre ejendomsselskaber, institutionelle investorer
(pensionskasser, forsikringsselskaber m.v.) og udenland-
ske investorer. Ogsa private investorer investerer i stigen-
de grad i ejendomme.

Institutionelle og udenlandske investorer ejer isaer domicil-
ejendomme, som er fuldt udlejet pa lejekontrakter med



lang lebetid. Sadanne investeringer er kendetegnet ved et
sikkert cash-flow, men der er nzeppe noget veesentligt poten-
tiale for pa kort sigt at forbedre ejendommenes drift og der-
med ege deres veerdi.

Ejendomsselskaberne investerer oftest i ejendomme med
flere kunder og laegger ofte ikke samme veegt pa kundernes
uopsigelighedsperiode.

Institutionelle investorer sager normalt at ssmmenseette brede
portefaljer af ejendomme, omfattende investeringer i flere dele
af landet og i flere ejendomstyper, heriblandt f.eks. butikscen-
tre og boligejendomme. Udenlandske investorer vil hyppigt
investere mere selektivt og vil typisk anskue investeringer i
Storkebenhavn i forhold til investeringer i andre store euro-
peeiske byer. Disse to kategorier af investorer har saledes ikke
et snaevert fokus pa Storkebenhavn og vil derfor normalt heller
ikke have samme teette foling med udlejningsmarkedet.

Nogle ejendomsselskaber driver virksomhed med negativ
likviditet fra den lebende drift og finansiering af ejendom-
mene, mens andre — heriblandt Jeudan — driver virksomhed
med positiv likviditet fra den lgbende drift og finansiering af
ejendommene.

Ogsa en raekke udviklingsorienterede ejendomsvirksomhe-
der er aktive i Storkebenhavnsomradet. Disse virksomheder
fokuserer imidlertid pa byggeprojekter og investerer sjel-
dent langsigtet i ejendomsmarkedet. De omtales derfor ikke
neermere her.

KONTORUDLEJNINGSMARKEDET

| STORKGBENHAVN

Kontorudlejningsmarkedet i Storkebenhavn har oplevet en
stigende efterspargsel de seneste to ar. Fra primo 2006 og til
ultimo 2007 steg udlejningsprocenten for kontorejendomme
i Kgbenhavns Kommune fra 94,2 til 97,2, og udlejningspro-
centen er stort set pa samme niveau som i 2000, da markedet
toppede.

Jeudans udlejningsprocent var ultimo 2007 pa 99,0, opgjort
pa baggrund af lejeindteegter.

Udviklingeniudlejningsprocenten for kontorer i Kebenhavns
Kommune de seneste ti ar er illustreret nedenfor i figur 1.

Figur 1: Udlejningsprocent for kontorer i Kebenhavns Kommune
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Kilde: Oline-Lokalebars Statistikken

| figur 2 er illustreret udviklingen i henholdsvis udlejnings-
procenten for kontorer i Kebenhavns Kommune og beskaef-
tigelsen. Historisk har der veeret en positiv. sammenhang
mellem beskaftigelsen og udlejning af kontorlejemal. Savel
udlejningsprocent som beskaeftigelsens vaekst over de sene-
ste ar skal ses i lyset af den steerke danske skonomi og som
ovenfor neevnt en eget efterspergsel pa kontorudlejnings-
markedet.

Figur 2: Udvikling i beskaftigelse og udlejningsprocent
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Kilde: Danmarks Statistik og Oline-Lokalebars Statistikken
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DKK pr. m?

Lejeniveauet i Storkabenhavn har generelt veeret stabilt pa trods af den agede
efterspargsel. Lejeniveauet for de primeere lejemal er ca. DKK 1.800 pr. m?.
Lejeniveauet har vaeret stigende i 2007, hvor det er kontorer af sekundaer
klasse som har haft den relativt sterste stigning i lejeniveauet. | figur 3 er
illustreret lejeniveauer pa primzre og sekundeere kontorlokaler i
Storkebenhavn de seneste 9 ar.

Jeudan vurderer, at udlejningsprocenten i Storkebenhavn vil
vise en faldende tendens de kommende ar grundet veekst i
nybyggeriet. Nar igangvaerende byggerier er klar til ibrug-
tagning i lebet af de kommende 1-2 &r, vil udbuddet af
kontorlejemal formentlig overstige efterspergslen. Jeudan
forventer saledes, at lejeniveauet for kontorer i blandt
andet Storkebenhavn vil stige i 2008 men herefter stag-
nere i 2009. Lejeniveauet er endvidere relativt lavt i
Storkebenhavn i forhold til andre storbyer i Europa.
Jeudan vurderer, at dette skyldes, at en del storbyer i
Europa ikke har samme udvidelsesmuligheder for
nybyggeri, hvorfor priserne bestemmes af det nuvee-
rende udbud. Storkebenhavn har fortsat mulighed for
nybyggeri flere steder i hovedstadsomradet, hvilket
kan deempe lejeniveauet, som netop forventes at ske
de kommende 2-3 &r.

Figur 3: Udvikling i lejeniveauer i Storkebenhavn
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RETAILEJENDOMME
Det er Jeudans vurdering, at retailudlejningsmarke-
det i Storkebenhavn generelt har haft en stigende
eftersporgsel over de senere ar. Ud fra en forventet
samlet udlejningsmasse pa 3,5 mio. m? | udlejnings-
procenten i 2003 og 2004 i niveauet 98 og er over de
seneste ar steget til niveauet godt 99. | 4. kvartal 2007
er udlejningsprocenten faldet til niveauet 98 igen. Det
ovrige Sjeelland har haft en tilsvarende tendens med en
udlejningsprocent i niveauet 97 stigende over de seneste
par ar til niveauet 98 medio 2007, hvorefter der i 4. kvartal
2007 har veeret et fald med en udlejningsprocent ultimo
aret pa 96 ud fra en samlet udlejningsmasse pa 638.000 m?.

Figur 4: Udviklingen i udlejningsprocenten for retaillokaler
i Kebenhavns K og evrige Sjelland
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Lejeniveauet pa Stroget i det centrale Kebenhavn har generelt
veeret stabilt, men speaender over store intervaller athangig af
beliggenhed. Priserne spzender mellem DKK 7.250 pr. m? op til
DKK 19.000 pr. m?.

Kilde: Oline-Lokalebers Statistikken

| de ovrige omrader i Storkebenhavn spaender lejeniveauet ogséa over

storre intervaller afhaengig af sterrelse, type m.m. Lejepriser spaender mel-
lem DKK 800 pr. m> og DKK 7.500 pr. m?. Priserne har veeret stabile til svagt
stigende siden 2004.

Jeudan forventer, at lejeniveauet pa disse retaillejemal vil ligge pa det nuveerende niveau
med en mulig svag stigende tendens.
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| det Storkebenhavnske omrade er der i alt knap 11 mio. m?
kontorareal, hvoraf knap 5 mio. m? er beliggende i Kebenhavns
Kommune. Jeudans kontorejendomsportefelje andrager ulti-
mo 2007 i alt ca. 500.000 m?, hvoraf mere end 420.000 m? er
beliggende i Storkebenhavn.

Det er Jeudans opfattelse, at det Storkebenhavnske ejen-
domsmarked er det absolut sterste og mest likvide marked
for investeringsejendomme i Danmark. Dette geelder iser
markedet i det centrale Kebenhavn, hvor bade danske og
internationale investorer er aktive inden for kontorejendom-
me, boligudlejningsejendomme og retailejendomme.

Interessen for ejendomsinvesteringer har veeret stor de sene-
ste par ar. Arsagen til den store interesse skal findes i den
lave realrente, manglen pa attraktive alternative investerings-
muligheder samt gode lanemuligheder pa ejendomsmarke-
det. Hvor efterspergslen tidligere oversteg udbuddet, er der
pa det seneste sket en stigning i udbuddet og antallet af
investorer er faldet.

Udviklingen i nettostartafkastet har ikke haft veesentlige
udsving set over en laengere periode. Det er forst inden for
de seneste par ar, at der er sket et veesentligt fald i nettostart-
afkastet, hvilket primeert skal ses i sammenhaeng med den
lavere realrente. Der er pa det seneste konstateret enkeltsta-
ende handler med kontorejendomme i Storkebenhavn til
priser, der svarer til afkastprocenter i niveauet 4% p.a.

Figur 5 viser udviklingen i nettostartafkastet pa kontorejen-
domme med primeer beliggenhed i Kebenhavn og en 10-arig
statsobligation.

Figur 5: Nettostartafkast kontorejendomme i Kebenhavn
og 10-arig statsobligation
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Betragter man nettostartafkastet pa kontorejendomme i
Storkebenhavnsomradet over de seneste ti ar og sammenlig-
ner med renten pa en 10-drig statsobligation, kan man kon-
statere, at nettostartafkastet siden 1997 har veeret hojere end
renten, hvilket alt andet lige medfarer en positiv penge-

stram. Omkring artusindeskiftet neermede renten sig netto-
startafkastet, hvilket medfarte, at der skete en korrektion
med stigende nettostartafkast til felge.

Siden 2003 er der konstateret et veesentligt fald i nettostart-
afkastet. Med en svagt stigende rente er der saledes udsigt
til, at den 10-arige rente vil overstige nettostartafkastet pa
visse ejendomme.

Det er Jeudans vurdering, at ejendomspriserne har toppet i
denne omgang og vil stabilisere sig pa nuveerende niveau i
en periode. Stigende lejeniveau vil naeppe fore til stigning i
ejendomspriserne, men derimod medvirke til at ege netto-
startafkastet.

Der kan dog forventes en korrektion i opadgaende retning af
nettostartafkastet for ejendomme, der er handlet med afkast
vaesentlig under den 10-arige rente.

Sammenfattende er det Jeudans vurdering, at ejendomsmar-
kedet i Storkebenhavn kan karakteriseres saledes:

* Storkgbenhavns udvikling gennem de seneste 10-15 ar har
pget byens attraktion for danske og internationale virksom-
heder. Der er foretaget og planlagt yderligere store investe-
ringer i byens videre udvikling, herunder infrastruktur, kul-
turliv, offentlige virksomheder m.v. Samtidig forventes en
fortsat vaekst i indbyggertallet. Kgbenhavn er pa vej til at
blive en metropol i Nordeuropa.

Lejeniveauet i Storkebenhavn synes p.t. stabilt til svagt sti-
gende, men med de nuveerende nybygningsaktiviteter for-
ventes lejeniveauet de kommende 2-3 ar at falde.

Udlejningsprocenten er p.t. ganske hej men vil falde de
kommende ar, grundet nybyggeriet.

Byggeaktiviteten er p.t. pa et hejt niveau med et gget udbud
af nye kontorarealer, hvorimod der det seneste ar er sket en
opbremsning i projektsalget af boligejendomme.

Prisniveauet pa kontorejendomme i Kebenhavn vil stabili-
sere sig pa nuveerende niveau i en periode — dog med en
korrektion pa ejendomme, der er handlet med nettostart-
afkast veesentligt under den 10-arige rente.

Omseetningen er sterre og likviditeten dermed bedre pa
det Storkebenhavnske ejendomsmarked end i evrige
omrader i Danmark, og kontorejendomme er det sterste
segment pa markedet.
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Mal og strategi

Jeudan er en af Danmarks sterste bersnoterede ejendomsvirk-
somheder. Koncernen investerer i og driver kontor- og retailejen-
domme i Storkebenhavn og sterre byer pa Sjeelland. Koncernen
tilbyder desuden et bredt udbud af ejendomsrelaterede radgiv-
nings-, service- og bygningsydelser. Strategien sigter mod fortsat
lonsom veekst, baseret pa kerneveerdierne ordentlighed, dygtighed
og tilgeengelighed.

Det er Jeudans overordnede malsztning at skabe veerdi for aktio-
naererne. Malseetningen nas ved gennemfarelse af Koncernens
strategi og med fokus pa en raekke gkonomiske mal, som svarer
til Jeudans malepunkter. Malene omfatter saledes:

* Vaekst

* Lensomhed i driften

* Rentabilitet (afkast af egenkapital)
* Veerdireguleringer

* Kapitalstruktur

* Pengestremme

 Udlodning til aktionzererne

Resultat for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT), malt i forhold til
gennemsnitlig egenkapital, anses af Jeudan for at veere et centralt
udtryk for Koncernens driftsskonomiske situation og udvikling.

Nedenfor gennemgas og praeciseres Jeudans gkonomiske male-
punkter.

VAKST

Jeudan er vokset i de senere ar, og fortsat veekst i savel aktivitets-
omfanget som resultater tilstreebes. Det geelder for de enkelte
forretningsomrader og for Koncernen som helhed.

Det er saledes sigtet, at bruttoresultatet, driftsresultatet (EBIT)
og resultatet for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) skal udvise
veekst ar for ar. Tilsvarende er gaeldende for EBVAT pr. aktie og
resultat pr. aktie (EPS). Vaeksten i EPS ber mdles som gennem-
snit over en leengere arreekke, da dette negletal i modseetning til
EBVAT pr. aktie indeholder kurs- og veerdireguleringer, der ofte er
konjunkturafhzengige og derfor kun vanskeligt kan vurderes det
enkelte dr.
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LONSOMHED I DRIFTEN

I savel det enkelte forretningsomrade (segment)

som i Koncernen som helhed er driftsmarginer-

ne centrale malepunkter for lensomheden. Brut-
toresultatet, driftsresultatet (EBIT) og resultatet
for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) males
saledes lebende i forhold til omszetningen.

Maltallene kan veere forskellige fra det ene for-
retningsomrade til det andet, afhangig af blandt
andet kapitalanvendelse, risikoprofil og markeds-
forhold.

RENTABILITET (AFKAST AF EGENKAPITAL)
Resultat for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT),
malt i forhold til gennemsnitlig egenkapital, anses af
Jeudan for at vaere et centralt udtryk for Koncernens
driftsekonomiske situation og udvikling.

| nogletallet indgar resultatet af savel driften som
finansieringen af investeringerne, idet sidstnaevnte
udger en veesentlig del af aktiviteten i en ejendoms-
virksomhed.

Jeudans sigte er, at resultat fer kurs- og veerdi-
reguleringer (EBVAT) nar et niveau, der er tilstraekke-
ligt robust til at kunne absorbere udsving i udlejnings-
procenten og lejeniveauet uden at true Koncernens
likviditetssituation.

Det er Jeudans primaere gkonomiske mal, at resultatet
for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) skal vokse lg-
bende, og at det skal udgere 8% af den gennemsnitlige
egenkapital ved en egenkapitalandel pa ca. 25%.

De senere ars betydelige positive veerdireguleringer af

ejendommene har medfert gode resultater i de pageeld-

ende ar, men ogsa en hgjere egenkapital, idet veerdiregu-
leringerne (ekskl. skat) er overfert til egenkapitalen. Dette
indebzerer, at kravet til det lebende resultat er foreget, for
at Jeudan kan fastholde et tilfredsstillende relativt afkast.

VARDIREGULERINGER

Jeudan maler investeringsejendomme samt dertil knyttede
finansielle forpligtelser til dagsveerdi. Vaerdireguleringerne
som felge af denne maling udger, sammen med gevinst og
tab ved salg af ejendomme, regnskabets samlede kurs- og
veerdireguleringer. Disse kan i de enkelte ar veere pavirket
af enkeltstaende hzendelser og ber derfor betragtes over en
leengere arraekke.

En gennemsnitlig arlig regulering af ejendomsvaerdierne pa ca.
2%, svarende til inflationen, vil malt i forhold til egenkapitalen
udgere 8% ved en egenkapitalandel pa 25%. Det er sdledes
Jeudans malseetning, at de gennemsnitlige veerdistigninger over
en leengere arraekke bidrager med mindst 8% p.a. af den gen-
nemsnitlige egenkapital. Hertil kommer regulering af Jeudans
finansielle forpligtelser til dagsveerdi.



Det samlede resultat for skat skal séledes under disse forud-
seetninger over en drreekke gennemsnitligt udgere ca. 16%
p.a. af den gennemsnitlige egenkapital ved en egenkapi-
talandel pa ca. 25%.

MALSZATNING 2011

Det er Jeudans malseetning, at EBVAT pr. aktie eges med
gennemsnitlig ca. 10% pr. ar frem til 2011, svarende til DKK
35 pr. aktie i 2011 (2007: DKK 26 pr. aktie).

Ved en gennemsnitlig arlig veerdiregulering pa 2,5% af savel
investeringer som geeld, vil EPS 12011 udgere ca. DKK 53 pr.
aktie (2007: DKK 46 pr. aktie), svarende til en gennemsnitlig
veekst pa ca. 4% p.a.

KAPITALSTRUKTUR

Jeudan tilstreeber en egenkapitalandel i starrelsesordenen
25-30%, jf. nedenfor om det strategiske mal om effektiv udnyt-
telse af kapitalen, og en rentedaekning (EBIT + finansielle ind-
teegter, malt i forhold til finansielle omkostninger) pa mindst 2.
Mélet for rentedaekning er fastlagt ud fra Jeudans risikovurde-
ring af samspillet mellem EBIT og de finansielle nettoomkost-
ninger med udgangspunkt i Koncernens finansieringsstrategi.

Rentedzkningen vil primeert kunne pavirkes af EBIT, herun-
der tomgang og lejeniveau, da de finansielle omkostninger
skal ses i forhold til Jeudans finansieringspolitik.

PENGESTROMME
Som hovedregel skal enkelte investeringer have positive pen-
gestremme efter finansieringsomkostninger allerede i ar 2.

De gkonomiske malsaetninger inkluderer, at Koncernen hvert
ar har lebende positive og stigende pengestremme efter fi-
nansieringsomkostninger og efter betaling af udbytte. Likvi-
ditet fra salg af ejendomme indgar ikke i denne malsztning.

UDLODNING TIL AKTIONARERNE

Det har gennem en arraekke veeret tilstraebt at udlodde et at-
traktivt, stigende — og gerne delvist forudsigeligt — udbytte
til aktioneererne. | de senere ar har udlodningen saledes ud-
gjort omkring en tredjedel af det stigende resultat for kurs-
og vaerdireguleringer (EBVAT).

STRATEGI

Jeudan er en ejendoms- og servicevirksomhed, hvor veerdi-
tilveeksten skabes gennem en strategi med felgende hoved-
punkter:

* Investering i og udlejning af kontor- og retailejendomme.

 Produktion og salg af ejendomsrelaterede serviceydelser
samt bygnings- og radgivningsydelser.

* Kundefokus.

* Lensomhed i driften.

* Effektiv kapitaludnyttelse.

Figur 6: Sammenfatning af hovedpunkterne i Jeudans strategi og indsatsomrader
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Jeudans ejendomsinvesteringer foretages med udgangs-
punkt i felgende generelle kriterier.

EJENDOMSTYPER

KONTOREJENDOMME
Jeudan investerer i erhvervsejendomme, der primeert benyt-
tes til kontor.

RETAILEJENDOMME

Jeudans investeringer i retailejendomme omfatter butiks-
ejendomme, supermarkeder, butikscentre m.m. Med over-
tagelsen af forelgbig 73 ejendomme er Jeudan saledes géaet
ind i et nyt aktivitetsomrade. Overtagelsen er for Jeudan en
mulighed for at accelerere vaeksten ved at inddrage det nye
omrade, hvilket kan videreudvikle Jeudan, hvor Koncernens
kompetencer og forretningsmodel kan udnyttes.

Strategien pa aktivitetsomradet er pa kort sigt at integrere por-
tefeljen under de forretningsprincipper, der geelder i Jeudan.
Kontor- og retailejendomme har en raekke forhold til feelles, ikke
mindst relationerne til kunderne, som leegger vaegt pa at have
ordentlige og velfungerende omgivelser for deres virksomhe-
der. Portefelien har en betydelig sterrelse og rummer mulig-
heder for stordriftsfordele, og Jeudans kompetencer og forret-
ningsmaessige principper kan derfor anvendes i stor skala.

BELIGGENHED
Jeudans geografiske fokus er Storkebenhavn og starre sjeel-
landske byer.

Jeudan investerer i kontorejendomme i omrader, der efter
Jeudans opfattelse indeholder en vedvarende tiltreeknings-
kraft pa sunde virksomheder.

Jeudan investerer i retailejendomme i omrader, hvor der er et
godt eksistensgrundlag for den konkrete type detailhandel.
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Jeudan investerer normalt ikke i udviklingsomrader, der end-
nu ikke har bevist sin tiltreekningskraft pa leengere sigt.

STORRELSE

Den enkelte ejendoms sterrelse kan have indflydelse pa Jeu-
dans udnyttelse af ressourcer og mersalg af serviceydelser.
Derfor indgar ejendommens sterrelse som led i vurderingen
af ressourcekrav.

Der fortages ogsa en stordriftsvurdering af ejendommens
beliggenhed i forhold til Jeudans evrige investeringer og
Jeudans investeringer i samme aktivitetsomrade uanset ster-
relse.

ANSKAFFELSESSUM

Kontorejendommes anskaffelsessum pr. kvadratmeter, som
er en vigtig komponent ved prisfastsattelsen, vurderes i for-
hold til efendommenes nuverende lejeniveau og markedsle-
jen generelt, forventning til udviklingen i disse lejeniveauer,
omkostningsstruktur samt vedligeholdelsesstand. Dette tal
illustrerer ejendommenes risiko og skal ses i sammenhaeng
med prisen pa nybyggeri og den kvalitet, som ejendommene
fremtraeder i. Prisen pa nybyggeri er velegnet som malestok
for den gvre greense for prisen, idet den indirekte angiver
den alternative leje ved et givet afkast.

Jeudan investerer som hovedregel ikke i kontorejendomme
med en anskaffelsessum pa mere end DKK 20.000-30.000
pr. m’. Dette sammenholdt med Jeudans afkastkrav medfe-
rer, at ejendommenes lejeniveau som hovedregel ikke kan
overstige DKK 1.200-1.750 pr. m* arligt (ekskl. driftsomkost-
ninger) ud fra de nuveerende markedsforhold.

Tilsvarende vurderes retailejendommes anskaffelsessum pr.
kvadratmeter i forhold til ejendommenes nuvaerende lejeni-
veau og markedslejen generelt, forventning til udviklingen i
disse lejeniveauer, omkostningsstruktur samt vedligeholdelses-
stand. Modsat kontorejendomme er det mere vanskeligt at
fastleegge et generelt spaend for kvadratmeterprisen pa re-



tailejendomme, idet flere faktorer indgdr i vurderingen. Bl.a.
kan ejendommens gvrige butikker, omradets befolknings-
udvikling og befolkningens kebekraft pavirke lejeniveauet
og dermed anskaffelsessummen pr. kvadratmeter.

DIVERSIFIKATION

For kontorejendommes vedkommende laegger Jeudan veegt
pa at opna indtaegtsspredning med hensyn til bade brancher
og enkeltkunder.

Kravet til risikospredning medferer séledes, at fokus for in-
vesteringer i kontorejendomme primeert er rettet mod ejen-
domme sammensat af flere kunder og mellemstore lejemal,
dvs. som hovedregel i starrelsesordenen op til 3.000-4.000
m’. Herudover kan der tillige forekomme investeringer i
starre ejendomskomplekser.

For retailejendommes vedkommende leegges vaegt pa at
opna en tilfredsstillende indteegtsspredning med hensyn til
bade brancher og enkeltkunder.

| retailejendomme med flere kunder legges vaegt pa, at kun-
desammensaetningen supplerer hinanden og har en belig-
genhed i ejendommen, som imadekommer publikums be-
hov. Ofte anvendes ekstern bistand ved tilretteleeggelse af
kundesammensaetningen.

VEDLIGEHOLDELSESSTAND

Ejendommene skal fremtraede i god vedligeholdelsesmaes-
sig stand, og i forbindelse med ethvert keb gennemfares en
vurdering af ejendommenes og de tekniske anleegs tilstand.

Jeudan kan investere i ejendomme med en mindre tilfreds-
stillende vedligeholdelsesstand. | forbindelse med en sadan
investering, planlzegges inden keb en renovering af ejendom-
men, som indgar ved vurderingen af ejendommens pris.

DRIFTSUDVIKLINGSPOTENTIALE

Ejendommene skal som hovedregel have en sammensaet-

ning af kunder og en driftsstruktur,
der muligger dels salg af service-
ydelser fra Jeudan Servicepartner,
dels rationalisering af driften og dels
realisering af stordriftsfordele.

Der fastleegges planer herfor og kom-

munikationen tilretteleegges i overens-
stemmelse med kundernes ensker og
Jeudans vurdering af behovet.

Sammenlignet med andre investeringsseg-
menter inddrages Jeudan i forbindelse med
retailejendomme mere i kundernes virksom-
heder, f.eks. i centerforeningsaktiviteter, feelles
markedsferingsaktiviteter o. lign. Dette stiller
sterre krav til Jeudan i samarbejdet med kun-
derne, men entaettere kommunikation medferer
ogsa sterre muligheder for salg af serviceydelser
m.m.

AFKAST (PENGESTROMME)

Der investeres i ejendomme med et tilfredsstil-
lende afkast og en tilfredsstillende indtjenings-
sikkerhed pa lidt leengere sigt. Jeudan investerer
ikke i ejendomme alene ud fra en forventning om
senere veerdistigninger.

En tilfredsstillende indtjeningssikkerhed pa lidt leen-
gere sigt opnas bl.a. ved en leengere uopsigelighed fra
en kreditveerdig kunde og/eller hvor det vurderes, at
genudlejningsmulighederne til samme eller hgjere leje-
niveau er gode.

Ejendommenes nettoresultat fer kurs- og vaerdiregule-
ring og skat skal, ved indregning af en egenkapitalandel
pa 25% og ved anvendelse af Jeudans finansieringsstrate-
gi, som hovedregel inden for en kort arraekke give et afkast
pa ca. 8% p.a. af den indkalkulerede egenkapital. Finansie-
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ringen tilretteleegges saledes, at investerin-
gens lobende pengestrem som hovedregel
er positiviar 2.

INVESTERINGSHORISONT
Investeringshorisonten for den enkelte ejen-
dom er principielt uendelig. Der kan dog opsta
situationer, hvor den enkelte ejendom afhaen-
des.

Jeudans gkonomiske malsaetninger er rettet mod
aktionaerernes afkast med forventningen om
et stabilt og positivt cash-flow samt langsigtede
veerdistigninger pa ejendommene. Grundlaget
herfor er en robust omsaetning, lave omkostninger
og stabile finansielle omkostninger. Derfor rettes

indsatsen mod et langvarigt samarbejde med tilfred-
se kunder, omkostningsreduktioner og lav risiko i
finansieringen af investeringerne. Malsaetningen er,
at cash-flowet ikke udsaettes for store pavirkninger
ved f.eks. rentestigninger.

Salg af ejendomme kan det enkelte ar medfere et hojt
cash-flow, men vil reducere cash-flowet de efterfolg-
ende ar. Et sterre salg vil kraeve reduktion af organi-
sationen eller kreeve nye investeringer pa et maske
uhensigtsmaessigt tidspunkt. Cash-flow baseret pa salg
af ejendomme er ligeledes ofte afhzengig af de sam-
fundsekonomiske konjunkturer.

Det er Jeudans strategi at have et langsigtet ejerskab af
ejendomsportefoljen.

FRAVALG

Med udgangspunkt i det nuveerende ejendomsmarked in-
vesterer Jeudan ikke i udlandet eller i ejendomme til brug for
lager, produktion og hoteldrift, idet sadanne investeringer
kraever en anden kompetence og en anden risikoprofil end

den, der falder inden for Jeudans strategi.



PROJEKTEJENDOMME

Jeudan kan investere i projektejendomme. Denne type ejen-
domme defineres som ejendomme med en betydeligtomgang
pa kebstidspunktet, og som skal renoveres veaesentligt, fer ud-
lejning kan finde sted.

Denne type ejendomme kan ofte erhverves med en prisre-
duktion, grundet risikoen ved renovering og genudlejning.

Jeudan anvender samme vurderingskriterier som beskrevet
ovenfor, men tilleegger tillige en risikomargin. De budget-
terede byggeudagifter, 2 ars liggeomkostninger og de ledige
arealers andel af kebesummen ma samlet for alle projektejen-
domme maksimalt udgere ca. 25% af Jeudans egenkapital.

Eksisterende ejendomme kan skifte karakter til projektejen-
domme, f.eks. hvis en starre kunde fraflytter et lejemal og ejen-
dommen/lejemdlet skal gennemga en starre ombygning. | sa
fald vil efendommens vaerdi indga i ovennzevnte investerings-
ramme og organisatorisk blive flyttet. Koncernen har p.t. to
projektejendomme: Borgergade 24 og Pilestreede 34 (Berling-
ske Karré), hvilket ligger inden for ovennaevnte graenser. Sankt
Annee Plads 13 er efter afslutning af renoveringen overgaet fra
projektejendom til investeringsejendom, hvilket tillige er geel-
dende for Gothersgade 160 og Frederiksborggade 20-22.

Forudszetningen for ettilfredsstillende indtaegtsgrundlag er efter
Jeudans opfattelse evnentil at fastholde en lebende dialog med
kunderne og imedekomme de behov, som kunderne stiller til
de lokaler, der danner rammen om deres aktiviteter. En hej ud-
lejningsprocent skabes efter Jeudans vurdering ikke alene ved
at binde kunderne pa langvarige kontrakter, men snarere ved
som udlejer at veere i stand til at levere de ydelser, som markedet
eftersperger med hensyn til pris, kvalitet og serviceniveau.

Gennem Jeudan Servicepartner, et 100% ejet datterselskab,

er det Jeudans vurdering, at Koncernen leverer et konkur-
rencedygtigt servicetilbud indenfor ejendomsrelaterede
serviceydelser til egne savel som eksterne erhvervskunder.
Et samarbejde med Jeudan Servicepartner indebeerer, at kun-
derne overlader styringen af deres ejendomsrelaterede ydel-
ser til Jeudan Servicepartner. Herved opnar kunderne mu-
lighed for at koncentrere deres ressourcer om at drive egen
virksomhed og overlade service-, drifts- og bygningsydelser
til Jeudan Servicepartner, der enten direkte eller indirekte ra-
der over alle faglige kompetencer indenfor bygningsdrift og
bygningsydelser. Alle ydelser bliver udfert ud fra kerneveer-
dierne: Ordentlighed, dygtighed og tilgeengelighed.

Det er Jeudans opfattelse, at kombinationen af udbud af
domiciler i velbeliggende, ordentlige ejendomme og udbud-
det af konkurrencedygtige serviceydelser er en forretnings-
model, der medvirker til at styrke kunderelationerne, og at
steerke kunderelationer skaber vaerdi for Jeudans aktionzerer.

Jeudan Servicepartners fokusomrade er primert Sjelland, og
ydelserne sigter primeert mod virksomheder og organisationer.

Aktiviteterne i Jeudan Servicepartner bestar blandt andet af:
* Renholdelse og pleje af udenomsarealer

* Renholdelse af butiks- og kontorlejemal

» Kundeservice-center til rettidig ekspedition af skader pa
lejemal og ejendomme

Indretning, renovering og vedligeholdelse af kontor-, bu-
tiks- og boliglejemal

Renovering og vedligeholdelse af kontor-, butiks- og bo-
ligejendomme

Ingenior-, arkitekt- og projekteringsopgaver i forbindelse
med kontor-, butiks- og boligejendomme

Service pa tekniske installationer (varme, vand, elevator,
sikkerhed m.m.) i kontor-, butiks- og boligejendomme
Radgivning og serviceydelser til virksomheder i forbindel-
se med flytning, indretningsaendringer m.v.
Sikkerhedsfunktioner, f.eks. varslingsanleeg (brand og ty-
veri) og adgangskontrol.
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Jeudan har med drene opsamlet en viden, der ger Koncernen
i stand til lebende at udvide udbuddet af serviceydelser. Der
sker labende en tilpasning, blandt andet ud fra kundernes
gnsker, med det formal at videreudvikle det totale koncept af
serviceydelser samt udbrede kendskabet til Jeudan som en
servicevirksomhed.

Jeudan Servicepartner er opdelt i tre afdelinger:

Jeudan Projekt varetager styringen af starre projektopga-

ver og er hermed overordnet ansvarlig for koordineringen

af de enkelte opgaver fra skitseprojekt til aflevering af neg-

lefeerdige og indflytningsklare projekter.

Jeudan Byg varetager renoveringsopgaver, indretning af

lejemal samt lgbende vedligeholdelse af ejendommene.

Jeudan Byg bestar af folgende fagomrader: VVS, murer,

temrer/snedker, el, maler, anlaeg og sikkerhed.

* Jeudan Service varetager driftsopgaver, der relaterer sig til
den daglige drift og servicering af ejendomme, herunder
udarbejdelse af en driftsplan for hver enkelt ejendom.

Jeudan Servicepartner skal bidrage til Koncernens vaekst
og resultat for kurs- og veaerdireguleringer. Malsaetningen
er derfor, at Jeudan Servicepartner udviser en positiv ud-
vikling i ydelsernes kvalitet, en vedvarende forretningsud-
vikling af fagomraderne og et resultat for skat pa 8-9% af
omsatningen.

Alle Jeudans aktiviteter udferes med kundernes behov for
gje. Koncernen har gennem mange ar opbygget viden om
ejendomsmarkedet i Storkebenhavn. Jeudans ejendomme,
der har samlede arealer pa mere end 500.000 m?, rummer ar-
bejdspladser for tusindvis af mennesker, der igen har daglig
kontakt med endnu flere mennesker. Kunderne er afhaengige
af, at servicering og vedligeholdelse af ejendomme og tekni-
ske anleeg fungerer tilfredsstillende.

Jeudan leegger vaegt pa, at kunden meder kompetente og
opmaerksomme medarbejdere og dermed oplever en tryg-
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hed ved at vaere kunde hos Jeudan. Til enhver ejendom og
til enhver kunde er derfor tilknyttet en kundechef, der har
ansvaret for dels ejendommens drift og udlejning, dels den
enkelte kundes tilfredshed med Jeudans ydelser, herunder at
kunden modtager den rette kombination af serviceydelser til
at deekke sine behov.

Figur 7: Kundebetjening
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Dette skal sikre, at kun-
den fores korrekt gen-

nem alle faser forbundet
med indretning og indflytning.
Efter indflytning er kunden fortsat
tilknyttet samme kundechef, som har

ansvaret for, at kundens lejemal lgbende
fungerer efter hensigten og fremtreeder i den
gnskede stand. Endvidere kan kundechefen qua sin
erfaring og viden lsbende supplere kunden med nye idéer

og initiativer, der kan tilfere endnu mere veerdi for kunden. over kundeportefgljen og synliggere kundernes forskellige

Kundechefen har mulighed for at kunne tilbyde kunderne
et bredt udbud af serviceydelser via Jeudans datterselskab,
Jeudan Servicepartner.

Med henblik pa at sikre relevant opfelgning, herunder at
tilvejebringe relevant viden om den enkelte kundes egen

betydning for Jeudans egen udvikling. Segmenteringen mu-
ligger bl.a. overvagning af sammensaetningen af kunder samt
Koncernens eksponering mod enkelte brancher.

Systemet giver forbedret mulighed for at analysere og deri-
gennem kontrollere den samlede kunderisiko i kundeporte-

udvikling og dermed mulige @ndringer i lokalebehov, er foljen.
kundeopfelgningen tilrettelagt bl.a. pa grundlag af et kunde-

segmenteringssystem. Segmenteringen skal sikre et overblik Figur 8: Jeudans kundebetjening

Kunde
Ydelser Konstatere behov Ideer Dialog Planlzgning Facility service
Klarlzegge behov Alternativer Aftale Ombygning Kundebetjening
Radgivning Indretning Opfelgning
Tilbud Flytning
Opfelgning
Kompetencer Analyse Udbud Forhandling Handvaerk Kundeorientering
Kundeorientering Markedskendskab Aftaler Serviceydelser Kvalitet
Markedskendskab Kreativitet Kundeorientering Overblik Overblik
Kalkulation for Opfelgning
kunde og Jeudan
Veardier

. [ ]
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Opsiger en eksisterende kunde et sterre
lejemal i en ejendom, hvor en vaesentlig
renovering skal foretages for genud-
lejning kan ivaerkseettes, eller foretages

en ny investering i en ejendom med stor
tomgang, hvor der tilsvarende skal ske en
vaesentlig renovering, for udlejning kan
foretages, vil ejendommen skifte karakter til
projektejendom.

Hermed sikres en optimal anvendelse af de
enkelte kompetenceriJeudan. Nar renoverin-
gen er tilendebragt og udlejning er foretaget,
segmenteres den enkelte projektejendom igen
som en driftsejendom, hvor kundechefen over-
tager ansvaret.

Som fremhzevet i afsnittet om de gkonomiske mal
er lensomhed i den daglige drift det centrale fo-
kuspunkt i alle dele af Jeudans virksomhed.

Fokuseringen pa lensomheden er ogsa i centrum i
overvejelser om udviklingen af ejendomsportefol-
jen. Med henblik pa at sikre lensomhed i hver enkelt
ejendom ogsa pa leengere sigt og at fastholde fokus
pa de rette aktiviteter tilretteleegges saledes udvik-
lings- og handlingsplaner med en horisont pa normalt
to-tre ar. | planleegningen indgar blandt andet vurde-
ring af felgende forhold:

* Kundetilfredshed
* Ejendommens generelle forhold
* Ejendommens indtjeningsgrundlag
* Samtlige driftsomkostninger
* Ejendommens vedligeholdelsesomkostninger og stand
* Vaekstmuligheder ved salg af serviceydelser fra
Jeudan Servicepartner til efendommens kunder

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
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Udviklingsplanerne for en ejendom er rettet mod:

* Maksimering af et vedvarende indteegtsgrundlag

* Styrkelse af kundeloyaliteten

* Minimering af driftsomkostningerne

* Loansomhedsskabende forbedringer af ejendommen
* Lobende vedligeholdelsesaktiviteter

* Salg af serviceydelser fra Jeudan Servicepartner

Udover salg af serviceydelser til Koncernens ejendoms-
kunder, tilretteleegges endvidere salg af serviceydelser fra
Jeudan Servicepartner til eksterne kunder.

Jeudan leegger vaegt pa savel, at den investerede kapital ud-
nyttes optimalt, som at den finansielle risiko er under kontrol.

EGENKAPITALENS RELATIVE STURRELSE

Jeudan vurderer, at en egenkapitalandel i niveauet 25-30%
vil veere optimal under de aktuelle forhold. | vurderingen
indgar en raekke forhold:

* Aktionaerernes forventninger til afkast af egenkapitalen
er hgjere end forrentning af fremmedkapitalen. Derfor
bar egenkapitalen principielt veere sa lille som mulig og
fremmedfinansieringen sa stor som mulig for at give det
bedst mulige samlede afkast til aktionaererne.

* Finansieringsstrukturen skal medvirke til, at Jeudan kan
realisere sin gkonomiske malseetning om et afkast af den
lebende drift pa 8-9% af egenkapitalen, malt som EBVAT
(resultat for kurs- og veerdireguleringer) i forhold til den
gennemsnitlige egenkapital.

* Jeudans aktiekapital skal alene forhgjes, hvis egenkapi-
talforrentningen er hejere end aktionerernes alternative
afkast, og den bar nedbringes, hvis dette krav ikke synes
at kunne overholdes.

* Egenkapitalen beriforholdtil det samlede forretningsomfang
og de samlede aktiver have en sadan sterrelse, at Jeudan
fortsat kan opna fremmedfinansiering pa attraktive vilkar.
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* Egenkapitalen skal veere grundstammen i et finansielt be-
redskab, dels for at kunne foretage attraktive investerin-
ger med en kort beslutningsproces, dels for at give Jeu-
dan modstandskraft i vanskelige tider.

Malet for egenkapitalandelen vurderes lgbende under hen-
syn til alle relevante forhold.

Med dette udgangspunkt er Jeudans strategiske mal for fi-
nansieringsstrukturen saledes:

Egenkapital (aktiekapital og reserver) 25-30%
Henseettelser m.v. (ikke rentebzerende geeld) 5%
Fremmedkapital (rentebzerende geeld) 65-70%

Malseatningen for Jeudans forrentning af egenkapitalen for-
udsaetter blandt andet, at finansieringsstrukturen ligger pa
disse niveauer.

En udvidelse af Jeudans aktiekapital er imidlertid forbundet
med en ikke uvaesentlig indsats af omkostninger og tid. Ak-
tiekapitalen har derfor hidtil veeret og vil fremover naturligt
og mest hensigtsmaessigt blive forhgjet trinvis. Dette inde-
beerer, at der set over en arraekke vil veere perioder, hvor
egenkapitalen er pa det strategiske niveau, og andre pe-
rioder, hvor den midlertidigt er hojere end det strategiske
mal.

Jeudan serger for at have en starre egenkapitalandel end det
strategiske mal for at have fri kapacitet til nye investeringer.

FINANSIERINGENS RISIKOPROFIL
Ejendomsinvesteringer har ofte et langsigtet perspektiv —
for Jeudans vedkommende er perspektivet saledes som ud-
gangspunkt uendeligt. Fremmedfinansieringens sammen-
seetning og vilkar ber efter Jeudans opfattelse tilrettelaegges
med udgangspunkt i investeringshorisonten, saledes at ri-
sikoen ved ejendomsinvesteringer primaert kan henferes til
ejendommenes drift og kun i begraenset omfang er relateret
til finansieringen.

Finansiering af ejendomsinvesteringer med korte
finansieringsformer er saledes ikke i overens-
stemmelse med Jeudans strategi. Dansk realkre-
dits lange finansieringsformer er derimod meget
hensigtsmeessige i forbindelse med ejendomsin-
vesteringer.

Jeudan finansierer derfor som hovedregel sine in-

vesteringer med 15-20-arige realkreditlan med fast

rente pa annuitetsvilkar eller realkreditlan med va-

riabel rente, men med en aftale om at renten mak-
simalt kan stige til et bestemt renteniveau, f.eks. 5%
p.a. Dermed bevarer Koncernen muligheden for
konvertering.

Der optages storst mulige realkreditlan i samtlige
ejendomme, idet denne finansieringsform er savel
omkostningseffektiv som fleksibel.

Eventuel yderligere finansiering optages som penge-
markedslan med en lgbetid pa 10-15 ar og med fast
rente i 3-10 &r ved anvendelse af renteswaps.

Jeudan finansierer samtlige investeringer i DKK.

Den valgte finansieringsstruktur understreger Jeudans
holdning om, at veerditilvaeksten skal fremkomme gen-
nem en effektiv drift af ejendommene, ikke gennem en
spekulativ finansieringsstrategi. Der skal vaere tillid til, at
Koncernens finansielle omkostninger kun i beskedent
omfang pavirkes af eventuelle rentestigninger.

LIKVIDITET

Afdragsprofil og lebetid pa realkreditlan og pengemar-
kedslan besluttes og tilretteleegges med udgangspunkt i
den aktuelle rentekurve. Det er dog Jeudans malseetning
at tilrettelaegge finansieringen saledes, at Koncernen har
en positiv pengestrem.

FINANSIELLE SAMARBEJDSPARTNERE

Jeudan samarbejder med realkreditinstitutter og ban-
ker, der har et mangearigt kendskab til det danske ejen-
domsmarked — herunder erfaring fra perioder med mindre
gunstige konjunkturer end de nuveerende.

Jeudan tilstreeber endvidere at opbygge og vedligeholde
et teet samarbejde med de finansielle samarbejdspartnere,
baseret pa gensidig tillid og med sigte pa langvarige rela-
tioner.

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
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Ejendomsportefgljen

Jeudans investeringer omfatter i alt 124 kontor- og retail-
ejendomme til en markedsveerdi pd DKK 9.189 mio. og
med et samlet areal pa 501.517 m?. 82% af ejendommene
malt pa veerdi er kontorejendomme (K), 15% er retailejen-
domme og —centre (R) og 3% er logistikejendomme (L). Ca.
88% af ejendomsportefoljen er beliggende i Storkebenhavn.
Ejendomsportefalien genererer et gennemsnitligt arligt
afkast pa godt 5,0%.

Af de planlagte projekter i tabel Il pa DKK 442 mio. er
Koncernen forpligtet til at udfere arbejder for DKK 360 mio.,
der fordeler sig med DKK 261 mio. pa projektejendomme
og DKK 99 mio. pa evrige ejendomme. De resterende plan-
lagte projekter pa DKK 82 mio. kan Koncernen veelge at
udskyde til et senere tidspunkt.

Den gennemsnitlige drlige leje i ejendomsportefaljen er
DKK 987 pr. m*. Den arlige leje er markedsbestemt og fast-
seettes af udbud og efterspargsel, herunder den generelle
stand og beliggenhed af ejendommen. Lejen varierer fra
ejendom til ejendom, men det er Jeudans vurdering, at lejen
i portefeljen ikke overstiger markedsniveau.

Erhvervslejemdl med en arlig leje mellem DKK 1-5 mio.
repreesenterer 35% af lejeindteegterne og 33% af det samle-
de areal, og erhvervslejemdl med en arlig leje pa mere end
DKK 5 mio. repraesenterer 26% af lejeindtaegterne og 23% af
det samlede areal. Der er primeert tale om offentlige institu-
tioner, ambassader og starre velkonsoliderede virksomhe-
der. Jeudan har ikke registreret restancer hos disse kunder.

Tabel I1: Ejendomsportefoljen fordelt pa bogfort vaerdi

Kunderne kan typisk efter udlgbet af en uopsigelighedspe-
riode opsige lejemdlet med 6 maneders varsel.
Sammenlagges dette varsel med uopsigelighedsperioden
fas et mal for, hvorndr det pagaeldende lejemal tidligst er
eksponeret mod risiko for tomgang. Kunder med arlig leje
over DKK 5 mio. havde ultimo 2007 i gennemsnit et samlet
varsel pa 97 maneder, hvorimod kunder med en arlig leje
under DKK 250.000 havde et gennemsnitligt varsel pa 13
maneder.

Det samlede varsel var for portefeljen som helhed gennem-
snitligt 45 maneder (veegtet efter omsetning). Udover et
gennemsnitligt varsel pa godt 4 ar, udger den gennemsnit-
lige leje DKK 987 pr. m?. Dette lejeniveau taget i betragtning
medferer desuden en forventning om, at eventuelle fremti-
dige ledige lokaler under uaendrede markedsforhold vil
kunne genudlejes inden for en kort tidshorisont til samme
eller hojere leje.

Et mal for lejeniveauet fas ved sammenligning af anskaffel-
sessummer og opferelsesudgifter ved nybyggeri. Ved opfe-
relse af kontorejendomme i samme kvalitet i Kebenhavn
anslar Jeudan de samlede byggeomkostninger til at ligge
imellem DKK 15.000-20.000 pr. m?, hvortil kommer kab af
byggeretter, der p.t. handles til ca. DKK 4.000-12.000 pr.
m’. Den samlede anskaffelsessum pr. m? overstiger derfor
ofte DKK 25.000.

Markedsvaerdien af Jeudans ejendomsportefalje er opgjort
til gennemsnitligt DKK 18.322 pr. m”. Jeudan vurderer pa
den baggrund, at Koncernens lejeniveau ikke vil opleve pres
fra evt. nybyggeri, ligesom lejeniveauet vurderes konkur-
rencedygtigt i forhold til eksisterende byggeri.

> 100 mio. 22 251.012 4.831
50 - 100 mio. 21 81.919 1.410
20 - 50 mio. 31 101.006 1.060
0 - 20 mio. 48 36.983 381
Projektejendomme 2 30.597 0
lalt 124 501.517 7.682

Tabel I1I: Fordeling af lejemal opgjort efter leje

35 109 4.975 19.820

65 51 1.526 18.628

5 21 1.086 10.752

0 0 381 10.302

960 261 1.221 39.906
1.065 442 9.189 18.322

>5.000.000 1% 23%
1.000.000 - 4.999.999 8% 33%
500.000 - 999.999 12% 15%
250.000 - 499.999 17% 13%
0-249.999 62% 16%
lalt 100% 100%

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
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26% 1.140 97
35% 1.058 31
17% 1.049 29
12% 925 21
10% 625 13
100% 987 45



Tabel IV: Ejendomsportefoljen pr. 31.12.2007

Ejendom Opforelsesar Ejd.type
@ster Farimagsgade 5, Kebenhavn K 1859
Pilestreede 34 m.fl., Kebenhavn K 1750
Frydenlundsvej 30, Vedbaek 1962-1998
Oslo Plads 12-16, Kebenhavn K 1901
Ringstedet, Ringsted 2006
Rennebzer Allé 110, Helsingar 1960
Bredgade 63-65, Kgbenhavn K 1886
Amaliegade 3-5, Kebenhavn K 1878
Vasekaer 6-8, Herlev 1959
Krystalgade 15-21, Kebenhavn K 1904
Malgv Stationsplads 1-19, Malev 1967
Dr. Tvaergade 4, Kgbenhavn K 1933
Sankt Annz Plads 13, Kebenhavn K 1750
Selvgade 10/Klerkegade 19, Kgbenhavn K 1932
Borgergade 24, Kgbenhavn K 1974
Jernholmen 43-47, Hvidovre 1987
Dampfeergevej 21-23, Kebenhavn & 1921
Landemeerket 11/Suhmsgade 3, Kgbenhavn K 1940
Lerse Parkallé 101, Kebenhavn @ 1952
Cl. Kongevej 1/Trommesalen 7, Kgbenhavn V 1903
Farverland 4, Glostrup 1973
Toldbodgade 53-55, Kebenhavn K 1894
Smedeholm 12-14, Herlev 1989
Ahlgade 61-63, Holbaek 1975
Palaegade 2-4, Kgbenhavn K 1900
Stenlese Center 69-95, Stenlese 1982
Paleegade 6-8, Kebenhavn K 1900
Toldbodgade 57-61, Kebenhavn K 1892
Smedeland 20A-B, Glostrup 1969
St. Kongensgade 59, Kgbenhavn K 1787
Holmen, bygning 70, 71 og 156, Kgbenhavn K 1889
Bredgade 34, Kgbenhavn K 1754
Valhgjs Alle 158, Redovre 1957
Jernholmen 39-41, Hvidovre 1987
Stamholmen 173, Hvidovre 1968
Bredgade 32, Kgbenhavn K 1897
Landgreven 3/ 1851
St. Kongensgade 27, Kebenhavn K

@stergade 1/Havnegade 21, Frederikssund 1986
Hjernagervej 10, Hvidovre 1964
Motalavej 143-149, Korser 2006
Frederiksborggade 22, Kebenhavn K 1879
Gothersgade 160, Kebenhavn K 1876
Holmen, bygning 90, Kgbenhavn K 1915
Bredgade 30, Kebenhavn K 1752
H.C. Andersens Boulevard 44-46, Kebenhavn V. 1904
Gl. Kongevej 29A-B, Kebenhavn V 1882
Nr. Farimagsgade 65-71, Kebenhavn K 1878
Bruno Leuschner Strasse, Stendal (D) 1914
Bredgade 23, Kgbenhavn K 1896
Kronprinsensgade 11-13/ 1782
Pilestreede 37-39, Kgbenhavn K

Herstedestervej 15, Glostrup 1958
Bredgade 20, Kgbenhavn K 1899
Bredgade 19, Kebenhavn K 1860
Bredgade 76, Kabenhavn K 1750
Hovedvejen 90-92 m.fl., Glostrup 1907
Holmen, bygning 47, Kebenhavn K 1850
Ny Kongensgade 10, Kebenhavn K 1903
Dr. Tveergade 7, Kgbenhavn K 1794
Frederiksborggade 20, Kebenhavn K 1878
Jernbanegade 33, Frederikssund 1964
Frederiksborggade 5, Kebenhavn K 1790
Gl. Koge Landevej 256, Hvidovre 2007

K
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Ejendom

Landemaerket 3-5, Kgbenhavn K
Industrivej 24 A-L, Slangerup
Hejbro Plads 21, Kebenhavn K
Herlev Hovedgade 82, Herlev
Amaliegade 14, Kebenhavn K
Bredgade 21, Kebenhavn K
Holmen, P-hus, Kegbenhavn K
Jernbanegade 12-22, Slagelse
Toldbodgade 18/

Skt. Annae Plads 24, Kebenhavn K
Industriskellet 3, Allerad

Tjerne Allé 5/Smedegade 79, Slagelse
Ny @stergade 10, Kebenhavn K
Stenlese Center 1-7, Stenlgse
Artillerivej 151, Kebenhavn S
Kaogevej 109-111, Taastrup
Amaliegade 37, Kebenhavn K
Dstre Allé 28/Tjerne Allé 10-12, Slagelse
Kastrupvej 50/Hgjdevej 59-61, Kabenhavn S
Bybjergvej 6A-E, Skovlunde
Frederikssundsvej 131-135, Brgnshgj
Kanalgaden 2-10/Kanaltorvet 6, Albertslund
Hovedvagtsstraede 2, Helsinger

Nikolaj Plads 25, Kebenhavn K
Birkedalsvej 7-19, Helsinger
Egelundsvej 1, Albertslund

Niels Olsens Vej 2-4, Qlstykke
Havnegade 26-28/@stergade 2, Frederikssund
Stenlese Center 27-31 og 48, Stenlese
Karlslunde Landevej 7-9, Karlslunde
Seborg Hovedgade 39-47, Seborg
Islevdalvej 186, Redovre

Jernbanegade 9, Frederiksveerk
Hovedgaden 32, Birkered

Bagsveerd Hovedgade 116, Bagsveerd
Biblioteksvej 53A-55A, Hvidovre
Frederikssundsvej 72-76, Brenshgj
Stenlese Center 41-43 og 53, Stenlese
Redager Alle 63A-E, Radovre
Aboulevarden 50, Kgbenhavn N

Sct. Jacobsvej 3, Ballerup

Jagtvej 1/Agade 112, Kebenhavn N
Sendre Fasanvej 18-20, Frederiksberg
Islevdalvej 220, Redovre

Enghave Plads 11, Kebenhavn V
Jernbanegade 24, Slagelse
Jyllingecentret 27, Jyllinge
Frederiksborgvej 10, Kebenhavn NV
Ballerupvej 16, Vaerlase

St. Kongensgade 61, Kebenhavn K

Sdr. Boulevard 65, Kgbenhavn V
Jagtvej 137/Ydunsgade 1, Kgbenhavn N
J.L. Tvedes Vej 19, Helsinger
Bryggertorvet 2, @lstykke

Mikkel Bryggers Gade 3, Kgbenhavn K
Norregade 24, Kebenhavn K
Frederikssundsvej 142, Brenshgj

Ndr. Frihavnsgade 18B, Kebenhavn &
Tagensvej 53, Kebenhavn N
Buddingevej 240, Seborg

Ndr. Frihavnsg. 26, Kebenhavn &

Ndr. Frihavnsg. 15, Kebenhavn &
Gladsaxevej 373, Sgborg

1750
1987
1785
1987
1753
1782
2005
1860

1895

1965
1947
1883
1988
1984
2007
1782
1940
1970
1978
2006
1970
1900
1800
1979
1968
2003
1827
1975
1922
1997
1948
1900
1875
1969
1947
2005
1988
1961
1899
1900
1906
1883
1965
1901
1982
1977
1940
1968
1895
1906
1901
1962
1975
1874
1842
1900
1888
1933
1936
1875
1902
2004
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KUNDER

| takt med lgbende ekspansion af Jeudans ejendomsporte-
folje er behovet for styring af portefeljen vokset, og Jeudan
har implementeret et system til segmentering af samtlige
erhvervskunder.

Pa baggrund af kreditveerdighed, vaekstmuligheder samt
storrelse inddeles kunderne i fire segmenter som anfert i
tabel V nedenfor.

Af hele portefalien vurderes kunder svarende til 72% af de
samlede lejeindteaegter at have et stort vaekstpotentiale (f.eks.

ved gget salg af serviceydelser eller udvidelse af eksisterende

Tabel V: Kundesegmenter

Tabel VI: Fordeling af lejemal efter kundetype

Vakstkunde (A) 73% 1.058 56
Kernekunde (B) 11% 1.020 24
Stamkunde (C) 15% 763 15
Risikokunde (D) 1% 754 6
lalt 100% 987 45

lejemal) kombineret med en tilfredsstillende kreditverdig-
hed. Omvendt er kun ca. 1% af lejeindtzegterne eksponeret
mod risikokunder. Af tabel VI nedenfor fremgar fordelingen
af lejemal efter kundetype.

Jeudan registrerer herudover, hvilken branche den enkelte
kunde tilhgrer. Ca. 19% af Koncernens lejeindtaegter er eks-
poneret mod virksomheder inden for branchen "Kollektive,
sociale og personlige serviceaktiviteter" og 18% inden for
branchen "Handel og reparationsvirksomhed". Ledelsen
vurderer ikke at have nogen starre risiko relateret til enkelte
brancher.

A. Vakstkunder Tilfredsstillende
B. Kernekunder
C. Stamkunder

D. Risikokunder Ej Tilfredsstillende

Tabel VII: Kundesegmentering pa brancheniveau

Stort
Lille Eller Ukendt > 0,5 Mio. Dkk

<0,5 Mio. Dkk

Branche

Kollektive, sociale og personlige serviceaktiviteter
Handel og reparationsvirksomhed

Undervisning

Databehandlingsvirksomhed

Fast ejendom, udlejning, forretningsservice mv.
Offentlig administration, forsvar og socialforsikring
Pengeinstitut, finansierings- og forsikringsvirksomhed
Transportvirksomhed

Hotel- og restaurationsvirksomhed

Industri

Sundheds- og velvardsinstitutioner mv.

Internationale organisationer mv.

Bygge og anlagsvirksomhed
I alt

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
Ejendomsportefaljen

lejeindtagter

Procent af Leje
pr. m? A B C D
19% 1.024 13% 3% 4% 0%
18% 908 10% 3% 5% 0%
12% 873 12% 0% 0% 0%
12% 1.271 11% 0% 1% 0%
9% 733 5% 2% 0% 0%
6% 1.313 5% 1% 0% 0%
6% 1.470 5% 0% 1% 0%
5% 1.156 4% 0% 0% 0%
4% 1.131 1% 1% 2% 1%
3% 904 3% 0% 1% 0%
4% 834 2% 1% 1% 0%
1% 1.454 1% 0% 0% 0%
1% 412 1% 0% 0% 0%
100% 987 73% 11% 15% 1%
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Aktionaerforhold

Gennem en aktiv kommunikationspolitik — baseret pa dben-
hed, redelighed og tilgeengelighed - tilstraeber Jeudan at
holde aktionzrerne lgbende orienteret om Koncernens
udvikling. Samtidig seger Jeudan at udbrede og styrke inter-
essen i aktiemarkedet og dermed likviditeten i aktien.

Jeudan-aktien sluttede aret i kurs 600 og faldt dermed 15,8%
i 2007. Medregnes det udbetalte udbytte pa DKK 10,00 pr.
aktie i april, blev det samlede afkast i 2007 -14,4%. En del af
kursfaldet kan nok henferes til den gennemferte forteg-
ningsretsemission i oktober 2007 til kurs 550, hvor dagskur-
sen var pa niveauet 600.

Kursaendring | 2007

Jeudan A/S -15,8%
Ejendomsselskaber (C4040) -8.8%
OMXC (Totalindekset) 5.5%
OMXC20 51%

Jeudans markedsvaerdi udgjorde ultimo 2007 DKK 4.258 mio.

Jeudan-aktiens gennemsnitlige samlede afkast (kursudvik-
ling + udbytte) har de seneste fem ar veeret 25,8% p.a.

Figur 9: Jeudan aktiens afkast

| 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Arligt afkast
GNS afkast seneste 5 ar
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Jeudans aktier er noteret pa OMX Den Nordiske Bars
Kebenhavn og indgar i MidCap segmentet. Aktien er registre-
ret under fondskoden DK 0010171362 og kortnavn JDAN.

Jeudan-aktien havde i 2007 en gennemsnitlig daglig omsaet-
ning pa DKK 1,2 mio. (2006: DKK 2,8 mio.). Der var ordrer i
fondssystemet i 99,8% (2006: 99,9%) af OMX's dbningstid,
og ordrerne havde et gennemsnitligt prisspaend pa 1,03%
(2006:0,94%). Jeudan har i 2001 indgéet prisstilleraftale med
Amagerbanken, der sikrer, at der til stadighed stilles savel bud-
som udbudspriser i Jeudan-aktien inden for et prisspeend pa 2%.

Jeudan bliver daekket af folgende investeringsbanker og
analysehuse: Nordea Markets og Amagerbanken.

Jeudan har i 2007 udvidet aktiekapitalen ad to omgange.
15. oktober 2007 blev aktiekapitalen udvidet med 1.154.892
aktier a nom. DKK 100 pr. aktie, svarende til nom. DKK
115.489.200 gennem en fortegningsretsemission for eksiste-
rende aktionaerer. 3. december 2007 blev aktiekapitalen
udvidet med 166.667 aktier 4 DKK 100 pr. aktie, svarende til
nom. DKK 16.666.700 gennem en rettet emission mod SL
Nordic Holding ApS i forbindelse med Jeudans keb af retail-
ejendomme og -centre.

Efter kapitaludvidelserne bestar aktiekapitalen af 7.096.631
aktier a nom. DKK 100 pr. aktie, svarende til nom. DKK
709.663.100.

Aktierne omfatter kun én aktieklasse. Aktierne er omsaet-
ningspapirer uden indskreenkninger i omseettelighed og
udstedes til ihaendehaver.

Selskabets bestyrelse er af generalforsamlingen bemyndiget
til ad én eller flere gange indtil 11. april 2017 at forheje aktie-
kapitalen med indtil nom. DKK 367.844.100 ved udstedelse af
nye aktier.



Antallet af navnenoterede aktionzerer er i 2007 steget med 6%
og androg 1.754 navnenoterede aktionaerer ultimo 2007.

Ultimo 2007 udgjorde de navnenoterede aktionaerer i alt
96,9% af aktiekapitalen.

Folgende aktionaerer har over for Jeudan oplyst at eje mere
end 5% af Selskabets aktiekapital:

William Demant Invest A/S, Kongebakken 9, 2765 Smarum,
har meddelt besiddelse af 1.757.189 aktier, svarende til
25,4% af aktiekapitalen pa anmeldelsestidspunktet.

Nykredit A/S, Kalvebod Brygge 1, 1780 Kebenhavn V har
meddelt besiddelse af 1.470.600 aktier, svarende til 21,2% af
aktiekapitalen pa anmeldelsestidspunktet.

Jens Erik Udsen og dennes 100%-ejet selskab Nesdu as,
Langstrupvej 15, 3480 Fredensborg har meddelt besiddelse
af 1.169.831 aktier, svarende til 16,9% af aktiekapitalen pa
anmeldelsestidspunktet.

Amagerbanken Aktieselskab, Amagerbrogade 25, 2300
Kebenhavn S har meddelt besiddelse af 747.192 aktier, sva-
rende til 10,8% af aktiekapitalen pa anmeldelsestidspunktet.

Selskabets bestyrelse er i henhold til generalforsamlingsbe-
slutning af 11.april 2007 bemyndiget til indtil naeste ordineere
generalforsamling at lade selskabet erhverve egne aktier
indenfor en palydende veerdi af maksimalt 10% af Selskabets
aktiekapital.

Jeudans beholdning af egne aktier udgjorde 13.719 aktier pr.
31. december 2007.

UDBYTTEPOLITIK
Jeudans udlodning fastseaettes hvert ar pa baggrund af en vurde-
ring af Koncernens gkonomiske udvikling og finansielle stilling.

Det har gennem en drreekke veeret tilstreebt at udlodde et
stigende udbytte til aktioneererne. | de senere ar har udlod-
ningen udgjort godt en tredjedel af resultat fer kurs- og

veerdireguleringer (EBVAT), ligesom udlodningen pr. aktie
har udvist stigning.

Tabel VIII: Udbytte

Udbytte pr. aktie DKK 8 85 9 10 1"
Udbyttebetaling  DKK Mio. 30,8 49,1 520 578 781

Udbytte i forhold
til EBVAT % 38 48 37 38 51

Resultat pr. aktie DKK 294 180 113,0 632 461

Pay-out ratio % 272 471 80 158 238

INCITAMENTSPROGRAMMER M.V.

I juni 2002 blev der gennemfert en medarbejderaktieemissi-
on pa baggrund af en generalforsamlingsbeslutning fra april
2002. Samtlige medarbejdere, ekskl. direktionen, blev til-
budt tegning af medarbejderaktier til kurs 105. Emissionen
medferte tegning af 45.247 aktier, svarende til mere end 84%
af det antal aktier, der maksimalt kunne tegnes. Den samlede
tegningsveerdi udgjorde DKK 4,8 mio. og dagsverdien pa
tegningstidspunktet udgjorde DKK 8 mio. (kurs 177).

| december 2005 traf bestyrelsen beslutning om at tildele
samtlige medarbejdere i Jeudan nominelt DKK 500 aktier (5
aktier) efter Ligningslovens §7A. Aktierne blev tildelt som en
anerkendelse af det arbejde samtlige medarbejdere havde
udferti2005. Der blev tildelt i alt 785 aktier, der pa tildelings-
tidspunktet havde en dagsveerdi pa DKK 0,6 mio. i forhold til
aktiekursen pa tildelingstidspunktet.

Koncernen har ikke andre incitamentsprogrammer.

OKONOMISK RAPPORTERING

Jeudan offentligger regnskabsmeddelelser hvert kvartal.
Interesserede kan modtage den gkonomiske rapportering
fra Jeudan pr. e-mail.
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Det er ligeledes muligt af fa tilsendt fondsbersmeddelelser
fra Jeudan pr. e-mail ved at tilmelde sig denne service pa
Jeudans hjemmeside www.jeudan.dk.

FINANSKALENDER

27. februar 2008 Arsregnskabsmeddelelse 2007

Uge 12 2008 Arsrapport 2007
3. april 2008 Ordinaer generalforsamling
14. maj 2008 Rapport for 1. kvartal 2008

20. august 2008
18. november 2008
31. december 2008
Februar 2009

Rapport for 1.-2. kvartal 2008
Rapport for 1.-3. kvartal 2008
Afslutning af regnskabsaret 2008
Arsregnskabsmeddelelse 2008

INVESTORKONTAKT

Jeudan ensker til stadighed at videreudvikle sin aktive infor-
mationspolitik med aben, redelig og tilgaengelig informati-
on. Jeudan deltager lgbende i investormeder, hvor der
forefindes Web-cast fra en del af mederne pa Jeudans
hjemmeside.

Aktionaerer, analytikere, investorer, barsmeglerselskaber
samt andre interesserede, der har spargsmal vedrgrende
Jeudan, kan henvende sig til:

Jeudan A/S

Sankt Annae Plads 13
1250 Kgbenhavn K
Danmark

Telefon: 7010 6070

Kontaktpersoner: Adm. direkter Per W. Hallgren (direkte
telefon 3947 9102, e-mail pwh@jeudan.dk) og under-
direkter Morten Aagaard (direkte telefon 3947 9116, e-mail
maa@jeudan.dk).

Information om Jeudan kan ligeledes findes pa hjemmesiden:
www.jeudan.dk
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OFFENTLIGGJORTE MEDDELELSER | 2007

133 27. FEBRUAR
Arsregnskabsmeddelelse 2006

134 21. MARTS
Dagsorden til generalforsamling

135 11. APRIL
Forleb af Jeudans ordinzere generalforsamling 2007

136 15. MAJ
Jeudan overtager Berlingske Karré i Kebenhavn
137 15. MA)

Jeudan keber ejendomsportefelje for DKK 1,7 mia. og indgar
aftale om kaberet til portefelje for yderligere DKK 2,1 mia.

138 15. MAJ
Delarsrapport for 1. kvartal 2007
139 1.JUNI

Stemmerettigheder og aktiekapital

140 10. AUGUST
Jeudan har nu overtaget Berlingske Karréen

141  21. AUGUST
Delarsrapport for 1.-2. kvartal 2007

142 17. SEPTEMBER
Finanskalender for 2008

143 17. SEPTEMBER
Jeudan offentligger prospekt i forbindelse med
fortegningsretsemission

144 15. OKTOBER
Jeudan far DKK 635 mio. ved fuldtegnet emission

145 15. OKTOBER
Storaktionarmeddelelse

146 15. OKTOBER
Storaktionarmeddelelse

147 15. OKTOBER
Store aktionaerers beholdning af aktier i Jeudan A/S

148 31. OKTOBER
Stemmerettigheder og aktiekapital

149 14. NOVEMBER
Delarsrapport for 1.-3. kvartal 2007

150 14. NOVEMBER
Ny ledelse i Jeudan Servicepartner

151 28. NOVEMBER
Jeudan har overtaget retail-ejendomme for DKK 1,7 mia.

152 28. DECEMBER
Stemmerettigheder og aktiekapital






Corporate Governance

Bestyrelsen forholder sig labende til rammerne og proces-
serne for den overordnede styring af Jeudan med henblik pa
at sikre, at disse er tilrettelagt pa en sadan made, at Jeudan til
enhver tid er i stand til at lgse de ledelsesmaessige opgaver
bedst muligt.

Jeudan gnsker at udgve god Corporate Governance og her-
med sikre, at Koncernen ledes i overensstemmelse med aktio-
neerernes interesser og under hensyntagen til Jeudans gvrige
interessenter.

Selskabet folger anbefalingerne for god selskabsledelse, som
er udarbejdet af OMX Den Nordiske Bers Kgbenhavns
komité for god selskabsledelse, bortset fra at Selskabet ikke
offentligger arsrapporter og fondsbgrsmeddelelser pa
engelsk, ligesom Selskabet ikke har fastsat regler for antallet
af bestyrelsesposter, de enkelte medlemmer ma have.

Generalforsamlingen er Selskabets gverste organ. Alle aktio-
neerer har ret til at deltage og stemme pa generalforsamlin-
gen, og aktionzrer, der ikke har mulighed for personligt at
deltage i generalforsamlingen, kan stemme via fuldmagt. Alle
navnenoterede aktioneerer inviteres pr. brev til enhver gene-
ralforsamling med minimum otte dages varsel, ligesom
Selskabet annoncerer enhver generalforsamling i pressen.

Selskabets vedteaegter kan aendres ved en generalforsamlings-
beslutning, hvor beslutningen skal tiltreedes af mindst 2/3
savel af de afgivne stemmer som af den pa generalforsamlin-
gen repraesenterede stemmeberettigede aktiekapital.

Selskabet leegger veegt pa generalforsamlingerne som et
forum for kommunikation om Koncernens forhold, hvor
aktionaererne opfordres til at deltage og indga i en dialog om
Jeudans udvikling.

Derudover videregiver Selskabet informationer til sine aktio-
neerer ved regnskabs- og fondsbersmeddelelser og via Jeudans
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hjemmeside. | de lebende bestreebelser pa at tilbyde aktionae-
rer relevant og rettidig information tilbyder Selskabet alle
aktionaerer at modtage aktionzrinformation elektronisk.

| forbindelse med Selskabets kapitaludvidelse i oktober 2007
har Selskabets bestyrelse og direktion indgaet en lockup-
aftale, hvor de berorte ikke ma salge aktier i Selskabet i en
periode pa 180 dage fra 15. oktober 2007 uden forudgaende
skriftligt samtykke fra Danske Markets, der fungerede som
Lead Manageriforbindelse medkapitaludvidelsen. Herudover
er der ikke indgaet aktionzeraftaler eller lockup-aftaler, men
der pagar lgbende dialog med aktioneerer i beherig respekt
for OMX Den Nordiske Bers Kabenhavns regelsaet.

Selskabet tilstraeber at opretholde en dben dialog med samt-
lige interessenter, herunder aktioneerer, kunder, medarbej-
dere, leveranderer, offentlige myndigheder samt samfundet
generelt. Kommunikationen tager udgangspunkt i Jeudans
tre kerneveerdier: ordentlighed, dygtighed og tilgeengelig-
hed. Kommunikationen foregar ikke blot direkte via Jeudans
daglige drift, men ligeledes ved deltagelse i investeringsar-
rangementer, foredrag for foreninger m.m.

Alle informationer af vaesentlighed for Aktionzerer og finans-
markederne udsendes hurtigst muligt via Finanstilsynet og
OMX Den Nordiske Bers Kebenhavn i overensstemmelse
med bersreglerne. Umiddelbart efter udsendelse via
Finanstilsynet og OMX Den Nordiske Bgrs Kebenhavn sen-
des meddelelsen elektronisk til de aktioneerer samt ovrige
interessenter, der har gnsket at modtage elektroniske med-
delelser fra Selskabet. Meddelelsen ggres ligeledes straks
tilgaengelig pa Jeudans hjemmeside.

Selskabet offentligger ikke information pa engelsk, idet der
grundet den nuvaerende aktionzersammensaetning ikke synes at
veeretilstraekkelig behov herfor. Selskabet vurderer jeevnligt, om
der er anledning til at pabegynde offentliggarelse pa engelsk.



Selskabet seger til stadighed at benytte
informationsteknologien til at hejne kom-
munikationen med savel aktionaerer som
interessenter. Selskabet har i 2007 deltaget i
to investorarrangementer i Kebenhavn og i
Arhus.

Jeudans hjemmeside indeholder en sektion for
investor relations, der blandt andet indeholder
aktuelle oplysninger fra OMX Den Nordiske
Bars Kgbenhavn om aktiepris og ordredybde.

Selskabet offentligger kvartalsrapporter.

Selskabets bestyrelse udger den gverste ledel-
se, og dens arbejde er reguleret af en forret-
ningsorden, som er udarbejdet i overensstem-
melse med Aktieselskabslovens bestemmelser.
Forretningsordenen revideres en gang om aret.

Udover arbejdsbeskrivelserne i forretningsorde-
nen er der ikke udfeerdiget en selvstaendig arbejds-
beskrivelse for bestyrelsesformanden.

Der afholdes mindst 6 ordinaere bestyrelsesmader
om aret. | 2007 er der afholdt 8 ordinaere bestyrel-
sesmader.Bestyrelsen modtager en lebende orien-
tering om Jeudans forhold forud for hvert bestyrel-
sesmade. Pa moderne behandler bestyrelsen for-
hold vedrerende Selskabets overordnede udvikling,
herunder:

* Mal og strategi, overordnede gkonomiske malseet-
ninger samt forretningspolitik
* Jeudans koncernstruktur, personalepolitik,
IT-politik og finansieringspolitik
* Analyse og gennemgang af vaesentlige risikoomrader
* Budget, veerdiansettelse af Koncernens ejendom-
me, udlejnings- og handlingsprogrammer samt forsik-
ringsforhold
* Regnskaber og regnskabsrapportering
* Forslag om fusion, keb og salg af selskaber og ejen-
domme samt sterre udviklingsprojekter
* Anszattelse og aflenning af ledelsen

Udover de ordinzere bestyrelsesmader afholdes der
telefonmeder efter behov, ligesom der indkaldes til eks-
traordinaere bestyrelsesmeder i tilfeelde af, at der er
behov for hastebehandling af bestyrelsesanliggender. |
2007 har Selskabet afholdt 2 ekstraordineere bestyrelses-
mader. Der er i 2007 afholdt i alt 10 bestyrelsesmader.

Direktionen anszettes af bestyrelsen, der fastsaetter direkti-
onens ansattelsesvilkar. Direktionen er ansvarlig for den
daglige drift af Jeudan, herunder Koncernens aktivitets- og
driftsmeessige resultater samt interne anliggender.

Rammerne for bestyrelsens delegering af ansvar til direktio-
nen og bestyrelsens tilsyn med direktionens arbejde er
fastsat i bestyrelsens forretningsorden.

Ca. 14 dage for et ordinert bestyrelsesmede afholdes
mede mellem formanden for bestyrelsen og direktionen, og
ved mindst én arlig samtale mellem formanden for bestyrel-
sen og direktionen sker der en evaluering af samarbejdet
mellem bestyrelse og direktion, direktionens arbejde og
resultater, ligesom proceduren for og arten af direktionens
rapportering til bestyrelsen droftes.

Gennem en struktureret proces ledet af bestyrelsesforman-
den foretager bestyrelsen med jaevne mellemrum, og mindst
én gang arligt, en evaluering af sit arbejde med henblik pa at
forbedre bestyrelsesarbejdet.

Bestyrelsen har ikke fundet anledning til at etablere faste
udvalg eller komiteer. | seerlige tilfeelde kan bestyrelsesfor-
manden traeffe beslutning om anvendelse af bestyrelsesud-
valg ved enkeltsager.

Ifolge Selskabets vedtaegter skal bestyrelsen besta af tre til
fem medlemmer. Bestyrelsen bestar for tiden af fire med-
lemmer. Oplysninger om de enkelte bestyrelsesmedlemmer
findes i afsnittet "Ledelsen og organisation”. Bestyrelsen
veelger af sin midte en formand. Bestyrelsen skal besta af
mere end fire medlemmer, for der skannes behov for valg af
naestformand.

Nye bestyrelsesmedlemmer indferes i bestyrelsesarbejdet
igennem en grundig introduktion til Jeudan. Bestyrelses-
medlemmer opstilles til valg pa generalforsamlingen ud fra
en samlet bedemmelse af vedkommendes kompetencer og
disses komplementaritet med den resterende bestyrelse.
Forud for generalforsamlingen, hvor nye medlemmer matte
veere pa valg, udsendes en kompetenceprofil af kandida-
ten/kandidaterne samt bestyrelsens kriterier for rekrutterin-
gen af den/de foresldede kandidat/-er.

Bestyrelsens kompetencer dzkker blandt andet over jura,
finans, gkonomistyring, virksomhedsledelse, ejendoms-
brancheerfaring, bestyrelseserfaring, omstruktureringer og
keb/salg af virksomheder m.m. Selskabet mener, at besty-
relsens kompetencer er deekkende for Selskabets virke.

Ved valg af bestyrelsesmedlemmer iagttages arten og
omfanget af de pageldende kandidaters ovrige ledelses-
erhverv. Selskabet har imidlertid ikke fastsat standardregler
herfor, men foretager en vurdering i hvert enkelt tilfeelde.
Selskabet har e heller opstillet standardregler for arten
og omfanget af de nuvarende bestyrelsesmedlemmers
ovrige ledelseshverv. Hvert enkelt bestyrelsesmedlem sik-
rer selv, at de har den fornadne tid til bestyrelsesarbejdet.
For 2007 matte et bestyrelsesmedlem melde afbud til to
mader.
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Der er ikke personsammenfald mellem bestyrelse og direk-
tion, og ingen af bestyrelsens medlemmer er involveret i den
daglige ledelse af Jeudan.

Selskabets bestyrelsesformand er Managing Partner hos
Corrissen Federspiel Kierkegaard, som Jeudan anvender
som juridisk radgiver i visse sager. Bestyrelsesformanden er
ikke selv involveret i de sager, advokatfirmaet handterer, men
i forhold til anbefalingerne udarbejdet af OMX Den Nordiske
Bors Kebenhavns komité for god selskabsledelse er Niels
Heering ikke uafheengig.

Jens Erik Udsen, der er direktar i Nesdu as, sidder i bestyrel-
sen. Nesdu as besidder 16,9% af aktiekapitalen i Jeudan A/S.

Jeudan vurderer pa baggrund af ovennaevnte med henvisning
til anbefalingerne udarbejdet af OMX Den Nordiske Bers
Kebenhavns komité for god selskabsledelse, at Jens Erik
Udsen, Kenneth Sachse og Tommy Pedersen er uafhaengige.

Bestyrelsens medlemmer veelges af generalforsamlingen for
ét ar ad gangen — med mulighed for genvalg. Aldersgraensen
er 67 ar. Det er ikke fundet hensigtsmaessigt at fastsaette en
tidsmaessig begraensning for den periode et bestyrelsesmed-
lem kan veere valgt.

Selskabets bestyrelse aflonnes med et fast honorar og er ikke
omfattet af incitamentsafhaengig aflenning.

Bestyrelsens basishonorar fastseettes pa et niveau, som er
markedskonformt, og som afspejler kravene til bestyrelses-
medlemmernes kompetencer og indsats blandt andet i lyset
af arbejdets omfang og antallet af bestyrelsesmader.
Generalforsamlingen godkender endringer i bestyrelsens
honorar i forbindelse med behandling af arsrapporten.

Len og ansattelsesforhold for direktion fastsaettes minimum
én gang arligt af bestyrelsen. Lennen bestar af fast lon, bil-
ordning og pension. Herudover oppebeerer direktionen fri
telefon og fri avis. Bestemmende for aflenningen er opnae-
de resultater samt gnsket om at sikre Koncernens fortsatte
mulighed for at tiltreekke og fastholde kvalificerede direkte-
rer. Elementerne i den samlede aflenning sammensaettes
med udgangspunkt i markedspraksis og Koncernens speci-
fikke behov.

Direktionen er ikke omfattet af nogen former for incitaments-
afheengig aflenning.

Bestyrelsen kan uddele bonus til direktionen ud fra en kon-
kret vurdering.

Selskabet finder bestyrelsens og direktionens aflannings-
form i overensstemmelse med god Corporate Governance.
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En af bestyrelsens kontrolopgaver er at

sikre, at der sker en effektiv risikostyring —
herunder at veesentlige risici identificeres,

at der opbygges systemer til risikostyring,
samt at der fastlaegges risikopolitik og risiko-
rammer. | Jeudan indgar forhold om veesent-
lige risici i den labende rapportering til besty-
relsen, ligesom risikovurdering er en integre-
ret del af strategiprocessen og et vaesentligt
element i beslutningsgrundlaget for alle storre
dispositioner. Med en fast turnus behandles
der pa arets bestyrelsesmader folgende vaesent-
lige risikoomrader: Renterisiko, finansiering,
veerdipapirportefelje, likviditetsudvikling, maling
(veerdiansaettelse) af samtlige ejendomme, gen-
nemgang af sterre ejendomme og kunder, forsik-
ringsforhold, intern kontrol, personale og IT.

Selskabets generalforsamling har valgt Deloitte,

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab, Weidekamps-

gade 6, 2300 Kgbenhavn S, som revisor. Revisor er
pa valg hvert ar pa Selskabets ordineere generalfor-
samling.

[ forbindelse med den arlige revision af Selskabets regn-
skaber gennemgar revisor ligeledes en reekke kontrol-
funktioner.

Bestyrelsen har ikke fundet det hensigtsmaessigt at ned-
seette et selvsteendigt revisionsudvalg.

Revisionsaftalen og den tilherende honorering af revisor
aftales mellem bestyrelsen og revisor. Direktionen er af
bestyrelsen bemyndiget til at iveerkseette eventuelle ikke-
revisionsydelser for op til DKK 50.000 pr. sag. lkke-
revisionsydelser herudover skal godkendes af bestyrelsen.
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Ledelsen og organisation

BESTYRELSEN

NIELS HEERING,

fodt 7. februar 1955
Formand for bestyrelsen.
Indvalgt i bestyrelsen og
som formand i maj 1994.
Advokat og Managing
Partner, Gorrissen Federspiel
Kierkegaard, H.C. Andersens
Boulevard 12, 1553
Kebenhavn V.

TOMMY PEDERSEN,
fadt 5. december 1949
Indvalgt i bestyrelsen i april
1997.

Adm. direkter for Chr.
Augustinus Fabrikker
Aktieselskab og Augustinus
Fonden, Amaliegade 47,
1256 Kgbenhavn K.

JENS ERIK UDSEN,

fadt 1. november 1946
Indvalgt i bestyrelsen i maj
1994.

Direkter i Nesdu as,
Langstrupvej 15, 3480
Fredensborg.

KENNETH SACHSE,

fodt 2. december 1963
Indvalgt i bestyrelsen i

april 2005.

Direkter i Broinvest ApS,
Brostykkevej 59, 2650 Hvidovre.
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Formand for bestyrelsen i Civilingenigr N.T. Rasmussens Fond, Ellos A/S, EQT
Partners A/S, Nesdu as, NTR Holding A/S, Steehr Holding A/S og Steehr Invest Il A/S.

Medlem af bestyrelsen for Danske Private Equity A/S, 15. juni Fonden, Henning
Staehr A/S, J. Lauritzen A/S, Lise og Valdemar Kahlers Fond, Mathiesen Holding A/S,
Ole Mathiesen A/S, Scandinavian Private Equity Partners A/S, Stig Jergensen &
Partners A/S, Stig Jergensen & Partners — Bl A/S og Stig Jergensen & Partners — LO A/S.

Antal aktier i Jeudan A/S: 3.552, heraf neertstdende 432 (2006: 1.875)

Formand for bestyrelsen for Fondsmzglerselskabet af 2004 A/S (LD), FMS Holding
af 2004 A/S, Skodsborg Sundpark A/S og Rungsted Sundpark A/S.

Neestformand for bestyrelsen for Royal Unibrew A/S og medlem af bestyrelsen for
Brock & Michelsen A/S, Brock & Michelsen Ejendomsselskab A/S, Brock &
Michelsen Invest A/S, Fair Forsikring A/S, Fair Invest A/S, Flensted A/S, Gregers
Brock Holding A/S, Kommuneforsikring A/S, Kommunernes Arbejdsskadeforsikring
A/S, Levenholmen Fonden, Ole Flensted Holding A/S, Peter Bodum A/S,
Pharmacosmos Holding A/S, Pharmacosmos A/S, Skandinavisk Holding A/S,
Skandinavisk Tobakskompagni A/S og Tivoli A/S.

Antal Aktier i Jeudan A/S: 2.400 (2006: 1.402).

Formand for bestyrelsen for Grundejernes Investeringsfond.
Medlem af bestyrelsen i Ejendomsforeningen Danmark, Grundejernes Ejendoms-
selskab af 1972 ApS, Foreningen Nykredit, Nesdu as, Nykredit Holding A/S, Nykredit

Realkredit A/S, Renhold as, Renholdningsselskabet af 1898 og SBS Byfornyelse
smba.

Antal aktier i Jeudan A/S: 10.496 (2006: 8.747). Desuden besidder Nesdu as, hvis
eneaktionar er Jens Erik Udsen, 1.159.335 (2006: 1.159.335) aktier i Jeudan.

Medlem af bestyrelsen for CLC Bio A/S og Geniematics IIl K/S.

Antal aktier i Jeudan A/S: 360 (2006: 300).



PER WETKE HALLGREN,
fodt 8. juli 1962

Bredgade 76,

1256 Kgbenhavn K.

Adm. direkter, ansat siden 1993.

KIM CHRISTIANSEN,

fodt 16. april 1961

Kildeportvej 6, Nedebo,

3480 Fredensborg.
Finansdirekter, ansat siden 1994.

MORTEN AAGAARD,

fedt 10. september 1966
Solgardsvej 1, Straby Egede,
4600 Koge.

Underdirekter, ansat siden 1994.

TINE CEDERHOLM BEMBERG,
fedt 13. juni 1970
Landemaerket 3, 1119
Kebenhavn K.

Underdirekter, ansat siden 2002.

FRANK Z£RSQOE EWERT,

fedt 15. juni 1973

Radyrleddet 8, 3660 Stenlase.
Underdirekter, ansat siden 2005.

LENE SAND,

fodt 3. juli 1968

Kastanievej 3,

4760 Vordingborg.
Underdirekter, ansat siden 2001.

MICHAEL GALE,

fodt 25. januar 1958
Klampenborgvej 6B,

2930 Klampenborg.
Underdirekter, ansat siden 2003.

PETER SPQER,
fodt 2. september 1957

Hasselvej 2A, 3480 Fredensborg.

Adm. direkter i Jeudan Service-
partner A/S, ansat siden 2008.

JOHN ROHDE,

fadt 26. juni 1968

Snebzervej 2, 4060 Kr. Saby.
Servicedirekter i Jeudan Service-
partner A/S, ansat siden 2007.

Per Wetke Hallgren er formand for bestyrelsen i Jeudan Servicepartner A/S samt
ovrige datterselskaber, der er 100% ejet af Jeudan, og medlem af repraesentant-
skabet i Foreningen Nykredit og Renholdningsselskabet af 1898.

Antal aktier i Jeudan A/S: 3.952, heraf nertstdende 710 (2006: 2.045).

Kim Christiansen er bestyrelsesmedlem i Benny Christiansen, Glostrup A/S, lige-
som han er bestyrelsesmedlem i Jeudan Servicepartner A/S samt evrige dattersel-

skaber, der er 100% ejet af Jeudan.

Antal aktier i Jeudan A/S: 1.944 (2006: 1.620).

Morten Aagaard har ikke ledelsesposter i andre selskaber, bortset fra ansaettelse
som direkter i datterselskaber (ekskl. Jeudan Servicepartner A/S), der er 100%
ejet af Jeudan, ligesom han er bestyrelsesmedlem i datterselskaber (ekskl. Jeudan
Servicepartner A/S), der er 100% ejet af Jeudan.

Antal aktier i Jeudan A/S: 2.144, heraf nzrtstaende 70 (2006: 1.729).

Tine Cederholm Bemberg har ikke ledelsesposter i andre selskaber.

Antal aktier i Jeudan A/S: 366 (2006: 305).

Frank Ewert er bestyrelsesmedlem i Jeudan Servicepartner A/S.

Antal aktier i Jeudan A/S: 366 (2006: 255).

Lene Sand har ikke ledelsesposter i andre selskaber.

Antal aktier i Jeudan A/S: 745 (2006: 621).

Michael Gale har ikke ledelsesposter i andre selskaber.

Antal aktier i Jeudan A/S: 534 (2006: 445).

Peter Speer har ikke ledelsesposter i andre selskaber.

Antal aktier i Jeudan A/S: 0 (2006: 0).

John Rohde har ikke ledelsesposter i andre selskaber.

Antal aktier i Jeudan A/S: 0 (2006: 0)
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Bestyrelseshonoraret andrager et grund-
honorar pa DKK 200.000. Formanden
modtager tre gange grundhonoraret.

Ansattelseskontrakten for direktionen
folger almindelige vilkar. Direktionens
opsigelsesvarsel udger 18 maneder fra
Jeudans side og 8 maneder fra direktionens
side.

I tilfeelde af (1) et ejerskifte, hvorefter samme
fysiske eller juridiske person kontrollerer
aktier i Selskabet, der repraesenterer mere
end 50% af stemmerne i Selskabet eller (2) et

ejerskifte, hvorefter samme fysiske eller juridi-
ske person kontrollere aktier i Selskabet, der
repreesenterer mere end 25% af stemmerne i
Selskabet, og hvor der sker en udskiftning af
mere end halvdelen af bestyrelsen indenfor en
periode pa tolv maneder, kan direktionen inden
én maned efter meddelelsen om ejerskiftet, hen-
holdsvis inden én maned efter generalforsamlin-
gen, hvor de nye bestyrelsesmedlemmer veelges,
veelge at opsige sin stilling med 1 maneds varsel og
vil i givet fald have krav pa godtgerelse svarende til
summen af de manedlige lenninger, pensionsindbe-
talinger og biltilskud, som direktionen ville have krav
pa i tilfeelde af opsigelse fra Selskabets side.

Herudover har ingen medlemmer af bestyrelse og
direktion krav pa vederlag ved opher af arbejdsforhol-
det.

Direktionens lgn, der indeholder en grundlen, bilord-
ning og pension udgjorde i 2007 DKK 2.913.929 mod
DKK 2.637.679 i 2006. For 2007 besluttede bestyrelsen,
udover ovennzvnte faste gage, at udbetale en bonus til
Per W. Hallgren pa DKK 800.000.
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Jeudan har som mélsaetning at veere en attraktiv og inspire-
rende arbejdsplads med gode udviklingsmuligheder for
dygtige og serviceorienterede medarbejdere. Loyalitet og
motivation er afgerende for Jeudans resultater, hvorfor
Jeudan ensker, at medarbejderne deltager aktivt i en fortsat
udvikling til feelles succes. Virksomhedskulturen i Jeudan er
en veerdiskabende and overalt i organisationen.

FUNKTIONSOPDELT ORGANISATION
Jeudans organisation forener specialisering med kundefo-
kusering via en funktionsopdelt organisation.

@konomi Ansvarlig for Koncernens regnskab og
finansstyring m.m.

HR & IT Ansvarlig for Koncernens HR, IT og
Kommunikation

Marked Afdelingen er opdelt i 7 kundeteams,
der hver bestar af en kundechef og
kundeassistent. Hvert kundeteam er
ansvarlige for kundeforhold og drift af
ejendomme i de respektive portefeljer.

Sekretariat Sekretariat for Direktion og Bestyrelse.
Ansvarlig for Investor Relations og

Intern Service.

Ejendomsudvikling Ansvarlig for udvikling af projektejen-

domme.



SEKRETARIAT

Underdirekter
Morten Aagaard

Investor
Relations

Intern
Service

BESTYRELSE

Formand
Niels Heering

DIREKTION

Adm. direkter
Per W. Hallgren

HR&IT MARKED

Underdirekter Underdirekter
Frank Ewert Tine C. Bemberg

Koncern
HR

Koncern
IT

Koncern
Kommunikation

GKONOMI EJENDOMSUDVIKLING

Finansdirekter Underdirekter
Kim Christiansen Michael Gale

Koncernregenskab
Underdirekter
Lene Sand

Finansiering
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BESTYRELSE

Formand
Per W. Hallgren

DIREKTION
Adm. direkter Servicedirekter
Peter Speer John Rohde
JEUDAN FINANS JEUDAN FINANS
Controller Souschef
John Vester Kim Petersen
JEUDAN BYG JEUDAN EJENDOMSSERVICE JEUDAN PROJEKT
Adm. direkter Bygningschef Servicedirekter Adm. direkter Afdelingschef
Peter Speer Michael @vre John Rohde Peter Spoer Lars Hoffmann
JEUDAN TOMRER/ JEUDAN VVS JEUDAN FACILITY Projektering og i Tegnestue og
SNEDKER e EJENDOMSDRIFT SERVICE/SALG byggestyring indretning
Bygningschef Afdelingschef Servicechef Konsulent
Michael @vre Jorgen Ekmann Ole W. Hansen Mikael Schou
JEUDAN MALER JEUDAN EL JEUDAN
1 RENHOLD
Afdelingschef Afdelingschef Afdelingschef
Peter Salomonsen Brian Petersen Kiwin Reumert
Afdelingschef
JEUDAN MURER John Samuelsen
Afdelingschef B
Claus Esmarch
Jeudan Byg Indeholder de byggetekniske faggrupper temrer/snedker,

murer, kloak/anleeg, maler, el og vvs.

Jeudan Ejendomsservice Facility Service ydelser, herunder ind- og udvendig
pasning af fellesarealer.

Jeudan Projekt Projektering, tegnestue og diverse radgivningsydelser.
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KUNDERELATIONSORGANISATION
Jeudans aktiviteter er tilrettelagt med fokus pa betjening af
kunder og pa tilgaengelighed. Derfor suppleres den funkti-
onsopdelte organisation med et kundefokus i Jeudan
Marked, hvor en kundechef er ngglepersonen i kontakten
og samarbejdet med den enkelte kunde.

I den kundeorienterede organisation, under temaet "kunden i
fokus", har kundechefen inden for visse begraensninger, beslut-
ningskompetencen pa tveers af den funktionsopdelte organisa-
tion, uanset om der er tale om bygningsrelaterede, servicerela-
terede eller gkonomirelaterede forhold. Alle kunderelationer
og ydelser koordineres gennem kundechefen og dennes kun-
deteam, der er ansvarlig for kundeforholdet og ejendommen.
For kunden betyder organisationen en let tilgeengelighed og
korte beslutningsveje. Jeudan er tilgeengelig 24 timer i dognet,
og beslutninger kan som hovedregel treeffes samme dag.

Yderligere sikrer denne organisationsform et solidt ledelses-
maessigt overblik over den enkelte ejendom og de enkelte
kunder.

Jeudans brand promise "ordentlighed forpligter” og veerdi-

grundlaget udtrykker de falles vaerdier, som Jeudans med-
arbejdere i dagligdagen fungerer efter.

Figur 12: Kundefokus forenet med funktionsspecialisering

Jeudan Marked

KUNDECHEF

KUNDEGRUPPE

Med "ordentlighed forplig-
ter" gnsker Jeudan at signale-
re, at de baerende veerdier
tager udgangspunkt i dels
ordentlighed i alle begrebets
dimensioner, dels en forpligtende
adfeerd i alt, hvad den enkelte med-
arbejder foretagersig. "Ordentlighed
forpligter" er en selvfelgelighed i sig
selv, men det er netop det, Jeudan
gnsker at signalere.

Jeudans veerdigrundlag indeholder tre
enkle veerdier, der alle tager udgangspunkt i
forholdet til Jeudans kunder: ordentlighed,
dygtighed og tilgeengelighed.

Arbejdet med veerdigrundlaget er et kontinuer-
ligt arbejde, hvor der til stadighed iveerkseettes
nye tiltag og preciseringer af, hvorledes verdi-
grundlaget kan dekomponeres til hver enkelt med-
arbejders dagligdag med det formal hele tiden at
forbedre Jeudans betjening af kunderne.

Jeudan Servicepartner Jeudan Finans

FOKUS Kundebetjening
Nye kunder
Ejd. udvikling
Q@konomi

Udferelse Rapportering
Styring Kontrol
@konomi Finans
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MEDARBEJDERE

At veere innovativ kraever villighed og abenhed
til forandring. Endvidere stilles der en raekke
krav til adfeerden hos de medarbejdere, der feer-
des i og omkring Jeudans kunders lejemal.
Jeudan har i konsekvens heraf udbygget perso-
naleomradet, der gennemferer uddannelse af
medarbejdere og traener og styrker lederne i
ledelsesmaessige aspekter, mens alle treenes i
adfeerd, kommunikation, salg, m.m. Et arbejde der
lobende pagar pa alle niveauer. Alle nye medar-
bejdere i Jeudan modtager i labet af deres forste
maned undervisning, hvor de bliver introduceret
til Jeudan med veegten lagt pa veerdigrundlaget og
pavirkningen heraf i deres dagligdag.

Jeudan etablerede i 2005/2006 et nyt medarbejder-
koncept. Konceptet, der internt kaldes Jeudan
Skolen, blev iveerksat med det sigte at forankre veer-
digrundlaget herunder Jeudans kerneveerdier i

medarbejdernes dagligdag.

Jeudan har udarbejdet et undervisningsprogram
samt en plan for et introduktionsforleb for samtlige
medarbejdere i Koncernen med det klare formal at
skabe en kvalitativ og konstruktiv dialog med alle

medarbejdergrupper.

Sidelgbende med dette er der igangsat en systematisk
analyse af hver enkelt medarbejders kompetencer. Med
denne viden kan Jeudan i endnu hejere grad anvende de
rette kompetencer hos de enkelte kunder, samtidig med
at hver enkelt medarbejders savel personlige som faglige
udviklingsmal kan tilfredsstilles.

De demografiske negletal i Jeudan-koncernen ser séle-

des ud:
* Den gennemsnitlige anciennitet blandt funktionaerer

er3,2ar
¢ Den gennemsnitlige anciennitet blandt funktions-

direktorer er 6,8 ar
* Den gennemsnitlige anciennitet blandt de timelgns-

ansatte er 2,1 ar

* Den gennemsnitlige alder blandt funktionzerer er
40 ar

* Kensfordelingen blandt funktioneerer er 58,2%
maend og 41,8% kvinder

* 62,7% af de funktionaeransatte har en mellem eller
leengere videregaende uddannelse

e Fraveersprocenten i 2007 blandt funktionaeransatte
(kontoransatte) var 2,6%

* Fraveersprocenten i 2007 blandt timelgnsansatte

(byggebranchen) var 4,5%.

Jeudan felger labende udviklingen i fraveersprocenten hos
hver enkelt medarbejder. Sker der en uhensigtsmassig
udvikling, indkaldes medarbejderen til en samtale, hvor der
sker en vurdering af drsagerne til det stigende fraveer med
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henblik pa iveerkseettelse af eventuelle tiltag for at bringe
fraveeret ned igen til gleede for savel virksomheden som

medarbejderen.

Fraveersprocenten blandt kontoransatte i den private sektor
la i 2006 pa niveauet 4-5%. | byggebranchen i den private
sektor la fraveersprocenten i 2006 pa niveauet 4-4,5%.

Tabel IX: Gennemsnitlige antal medarbejdere ultimo perioden

2004 2005 2006 2007
Jeudan A/S 18 19 21 27
Jeudan Servicepartner A/S 111 127 169 204
I ALT 129 146 190 231

Niveauet af faglig dygtighed, anciennitet kombineret med
den lgbende interne treening og medarbejderpleje skal
medvirke til, at medarbejderne deltager i udviklingen af

savel Jeudan som ejendomsbranchen.

Den enkelte medarbejders indsats og uddannelse vurderes

lebende, bl.a. gennem:

* Arlig medarbejdersamtale mellem leder og medarbejder,
hvor fortid, nutid og fremtid dreftes. En eventuel uddan-
nelsesplan udarbejdes eller opdateres.

e Intranetportal til informationsformidling blandt alle kon-
toransatte.

* Manedsmeder/kvartalsmeder med samtlige medarbej-
dere og direktionen.

* Udviklingsmader og seminarer hvor processer og arbejds-
gange draftes sammen med medarbejderne med henblik
pa at udvikle, effektivisere og forbedre eksisterende og

nye lasninger.
Herved inddrages medarbejderne i relevante beslutnings-
processer og bidrager med forandringsvillighed og enga-

gement.



Jeudans handvzrkere og
investeringskapitalen har et til feelles.
De er begge ude at arbejde flittigt.

Wil g 1] g1
h! | L i

Gréabradre Torv



Regnskabsberetning

Regnskabsaret 2007 udviste en fortsat god udvikling pa linie
med de forventninger, som Jeudan tidligere har offentliggjort.

Omsatningen steg 19% til DKK 524 mio., EBIT steg ligele-
des 19% til DKK 301 mio. og resultat for kurs- og veerdiregu-
leringer (EBVAT) steg til DKK 154 mio.

Kurs- og veerdireguleringer netto udgjorde i alt DKK 159 mio.

Det opnaede resultat for skat udgjorde DKK 313 mio.

Tabel X: Resultatposter - segmenter

NETTOOMSATNING

Koncernens nettoomsaetning udgjorde DKK 524 mio.
(2006: DKK 440 mio.), hvilket kan tilskrives veekst i savel
Investeringsejendomme som Service.

Nettoomsaetningen fra Investeringsejendomme steg 19% il
DKK 379 mio. (2006: DKK 319 mio.). Stigningen kan blandt
andet henferes til kabet af 73 retailejendomme og —centre,
der er erhvervet med virkning pr. 1. juli 2007, hvorfor leje-
indteegterne forst far fuld effekt i 2008.

Nettoomsaetning 379
Driftsomkostninger -63
Bruttoresultat 316
Administrationsomkostninger -28
Resultat fer finansielle poster (EBIT) 288
Finansielle poster netto -147
Resultat fer kurs- og vardireguleringer (EBVAT) 141

Note: Koncerntal er efter interne elimineringer.

Tabel XI: Nogletal segmenter

319
-54
265
-24
241
-102
139

203 165 524 440
-180 -146 -190 -159
23 19 334 281
-7 -5 -33 -28
16 14 301 253

0 0 -147 -102

16 14 154 151

Bruttoresultat / Nettoomsztning
EBIT / Nettoomsaetning
EBVAT / Nettoomsztning
Vaekst nettoomsaetning

Vaekst bruttoresultat

Vaekst EBIT

Vaekst EBVAT

R R R R R R R

80,4 81,2 82,0 83,1 83,3
72,0 743 757 75,5 76,0
331 39,2 44,4 43,5 373
-1,6 123 19.0 9.6 187
9.8 13,5 201 111 19,0
10,1 158 213 9.3 19.5
30,6 32,9 349 73 1.7

Bruttoresultat / Nettoomszatning
EBIT / Nettoomsztning
EBVAT / Nettoomsztning
Vaekst omsaetning

Vaekst bruttoresultat

Vakst EBIT

Vakst EBVAT

R R R R R R R
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89 11,0 14.3 11.4 1.3
45 6,0 10,3 83 79
4,6 6,0 10,3 8.4 8.1
17.9 12,8 11,2 48,7 22,6
-16,2 39,0 44,5 18,9 21,2
-29.5 48,7 90,0 20,2 16.8
-28,5 458 90,0 219 18,0



Udlejningsprocenten i Koncernens ejen-
domsportefelje udviser fortsat et tilfredsstil-
lende niveau. Med udgangen af 2007
udgjorde udlejningsprocenten 99,0 (malt pa
indteegter). Den generelle udlejningsprocent
pa ejendomsmarkedet i Kgbenhavn var med
udgangen af 2007 pa 97,2. Der er fortsat god
eftersporgsel efter ledige kontorarealer i indre
Kgbenhavn, og det lave tomgangsniveau er
blandt andet arsagen til stigende lejepriser.

Nettoomsaetningen i Service, der omfatter ejen-
domsservice, entreprengrydelser og projekte-
ring, udgjorde i 2007 DKK 203 mio. (2006: DKK
165 mio.), svarende til en stigning pa 23%. Der er
tale om en generel stigning inden for savel ejen-
domsservice, entreprengrydelser som projektering.

Koncernens driftsomkostninger steg til DKK 190
mio. (2006: DKK 159 mio.), svarende til en stigning
pa 19%.

Driftsomkostningerne i Investeringsejendomme, der
bl.a. omfatter skatter og afgifter, forsikring, ejendoms-
service m.m., udgjorde DKK 63 mio. (2006: DKK 54
mio.), svarende til en stigning pa 17%. Stigningen kan
henferes til de foretagne ejendomsinvesteringer.

Driftsomkostningerne i Service er steget fra DKK 146
mio. til DKK 180 mio, svarende til 23%, hvilket kan henfe-
res til det tilsvarende heje veekstniveau pa omsaetningen.

Koncernens bruttoresultat steg herefter til DKK 334 mio.

(2006: DKK 281 mio.), svarende til en stigning pa 19%.
Bruttoresultatet fra Investeringsejendomme udgjorde DKK
316 mio., svarende til en stigning pa 19% i forhold til 2006.
Bruttoresultatet svarer til 83% af nettoomsaetningen, hvilket
er pa niveau med 2006.

DKK mio.

Bruttoresultatet fra Service udgjorde DKK 23 mio., svaren-
de til en stigning pa 21%. Bruttoresultatet svarer til 11% af

nettoomseetningen, hvilket tillige er pa niveau med 2006.

Set over de seneste fem ar har Investeringsejendommenes
bruttoresultat samt bruttoresultatet i forhold til omsaetnin-
gen udvist arlig vaekst.

Service har de seneste fire ar udvist veekst i det faktiske brut-
toresultat med mellem 19% og 45%. Bruttoresultatet i for-
hold til omseetningen har generelt ligget pa niveauet godt
11%, svarende til niveauet i 2007.

Koncernens administrationsomkostninger udgjorde DKK 33
mio. (2006: DKK 28 mio.). Stigningen kan henfeares til yder-
ligere kundevendt personale i forbindelse med keb af 73
retailejendomme og -centre samt organisationstilpasninger.

Omkostningsprocenten malt i forhold til nettoomszetningen
viste trods stigningen i administrationsomkostningerne et
fald fra 6,5% i 2006 til 6,3% i 2007.

Koncernens resultat fer finansielle poster (EBIT) udgjorde
herefter DKK 301 mio. (2006: DKK 253 mio.), svarende til
en stigning pa 19%. Koncernens EBIT pr. aktie udgjorde
DKK 50,0 mod DKK 43,9 i 2006, svarende til en stigning pa
14% i en regnskabsperiode, hvor aktiekapitalen blev udvidet

med 23%.

Figur 13: EBIT og EBIT pr. aktie

350 —
— 65%

300 —

250 — = 45%

200 -
150 |- = 40%
100 |-

—35%

50 —

30%

| 2003 2004 2005 2006 2007 |

EBIT
EBIT pr. aktie

Set over de seneste fem ar har Investeringsejendommes
EBIT haft en arlig stigning pa 10-20%. | forhold til omsaetnin-
gen har tendensen ogsa veret stigende med et niveau de
senere dr pa 75-76%.

Services EBIT har som ved bruttoresultatet udvist paen
vaekst. EBIT i forhold til omsztningen har varieret med et
gennemsnit pa ca. 8%, som ogsa er niveauet for 2007.
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DKK mio.

De finansielle nettoomkostninger udgjorde DKK 147 mio.
(2006: DKK 102 mio.), svarende til en stigning pa 44%.
Stigningen i nettorenterne kan henferes til ejendomsinveste-
ringer foretaget i 2006 og 2007 samt til det stigende rente-
niveau pa den del af Koncernens realkreditfinansiering med
aftale om et renteloft pa 5% p.a. Med det nuveerende rente-
niveau har renten naet renteloftet, og dermed er der ikke
risiko for yderligere rentestigninger pa Koncernens realkre-
ditfinansiering.

De finansielle nettoomkostninger relaterer sigtil Investerings-
ejendomme, da der i Service alene er en beskeden penge-
binding i driftsmateriel.

Koncernens resultat for kurs- og veerdireguleringer blev her-
efter DKK 154 mio. (2006: DKK 151 mio.).

Resultatet for kurs- og veerdireguleringer svarer til en for-

rentning af den gennemsnitlige egenkapital pa 5,7% (2006:
6,5%). Egenkapitalandelen andrager 38,8%.

Figur 14: Resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT)
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Investeringsejendommes resultat for kurs- og veerdiregule-
ringer blev DKK 141 mio. (2006: DKK 139 mio.), svarende til
37% af nettoomsaetningen mod 44% i 2006. Faldet kan hen-
fores til stigningen i renteniveauet og dermed Investerings-
ejendommenes nettorenteomkostninger. Set over de sene-
ste fem ar har Investeringsejendommes faktiske resultat for
kurs- og veerdireguleringer udvist arlig vaekst.

Services resultat for kurs- og veerdireguleringer blev DKK
16 mio. (2006: DKK 14 mio.), svarende til 8% af nettoom-
seetningen, hvilket er pa niveau med 2006.
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Services resultat for kurs- og veerdiregule-
ringer har de seneste fire ar udvist vaekst og
sat i forhold til omsaetningen har 2007 ligget
ca. 0,5-procentpoint over gennemsnittet for
de seneste fem ar.

Tabel XII: Dagsvardireguleringer

DKK mio. 121
DKK mio. 56
DKK mio. 177

Investeringsejendomme

Finansielle gaeldsforpligtelser

| alt - netto

REGULERING AF EJENDOMME TIL DAGSVARDI
NETTO

Jeudans ejendomme males til dagsveerdi, og veerdiregulerin-
gerne fores over resultatopgarelsen.

Jeudan foretager maling af hver enkelt ejendom med
udgangspunkt i ejendommens budget for det kommende
driftsar, korrigeret for udsving der karakteriseres som veeren-
de enkeltstaende haendelser. Med udgangspunkt heri anven-
des en afkastbaseret veerdianseettelsesmodel, da Jeudan
anser denne som den mest velegnede.

Den af Jeudan anvendte model, som har veeret brugt gen-
nem flere ar, indeholder folgende hovedelementer:

1+ Arlige lejeindtaegter

2+/-  Eventuel regulering af eksisterende leje til
anslaet markedsleje

BE Driftsomkostninger

4- Ind- og udvendig vedligeholdelse

5- Administration

= Nettoresultat (sum af 1 til 5)

6/ Afkastprocent

= Kapitaliseret nettoresultat (nettoresultat / 6)
7+ Refusionssaldi

8- Korrektioner til dagsveerdi

= Dagsvardi (kapitaliseret nettoresultat + 7 - 8)



1. ARLIGE LEJEINDTAGTER

Der medtages lejeindtaegter for 2008. For ledige arealer er
markedslejen anslaet. Forholdet er for malingen p.t. uden
vaesentlig betydning, idet udlejningsprocenten ultimo 2007
udgjorde 99,0% af de samlede lejeindteegter. Der medtages
eventuelle gvrige indteegter fra ejendommenes drifts- og
varmeregnskaber.

2. REGULERING TIL MARKEDSLEJE

| ejendomme hvor Jeudan vurderer, at den faktiske leje er
hejere end den leje, der vil kunne opnas ved genudlejning,
foretages en reduktion af den aktuelle leje til den forventede
genudlejningsleje.

3. DRIFTSOMKOSTNINGER

Samtlige faktuelle driftsomkostninger fratraekkes. Dette
omfatter bl.a. skatter og afgifter, forsikringer, serviceabonne-
menter, renhold, ejendomsservice, forsyningsudgifter, etc.

4. IND- OG UDVENDIG VEDLIGEHOLDELSE

En veesentlig andel af vedligeholdelsesomkostningerne pa
erhvervsejendomme afholdes af kunderne, men det kan variere
afhzengig af kontraktsbestemmelserne. Til udvendig vedlige-
holdelse hensaettes pa erhvervsejendomme gennemsnitlig DKK
30 pr. m?. Der hensaettes ikke til indvendig vedligeholdelse pa
erhvervslejemal, da disse udgifter afholdes af kunderne.

For sa vidt angar ejendomme, hvor Boligreguleringsloven og
Lejeloven fastseetter lovpligtige hensettelser, anvendes de
lovpligtige henseettelser til bade ind- og udvendig vedlige-
holdelse, i alt p.t. ca. DKK 125 pr. m?.

5. ADMINISTRATION

Til administration af ejendomme hensattes et beleb, der
erfaringsmaessigt svarer til de faktisk anvendte udgifter. Der
er gennemsnitligt hensat 2,0% af lejeindteegterne.

6. AFKASTPROCENT
Afkastprocenten fastseaettes arligt af Jeudan dels pa grundlag

af udviklingen i markedsforholdene for den pageldende
ejendomstype, dels pa grundlag af erfaringer med arets salg,
og dels pa grundlag af eendringer i den enkelte ejendoms
forhold.

7. REFUSIONSSALDI

Refusionssaldi opgeres som deposita, forudbetalt leje samt
positivt indestaende pa vedligeholdelseskonti i henhold til
Boligreguleringslovens §18 og §22.

8. KORREKTIONER TIL DAGSVARDIEN

Der kan ske korrektion til den beregnede dagsveerdi. Der kan
veere tale om reservationer til forestdende vaesentlige renove-
rings- og ombygningsopgaver, ejendomme beliggende i helt
seerlige skonomisk traengte erhvervs- eller beboelsesomrader,
ejendomme med hjemfaldsforpligtelse eller lignende.

Malingen af Koncernens ejendomme har i 2007 resulteret i
en opskrivning pa DKK 162 mio. og en nedskrivning pa DKK
41 mio., eller i alt en nettoopskrivning pa DKK 121 mio.

Den generelle positive udvikling i ejendommenes driftsgko-
nomi har resulteret i en nettoopskrivning pa DKK 227 mio.
Pa enkelte ejendomme har Jeudan justeret afkastprocenten,
sa ejendommene er sammenlignelige med andre tilsvarende
ejendomme i Koncernens portefalje, hvilket har medfert en
opskrivning pa DKK 34 mio. Modsatrettet virker yderligere
reguleringer til planlagte og igangveerende ombygninger
m.v. pa DKK 140 mio.

Koncernens ejendomsportefelje star herefter bogfert til en
gennemsnitlig markedsvaerdi pa DKK 18.322 pr. m?, svaren-
de til et gennemsnitligt afkast pa godt 5,0% og med en gen-
nemsnitlig leje pd DKK 987 pr. m?.

Under afsnittet om risikofaktorer er der foretaget en folsom-
hedsberegning pa forskellige afkastprocenter, ligesom der er
foretaget folsomhedsberegning ud fra forskellige varianter
pa den gennemsnitlige leje pr. m?.
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REGULERING FINANSIELLE GALDSFORPLIGTELSER
NETTO

Geeld til realkredit- og finansieringsinstitutter, herunder
anvendelsen af finansielle instrumenter der alene anvendes
til afdaekning af renterisiko, méles til dagsveerdi. ZAndring i
dagsveerdien indregnes i resultatopgarelsen.

Ejendomsinvestering er en langsigtet investering, der efter
Jeudans opfattelse ber finansieres med langfristede lan med
fast rente i en leengere periode.

Den valgte finansieringsstrategi indebeerer, at Jeudans renteri-
siko er forholdsvis lav. En kraftig rentestigning vil ikke pavirke
Jeudans rentebetalinger naevneveerdigt de neeste 5 ar og vil kun
pavirke rentebetalingerne beskedent for de efterfelgende 10 ar.

Valg af finansiering med fast rente i en leengere periode (lav
renterisiko) medferer imidlertid starre kursudsving end finan-
siering med fast rente i en kortere periode (hgj renterisiko).

| 2007 har renten haft en stigende tendens, hvilket har haft en
begreenset effekt pa Koncernens rentebetalinger grundet val-
get af finansieringsstrategi. Den stigende rente har medfert et
fald i kursen pa Koncernens realkredit- og bankfinansiering og
dermed en positiv regulering af Koncernens finansielle geelds-
forpligtelser med DKK 56 mio. (2006: DKK 57 mio.).

Realiseret gevinst og tab udgjorde netto DKK -18 mio.
(2006: DKK 18 mio.).Koncernen har i drets lob frasolgt to ejen-
domme samt foretaget regulering pa en tidligere solgt ejendom,
hvilket har medfert et nettotab pa DKK 2 mio.

Optagelse af lan ved ejendomsinvesteringer samt tilleegsbela-
ning af eksisterende ejendomme har medfert omkostninger
pa DKK 16 mio., der primeert kan henfares til stempeludgifter
til staten.

Efter de naevnte vaerdireguleringer udgjorde resultat for skat
DKK 313 mio. (2006: DKK 505 mio.).

Skat af arets resultat udgjorde DKK 36 mio. (2006: DKK 141
mio.). Skatten er positivt pavirket af skattenedseettelsen fra
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DKK mio.

28% til 25%. Herefter blev arets resultat DKK 277 mio. (2006:
DKK 364 mio.). Arets resultat svarer til en forrentning af egen-
kapitalen pa 10% (2006: 16%). Jeudan har over de seneste tre
ar forrentet egenkapitalen med gennemsnitligt 20%.

Figur 15: Arets resultat samt forrentning af egenkapital (ROE)
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Af nettoresultatet i Jeudan A/S foreslas DKK 143 mio. over-
fort til neeste ar, hvoraf DKK 78 mio. foreslas udbetalt i
udbytte til aktioneererne. Herudover overferes DKK 72 mio.
til regulering af reserve for investeringsaktiver.

De samlede investeringer i ejendomme pr. 31. december
2007 udgjorde DKK 7.681 mio., hvilket svarer til en stigning
pa 37%. Stigningen kan primeert henferes til kebet af 73
retailejendomme og —centre, ligesom ejendommen Sankt
Annz Plads 13 regnskabsmeessigt er overfert fra igangvee-
rende projekter til investeringsejendomme i forbindelse med
afslutning af renoveringen.

Herudover udger igangvaerende projekter DKK 1.066 mio.
lgangveerende projekter kan primeert henferes til kebesum
og omkostninger til den igangveerende indretning af
Berlingske Karré samt Borgergade 24.

Samlet har Koncernen ejendomsinvesteringer inkl. igangvae-
rende projekter for i alt naesten DKK 9 mia.

Likvide beholdninger udgjorde DKK 15 mio. (ultimo 2006:
DKK 187 mio.). Faldet i likvide beholdninger kan tilskrives
frigivelse af deponeringer ved salg af ejendomme.



KONCERNENS EGENKAPITAL

Egenkapitalen udgjorde ultimo 2007 DKK 3.429 mio., der
repraesenterer en stigning pa 38% eller godt DKK 950 mio., i
forhold til ultimo 2006.

Stigningen kan henferes til de gennemfarte kapitaludvidel-
ser i efteraret 2007 pa DKK 735 mio., der medferte en stig-
ning i aktiekapitalen pa 23%, samt arets resultat. Egenkapital-
andelen udger herefter 39%. Af den samlede egenkapital
kan DKK 1.089 mio. henferes til dagsveerdireguleringer,
svarende til 32% af egenkapitalen.

FORPLIGTELSER

De langfristede forpligtelser udgjorde ultimo 2007 DKK
4.126 mio. (ultimo 2006: DKK 2.983). Stigningen kan pri-
meert henfares til optagelse af 1an ved ejendomsinvesterin-
ger samt en stigning i udskudt skat.

De kortfristede forpligtelser udgjorde ultimo 2007 DKK
1.273 mio. (ultimo 2006: DKK 581 mio.). Stigningen relate-
rer sig til yderligere treek pa Koncernens driftskreditter i for-
bindelse med ejendomsinvesteringer. Traekket pa driftskre-
ditterne udgjorde ultimo 2007 DKK 1.021 mio. En vaesentlig
del af traekket bliver i 1. halvar 2008 aflest af langfristet real-
kreditfinansiering.

PENGESTROMSOPGQRELSE

Likviditeten fra driftsaktiviteterne udgjorde i 2007 DKK 137
mio. (2006: DKK 113 mio.), svarende til DKK 22,7 i penge-
stramme pr. aktie.

Likviditetspavirkningen af investeringsaktiviteterne, der
deekker over Koncernens nettoinvesteringer i ejendomme,
udgjorde i 2007 DKK -818 mio. (2006: DKK -345).

Likviditetspavirkningen kan primaert henferes til kebet af
Borgergade 24 og Berlingske Karré samt bygningsforbedrin-
ger af Koncernens ejendomme. Kebet af Jeudan Il (retail-
ejendomme) har ikke pavirket likviditeten af investeringsak-
tiviteterne, da selskabet blev erhvervet ved en rettet emission
mod saelger.

Likviditetspavirkningen fra finansieringsaktiviteterne udgjor-
de DKK 120 mio. (2006: DKK 195). Der er optaget nye lan
for DKK 1.084 mio. og indfriet lan for DKK 1.466 mio. Bade
optagelse og indfrielse af 1an kan primaert henfores til kabet
af Berlingske Karré og retailejendomme. Den samlede ned-
bringelse af lan med DKK 382 mio. er finansieret ved en
kapitaludvidelse pa netto DKK 620 mio.

Herefter udgjorde nettoaendringen i de samlede pengestram-
me DKK -561 mio. (DKK -37 mio.).

Efter en forggelse af maksimum pa driftskreditter med DKK
722 mio. udgjorde Koncernens finansielle reserver herefter
DKK 505 mio. En del af foragelsen af driftskreditterne vil i 1.
halvar 2008 blive aflgst af langfristet realkreditfinansiering i
de tilkabte retailejendomme og —centre.

MODERSELSKAB
De generelle kommentarer, der er givet for Koncernen, er ogsa
dzekkende for Jeudan A/S.

BEGIVENHEDER EFTER 31. DECEMBER 2007

Der er ikke indtruffet begivenheder efter 31. december 2007,
der ikke er naevnt i neerveerende arsrapport, og som efter
Jeudans opfattelse pavirker bedgmmelsen af Koncernens
finansielle stilling.
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Risikofaktorer

Til Jeudans aktivitet er knyttet en raekke risikofaktorer, hvoraf
de veesentligste kan opdeles i folgende kategorier:

* Opgorelse af den aktuelle markedsveerdi for Jeudans ejen-
domme

e Pavirkning af ejendommenes driftsresultater

* Kgb af ejendomme

* Salg af ejendomme

* Lovgivning og skat

* Ejendomsrelaterede serviceydelser

* Finansielle risikofaktorer

* @vrige risikoforhold

Med jaevne mellemrum gennemgar og vurderer bestyrelsen
risikoomrader pa grundlag af redegerelser fra direktionen.
Gennemgangen forlgber efter en plan, som sikrer, at et eller
flere risikoomrader behandles ved hvert ordineert bestyrel-
sesmade og mindst en gang om aret.

OPGQRELSE AF DEN AKTUELLE MARKEDSV ARDI
FOR JEUDANS EJENDOMME

Jeudan skal regnskabsmaessigt veerdianseette ejendommene
til aktuel markedsveerdi, og eventuelle veerdireguleringer
skal fares over resultatopgerelsen. Safremt veerdiregulerin-
gerne er negative vil dette pavirke Koncernens resultat og
gkonomiske stilling negativt, og kan ligeledes pavirke
Jeudans aktiekurs negativt.

Tabel XIll: Ejendomsportefsljen - andring af afkastprocent

>

Den aktuelle markedsveerdi af ejendommene pavirkes pri-
mert af Jeudans afkastkrav til de enkelte ejendomme.
Jeudan fastsatter afkastkravet til de enkelte ejendomme
bl.a. ud fra (i) udviklingen i markedsforholdene for den
pagaeldende ejendomstype, (i) udviklingen i det generelle
renteniveau, (iii) erfaringer med arets salg og (iv) eendringer
i den enkelte ejendoms forhold.

Folsomheden ved @ndringer i Jeudans afkastkrav er belyst i
nedenstaende tabel |. Tabellen viser effekten pa markeds-
veerdien, egenkapitalen, indre veerdi pr. aktie og markeds-
veerdi pr. m? ved endring i afkastprocenten i intervaller af
hhv. +/- 0,25%-point. Ved en stigning i afkastprocenten pd
0,5%-point vil ejendommenes markedsveerdi falde med DKK
826 mio. Omvendt vil et fald i afkastprocenten pa 0,5%-point
medfare en stigning i markedsvaerdien pa DKK 993 mio.

Hvis afkastkravene eaendrer sig, vil det bergre ejendommene
forskelligt, afheengig af type, beliggenhed m.v.

Den teoretiske markedsvaerdi er beregnet ud fra den afkast-
baserede vardiansattelsesmodel, der er udferligt beskrevet
i regnskabsberetningen. Tabellens basis er afkastprocenter
og veerdier pr. ultimo december 2007.

Andring i afkastprocent Pct. -1,00% -0,75% -0,50%  -0,25% - 0,25% 0,50% 0,75% 1,00%
Afkastprocent Pct. 4,0% 4,3% 4,5% 4,8% 5,0% 5.3% 5.5% 5.8% 6,0%
Andring i markedsvaerdi DKK mio. 2.242 1.581 993 467 - -436 -826 -1.182 -1.509
Markedsveerdi DKK mio. 11.431 10.770 10.182 9.656 9.189 8.753 8.363 8.007 7.680
Verdi pr. m? DKK 22.793 21.475 20.303 19.254 18.322 17.454 16.676 15.966 15.314
Egenkapital DKK mio. 511 4.615 4174 3.779 3.429 3.102 2.810 2.543 2.298
Indre vaerdi pr. aktie DKK 720 650 588 533 483 437 396 358 324
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De enkelte ejendommes lgbende driftsskonomi kan blive
pavirket af zendringer i (i) udlejningsprocenten, (ii) kunder-
nes betalingsevne, (iii) reguleringen af lejeindteegter samt
(iv) omkostninger til drift og vedligeholdelse. Jeudans ako-
nomistyring er tilrettelagt med fokus pa driftsskonomien, og
Koncernen udarbejder detaljerede budgetter pa manedsba-
sis, saledes at budgetafvigelser forholdsvis hurtigt kan iden-
tificeres og eventuel reaktion kan ivaerkseettes.

ZENDRING | UDLEJNINGSPROCENTEN

Det er Jeudans strategi, at erhverve ejendomme, der grun-
det deres attraktive beliggenhed og kvalitet er med til at sikre
en hgj udlejningsprocent. Der er dog ikke sikkerhed for, at
en beliggenhed, der i dag vurderes som attraktiv af eksiste-
rende og potentielle kunder, ogsa vil blive vurderet som
attraktiv i fremtiden, hvilket kan medfere risiko for nedgang i
udlejningsprocenten. Dette kan pavirke Jeudans resultat,
okonomiske stilling og aktiekurs negativt.

Ved en lejers fraflytning af et lejemal er der endvidere usik-
kerhed om, hvorvidt det ledige lejemal kan genudlejes ogisa
fald til hvilken leje (genudlejningsrisiko), hvilket kan pavirke
Koncernens indtegter og ejendommens markedsvaerdi
negativt. Genudlejningsrisikoen er udover beliggenhed,
kvalitet, lejeniveau mv. ogsa pavirket af de generelle kon-
junkturer i samfundet. Genudlejningsrisikoen pavirker
Udlejningsprocenten og kan dermed ogsa pavirke Jeudans
resultat, gkonomiske stilling og aktiekurs negativt.

Det er Jeudans vurdering, at der ved det geeldende niveau
for markedslejen generelt vil kunne opnas en tilsvarende
eller hgjere leje, hvis lejeaftaler bliver opsagt, sdledes at
Jeudan vil kunne fastholde portefeljens gennemsnitlige leje.

Eksempelvis vil et fald i udlejningsprocenten i kontorarealer
pa 5 procentpoint medfgre en nedgang i lejeindtaegterne pa
ca. DKK 19 mio., opgjort pa grundlag af den nuvaerende

gennemsnitlige leje. Med udgangspunkt i det gennemsnitli-
ge lejeniveau vil Jeudan i 2008 alt andet lige kunne tale en
tomgang i ejendomsportefelien pa ca. 50%, for resultat for
kurs- og vaerdireguleringer bliver negativt. Tabellen neden-
for belyser, hvorledes en eventuel tomgang vil pavirke ind-
teegterne i Koncernen ud fra en gennemsnitlig leje (opgjort
pr. 31. december 2007).

Tabel XIV: Erhvervsejendomme — tomgangsleje

Foreget

tomgang Pct. +5% +15% +25% +35% +45% +50%

Tomgangsleje  DKK mio. 19 58 9% 135 173 192

Jeudan har lebende kontakt med savel nuveerende kunder
som potentielle kunder. Det indebeerer dels, at eendringer i
eksisterende kunders lokalebehov identificeres forholdsvis
tidligt, hvilket giver mulighed for at daekke behovene ved
udvidelser af hidtidige lejemal eller flytning til andre af
Koncernens ejendomme, dels at Jeudan forholdsvis hurtigt
kan finde nye egnede kunder til lejemal, som fraflyttes.
Udlejningsprocenten i Jeudans ejendomme var ved udgang-
en af 2007 99,0 malt pa indteegter. Medtages ledige arealer
i forbindelse med projektejendomme udger udlejningspro-
centen 95,5 ved udgangen af 2007.

KUNDERNES BETALINGSEVNE

Jeudan leegger veegt pa at tiltreekke pélidelige og kreditveer-
dige kunder. Ved indgaelse af lejekontrakter seger Jeudan at
afdaekke kundernes betalingsevne i det omfang det er rele-
vant. Jeudan stiller ved indgaelse af lejekontrakter som
udgangspunkt krav om depositum og forudbetalt leje. Det
kan dog ikke udelukkes, at nogle af Koncernens kunder i
fremtiden ikke er i stand til at honorere deres betalingsfor-
pligtelser overfor Koncernen. Dette kan medfere reducerede
indteegter som folge af tomgang ved fraflytning samt eventu-
elle ekstraomkostninger i forbindelse med f.eks. istandsaet-
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telse og indretning til nye kunder. Dette kan pavirke Jeudans
resultat, skonomiske stilling og aktiekurs negativt.

Det er Jeudans opfattelse, at risikoen for betalingssvigt hos
Koncernens kunder er lav. Jeudan er i lebende kontakt med
kunderne, seerligt de starre kunder, og der foretages herud-
over en drlig gennemgang af de sterste kundeforhold.

Gennem de seneste tre ar har Jeudan haft tab ved mislighol-
delse af lejekontrakter i niveauet DKK 0,5 mio. pr. ar, sva-
rende til 0,1% af den samlede nettoomsaetning.

RECGULERING AF LEJEINDTAGTER

| samtlige af Koncernens lejeforhold findes en lejekontrakt
mellem kunden og Jeudan. Erhvervslejekontrakter indehol-
der typisk bestemmelser om (i) regulering af lejen i relation til
udviklingen i nettoprisindekset (evt. med en bestemmelse
om en mindste og/eller hgjeste reguleringssats), (i) regule-
ring af lejen med aendringen i visse driftsomkostninger, f.eks.
skatter og afgifter og (iii) regulering af lejen grundet forbed-
ringer af lejemalet finansieret af Jeudan.

Erhvervslejeloven indeholder bestemmelser, hvorefter lejen kan
reguleres, hvis den enten overstiger eller er mindre end mar-
kedslejen for det pagaeldende lejemal. Parterne kan dog aftale,
at bestemmelsen ikke kan bringes i anvendelse i en vis arraekke.

Tabel XV: Erhvervsejendomme - @ndringer af leje

Hvis parterne ikke kan blive enige om regulering af lejen efter
disse bestemmelser, kan forholdet indbringes for domstolene.

Safremt Jeudans muligheder for at haeve lejen trods de aftalte
bestemmelser i lejekontrakten begraenses af eksempelvis en
domstolsafgerelse, erhvervslejeloven eller anden eksisterende
eller fremtidig lovgivning, kan det have en negativ effekt pa
Jeudans resultat, skonomiske stilling og aktiekurs.

Der kan endvidere veere risiko forbundet med, at lejeforhe-
jelser, der er juridisk grundlag for at gennemfare, ikke vil
veere hensigtsmaessige at gennemfare for Jeudan afheengigt
af, om den konkrete ejendom kan bzre en forhgjelse af
lejen. Jeudan vil som udlejer tilstreebe ikke at gennemfare
lejeforhgijelser, der vil medfere foreget tomgang.

Den gennemsnitlige arlige erhvervsleje i Jeudans ejendoms-
portefelje udger DKK 987 pr. m?. En reduktion af den gen-
nemsnitlige arlige leje pa 3% p.a. vil medfere en reduktion pa
DKK 30 pr. m?. | skemaet herunder er vist, hvorledes en
generel andring i gennemsnitslejeniveauet i Jeudans ejen-
domsportefelje vil pavirke markedsveerdien, markedsvaerdi-
en pr. m?, egenkapitalen samt indre veerdi pr. aktie. En gen-
nemsnitlig reduktion pa DKK 30 pr. m? vil medfgre en
reduktion i ejendommenes markedsvaerdi pa DKK 293 mio.

/ndring af leje pr. m? DKK -50 -40
Afkastprocent Pct. 5,0% 5,0%
Andring i markedsveerdi DKK mio. -506 -406
Markedsvardi DKK mio. 8.683 8.783
Verdi pr. m? DKK 17.313 17.512
Egenkapital DKK mio. 3.049 3.124
Indre vaerdi pr. aktie DKK 430 440
]

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
Risikofaktorer

56

-30 -20 = 20 30 40 50
5,0% 5,0% 5,0% 5.0% 5,0% 5,0% 5.0%
-307 -207 = 193 293 393 493
8.882 8.982 9.189 9.382 9.482 9.582 9.682
17.711 17.910 16.981 18.707 18.906 19.106 19.305
3.199 3.274 3.429 3.574 3.649 3.724 3.799

451 461 483 504 514 525 535



OMKOSTNINGER TIL DRIFT
OG VEDLIGEHOLDELSE
Safremt de budgetterede omkost-
ninger til drift og vedligeholdelse
eller vedligeholdelsesarbejder ikke
er tilstreekkelige kan det have negativ
effekt pa Jeudans resultat, skonomi-
ske stilling og aktiekurs.

Jeudan gennemgar alle driftsomkost-

ningsposter minimum kvartalsvis og
udvalgte omkostningsposter manedsvis.
| tilfeelde af budgetafvigelser kan korrige-
rende handlingsplaner iveerkseettes.

Der er udarbejdet instrukser for bevil-
lingsfuldmagter for afholdelse af vedlige-
holdelsesomkostninger, der sikrer, at storre
vedligeholdelsesarbejder kun igangseettes i
overensstemmelse med budgetplaner. Der
gennemfores budgetopfelgning pa den
enkelte ejendoms vedligeholdelsesomkost-
ninger minimum hvert kvartal, og eventuelle
korrigerende handlingsplaner igangsettes
straks.

For hver ejendom foreligger en vedligeholdel-
sesplan som et led i ejendommens samlede
handlingsplan. Vedligeholdelsesplanen beskriver
de forventede vedligeholdelsesomkostninger
indenfor en kort arraekke.

| forbindelse med erhvervelse af ejendomme er der
en risiko for, at ejendommene har uforudsete fejl og
mangler eller andre forhold, der kraever sterre ufor-
udsete belgb til udbedring. Dette kan reducere
Jeudans forventede afkastprocent pa de pageeldende
ejendomme og dermed reducere den forventede
resultateffekt af ejendomsinvesteringen og ejendom-
mens markedsveerdi, hvilket kan have negativ effekt pa
Jeudans resultat, ekonomiske stilling og aktiekurs.

Det er Jeudans politik at foretage omhyggelige under-
sagelser og vurderinger ("due diligence") i forbindelse
med keb af ejendomme, ogsa ved keb af portefoljer af
ejendomme, saledes at risikoen for uforudsete fejl og

mangler mv. reduceres mest muligt. Undersagelserne og
vurderingerne omfatter juridiske, skonomiske og byg-
ningstekniske forhold vedrerende hver enkelt ejendom.
Jeudan anvender ekstern assistance til juridiske og bygge-
tekniske forhold i situationer, hvor Jeudan skenner dette
hensigtsmeessigt. Derudover seger Jeudan i aftalerne om

keb af ejendomme at opna en raekke indestaelser/
garantier fra selgers side. Dette medvirker dels til at fa
afklaret eventuelle mangler for aftalens indgaelse, dels
til at Jeudan kan sege at drage selger til ansvar,
safremt der efter handlens indgaelse konstateres
mangler ved ejendommene. Pa denne baggrund vur-
derer Jeudan, at der er en begraenset risiko for uforud-
sete handelser og/eller tab af vaesentlig betydning i
forbindelse med keb af ejendomme.

Det er Jeudans strategi at fortsaette den hidtidige vaekst
i savel aktivitetsomfang som indtjening. Dette vil med-
fare yderligere kab af ejendomme. Det kan ikke ude-
lukkes, at muligheden for at kebe ejendomme i fremti-
den pa vilkar og betingelser, der er attraktive for Jeudan,
bliver begraenset eller helt opherer i kortere eller laen-
gere perioder. | sa fald vil Jeudan afsta fra keb af de
pageldende ejendomme, hvilket kan medfere, at
Jeudans langsigtede strategiske mal ikke kan opnas.

Jeudans investeringshorisont for den enkelte ejendom er
principielt uendelig, men der kan dog opsta situationer,
hvor Jeudan beslutter at afhaende en eller flere ejen-
domme.

Salgsprisen for ejendomme, der eventuelt afheendes i

fremtiden er forbundet med usikkerhed, da salgsprisen

afhaenger af en lang reekke forhold, herunder ejendom-

mens lejeindtaegter, sammensztningen af lejere, ejen-

dommens beliggenhed og tilstand, det generelle renteni-
veau og markedsforhold i evrigt pa salgstidspunktet samt
keberens afkastkrav. Safremt den hegjst opnaelige salgs-
pris pa salgstidspunktet er lavere end den bogferte veerdi
af ejendommen eller lavere end den forudsatte/budget-
terede salgspris kan dette pavirke Jeudans resultat, eko-
nomiske stilling og aktiekurs negativt.

Fremtidige juridiske, skattemaessige eller lovmaessige
eendringer, som ger keb, salg og drift af ejendomme van-
skeligere og/eller mere omkostningstunge, kan fa en nega-
tiv virkning pa Jeudans investeringer i eiendomme og/eller
eksisterende ejendommes driftsresultater og dermed pa
Jeudans resultat, gkonomiske stilling og aktiekurs.

Dette kan for eksempel veere en forhgjelse af skatter og
afgifter eller begreensninger af rentefradragsretten.
Endvidere kan for eksempel andringer i lejelovgivningen,
som paleegger udlejer starre byrder eller begreensninger
eller tildeler lejer starre rettigheder, have en negativ indvirk-
ning pa Koncernens investeringer i ejendomme og/eller
eksisterende ejendommes driftsresultater.
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Safremt omseetningen eller indtjeningen i Jeudan Service-
partner falder eksempelvis grundet faldende efterspargsel
efter Jeudan Servicepartners serviceydelser, vil det have en
negativ effekt pa Koncernens resultat, ekonomiske stilling
og aktiekurs.

En eventuel nedgang i den gennemsnitlige deekningsgrad
pa 1 procentpoint i Jeudan Servicepartner vil betyde en
reduktion af Koncernens resultat for skat pa ca. DKK 2 mio.

En eventuel nedgang i aktivitetsniveauet i Jeudan Service-
partner, svarende til manglende omseaetning pa DKK 10
mio., vil betyde en reduktion af Koncernens resultat for skat
pa ca. DKK 1 mio.

Jeudan Servicepartner rapporterer manedligt med henblik
pa lgbende at verificere indtaegtsgrundlaget, ligesom alle
starre entrepriser efterkalkuleres.

Den finansielle risiko er et vaesentligt risikoomrade i et ejen-
domsselskab, da et ejendomsselskab, afhaengig af gearin-
gen, vil have en stor rentebaerende geeld.

Koncernens finansielle risikostyring forestas centralt og i
henhold til en af Bestyrelsen vedtaget politik og instruks,
som fastsatter retningslinier og rammer for Koncernens
finansielle transaktioner og dispositioner. Risikoprofilen er
lav, hvilket bl.a. medferer, at finansielle risici alene opstar
med udgangspunkt i kommercielle transaktioner, det vil sige
i forbindelse med finansiering af investeringer.

RENTERISIKO

Da lejeindteegterne pa ejendomme ikke, som det er tilfeeldet
for finansieringsomkostningerne, direkte pavirkes af rente-
udviklingen, kan rentestigninger have negativ effekt pa
Jeudans resultat, da finansieringsomkostningerne som ud-
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gangspunkt stiger ved stigende rente. Jeudan
tilstreeber at reducere renterisikoen ved opta-
gelse af fastforrentede lan samt anvendelse af
renteswaps til afdeekning af renterisikoen pa varia-
belt forrentede lan, hvilket belyses nedenfor.

Eventuelt stigende renter kan pavirke ejendomsportefol-
jens markedsvaerdi negativt, da afkastprocenten alt andet
lige som udgangspunkt stiger ved stigende rente, dog med
en vis forsinkelse. Dette kan ligeledes pavirke Jeudans
resultat, skonomiske stilling og aktiekurs negativt.

Det kan ikke udelukkes, at Koncernens langivere, f.eks. i for-
bindelse med fald i vaerdien af de finansierede ejendomme,
rentestigninger eller uro pa de finansielle markeder, vil kraeve,
at Jeudan helt eller delvist indfrier en eventuel belaning, eller
ikke vil tilbyde lanefinansiering til Jeudan pa attraktive vilkar.
Endelig kan det ikke udelukkes, at der kan vaere betingelser
knyttet til Koncernens optagelse af fremmedkapital, der vil
tvinge Koncernen til at realisere dele af ejendomsportefeljen
pa tidspunkter, der af Jeudan vurderes ikke at veere attraktive
for Koncernen. Konsekvensen heraf kan blive, at Jeudan bli-
ver tvunget til at seelge ejendomme med tab.

Jeudan har finansieret ejendomsportefeljen med realkredit-
lan, anleegslan og driftskreditter.

* Realkreditlan optages med en lgbetid pa 15-20 ar og med
enten fast rente, indbygget renteloft eller fast rente for en
periode ved brug af renteswaps. Lanene optages i DKK.

* Ved optagelse af anleegslan fastlases renten i 3-10 ar ved
brug af renteswaps. Lanene optages i DKK.

* Driftskreditter forrentes pa basis af CIBOR 3 mdr. eller
lignende sats plus tilleeg.

Jeudan anvender i starst muligt omfang realkreditbelaning
og supplerer om ngdvendigt med anleegslan. Det er Jeudans
vurdering, at realkreditlan hvad angér satser og vilkar, er en
attraktiv finansiering for et ejendomsselskab. Realkreditlan
har blandt andet et tilsagn svarende til lanets lgbetid, hvilket
betyder, at langiver som udgangspunkt kun kan opsige lanet
i tilfeelde, hvor debitor misligholder sine forpligtelser.

Driftskreditterne vil altid have det hgjeste traek ved udgan-
gen af et kvartal efter betaling af terminer pa de finansielle
forpligtelser. Fa dage efter kvartalets udlgb nedbringes
treekket vaesentligt, da lejen for neeste kvartal indgar.



| tabel XVII nedenfor er vist afvikling og renteafdaekning for
de kommende 20 ar (pr. 31. december 2007).

Som det fremgdr af tabel XVII havde Koncernen pr. 31.
december 2007 en renteafdeekning pa 86%, og denne falder
til 64% over de neeste 10 ar. Faldet skyldes udlgb af rente-
swaps. Korrigeres der for driftskreditterne udger renteaf-
deaekningen aktuelt 100% og falder til 73% over de naeste 10
ar. Ledelsen forventer imidlertid ikke, at renteafdaekningen
faktisk falder til 64%, da renteafdaekningen lebende reetab-
leres. Renteswaps bliver typisk forleenget med yderligere
3-5 ar, nar der er 2-5 ar til deres udleb. Jeudan tilstraeber
lebende at have en renteafdeekning pa mellem 90-100%.

Renterisikoen pa lan med variabel rente afdeaekkes ved brug
af renteswaps med forskellig lgbetid. Disse bliver fer udlgb
forleenget, som beskrevet ovenfor. Renterisikoen pa
Koncernens realkreditlan med renteloft er begraenset til et
renteloft pa 5%. Der er ingen renterisiko pa disse lan, da det
nuveerende renteniveau har naet renteloftet.

| tabel XVIII er Koncernens renterisiko beskrevet med
udgangspunkt i det renteniveau, som var geeldende pr. 1.

Tabel XVI: Afstemning af forpligtelser til regnskab

januar 2008. Renterisikoen er beregnet for et rentefald pa 1
rentepoint samt en rentestigning pa henholdsvis 1, 2 og 3
rentepoint for arene 2008-2012.

Det fremgar af tabellen, at renterisikoen kan opgeres til DKK
7 mio. for 2008 ved et rentefald pa 1 rentepoint, henholdsvis
DKK -6 mio., DKK -14 mio. og DKK -20 mio. ved en rentestig-
ning pa 1, 2 og 3 rentepoint. Det fremgdr ligeledes, at rente-
risikoen er forholdsvis begraenset set i forhold til Koncernens
samlede resultat, samt at renterisikoen stort set er konstant for
arene 2008-2012 ved de anferte restgeeldsniveauer.

Hertil kommer, at effekten af en given renteaendring pa
Koncernens resultatopgerelse til dels vil blive reduceret af
en kursregulering med modsat fortegn, da kursen pa
Koncernens finansielle geeldsforpligtelser pavirkes i tilfeelde
af en rentezendring. Yderligere vil en renteaendring, som
skyldes aendring i inflationen, til dels blive reduceret, da
hovedparten af Koncernens indteegter og udgifter lebende
bliver reguleret med eendringen i inflationen.

Realkreditlan 3.240 71 62 3.373
Finansieringsinstitutter, anlaeegslan 209 5 220
Finansieringsinstitutter, netto 0 1.001 1.001
lalt 3.449 1.077 68 4.594
Tabel XVII: Renteafdekning de kommende 20 ar
2007 = 4.594 3.969 86
2008 1 4.514 3.833 85
2012 5 4172 3.415 82
2017 10 3.673 2.338 64
2021 14 3.203 1.883 59
2022 15 3.073 659 21
2027 20 2.778 3 0
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Tabel XVIII: Koncernens renterisiko

2007

Restgaeld 31/12 i DKK mio. 3.373 220 1.001 4.594
20082

Restgaeld 31/12 i DKK mio. 3.302 211 1.001 4.514
Renterisiko ved rentendring med?

-1% 1 0 6 7
+1% 0 0 -6 -6
+2% =1l 0 -13 -14
+3% =1 0 -19 -20
2009

Restgeeld 31/12 i DKK mio. 3.227 202 1.001 4.430
Renterisiko ved rentezndring med?

-1% 3 0 6 9
+1% =1 0 -6 -7
+2% =1l 0 -13 -14
+3% -2 0 -19 =21
2010

Restgeeld 31/12 i DKK mio. 3.149 198 1.001 4.348
Renterisiko ved rentezndring med?

-1% 3 0 6 9
+1% =l 0 -6 7/
+2% -1 0 -13 -14
+3% 2 0 -19 -21
201

Restgeeld 31/12 i DKK mio. 3.066 194 1.001 4.261
Renterisiko ved rentezndring med?

-1% 2 1 6 9
+1% 0 =Tl -6 =7
+2% =1l 2 -13 -16
+3% =1 =3 -19 -23
2012

Restgaeld 31/12 i DKK mio. 2.980 191 1.001 4.172
Renterisiko ved rentezendring med?®

-1% 2 1 6 9
+1% 0 =1 -6 -7
+2% =1l 2 -13 -16
+3% -1 -3 -19 -23

1: Rente for lan med renteloft kan ikke stige yderligere - et rentefald pa 1% point vil kun medfere et rentefald pa ca. 0,25%.
2: Rente for lan med renteloft samt cibor6 kan kun stige for andet halvar 2008, da rente for ferste halvar 2008 er fastlést.
3: Rente @ndres i forhold til geeldende rentesats pr. 1. januar 2008.

4: Af traekket pa driftskreditterne er DKK 376 mio. afdaekket ved renteswap.

Note: Det er forudsat, at rentezendringen indtraeder 1. januar i alle arene, ligesom det er forudsat, at 2endringen sker ved en parallelforskydning af rentekurven.
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KURSREGULERINGSRISIKO

Ved dennuvaerende belaning pa DKK 4,6 mia. har Koncernen
en kursreguleringsrisiko pa ca. DKK 3 mio. for hvert basis-
punkt, renten zendres. Falder renten med 0,10 procentpoint,
vil det medfere et urealiseret kurstab pa ca. DKK 30 mio.
Omvendt vil en rentestigning pa 0,10 procentpoint medfere
en urealiseret kursgevinst pa ca. DKK 30 mio.

LIKVIDITETSRISIKO

Jeudans likviditetsrisiko bestar i ikke at kunne afvikle labende
betalinger samt i ikke at kunne tilvejebringe tilstreekkelig likvi-
ditet til finansiering af Koncernens udvikling. En sadan situa-
tionkan opstasomfelge af svigtende betalinger fraKoncernens
kunder, stor tomgang eller uforudsete omkostninger.

Jeudan vurderer denne risiko som begraenset. Dels har
Koncernen ingen enkeltkunde, hvor det lsbende mellem-
veerende er af en sadan sterrelse, at det pa nogen made kan
true Koncernens likviditetsmaessige situation, og dels har
Koncernen en teet opfelgning pa kundernes betalingsevne.

Samtlige anleegslan og driftskreditter kan af langiver opsiges
med et vist varsel. Risikoen herfor begraenses imidlertid af
en lgbende dialog mellem Koncernen og langiverne samt af
Koncernens kreditveerdighed.

Ved den nuverende ejendomsportefelje har Koncernen
mulighed for at optage nye lan i den eksisterende ejendoms-
portefelje i niveauet DKK 2,0 mia., ligesom Koncernen har
mulighed for at belane nye ejendomme ved yderligere ejen-
domsinvesteringer. Samlet set er det Jeudans vurdering, at
Jeudan p.t. har adgang til ny finansiering, som i tilstraekkeligt
omfang kan sikre Koncernens fremtidige udvikling.

KREDITRISIKO

Kreditrisikoen i forbindelse med likvide midler, pengemar-
kedsindskud samt finansielle instrumenter minimeres ved
udelukkende at samarbejde med finansielle institutioner med
hej kreditveerdighed.

FORSIKRING

Gennem forsikringsaftaler sgger Jeudan

at forhindre, at skader pa aktiver eller
erstatningskrav fra tredjemand — med deraf
afledte kapitalbehov — pavirker Jeudans
driftsresultat i veesentlig grad. Generelt
indeholder forsikringer undtagelser og/eller
begreensninger i daekningsomfang, som efter
helt seerlige omstaendighederne kan medfere

at skader pa Koncernens ejendomme ikke er
forsikringsdeekket. Der er saledes risiko for, at
Jeudan i helt seerlige tilfeelde selv ma afholde
omkostninger nedvendiggjort af skader pa
Koncernens ejendomme samt beere andre tab
forbundet dermed. Det kan derfor ikke udeluk-
kes, at skader pa aktiver eller erstatningskrav for
tredjemand kan pavirke Jeudans resultat, skono-
miske stilling og aktiekurs negativt.

Samtlige ejendomme er, i et anerkendt dansk for-
sikringsselskab, forsikret pa nyverdibetingelser,
der inkluderer bygningsbrand og anden bygnings-
beskadigelse, svampe- og insektskade, husejeran-
svar, udvidet rerskadeforsikring, restveerdiforsikring
og huslejetabsforsikring ved skade samt terrorforsik-
ring. For fredede ejendomme er deekningsomfanget
udvidet til at omfatte seerlige bygningsgenstande og
udsmykninger, som myndighederne matte forlange
retableret efter eventuel skade. For enkelte zldre ejen-
domme er der en gvre granse for erstatning i forbin-
delse med svampe- og insektskade.

Udover ejendomsforsikringer har Jeudan tegnet forsikrin-
ger i relation til udferelse af Koncernens aktiviteter, herun-
der motorkeretgjs- og arbejdsmaskine/materielforsikring,
erhvervs- og produktansvarsforsikring samt bestyrelsesan-
svarsforsikring.
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Jeudan foretager mini-

mum én gang arligt en

gennemgang af forsik-

ringsdaekningen med det

anvendte forsikringsselskab

for at vurdere eventuelle
endringer i daekningsomfang.

MEDARBEJDERE
Kompetente og motiverede medarbej-
dere er en vigtig forudseatning for realise-
ringen af Koncernens strategi. Evnen til at sikre
den fremtidige veekst samt til at styre og handtere
den daglige drift er afheengig af Jeudans muligheder for
at tiltreekke og fastholde velkvalificerede medarbejdere.

Det er Jeudans opfattelse, at der ingen veaesentlig atheengig-
hed er af enkelte medarbejdere i Jeudan, og at zndringer
blandt medarbejderne ikke vil fa veesentlig negativ indfly-
delse pa Jeudans driftsmaessige og skonomiske stilling.

IT

Koncernens IT-risiko bestar primart i, at Koncernen kan
opleve nedbrud pa sin server, hvilket blandt andet kan opsta
ved brand, indbrud, stremnedbrud eller fejl i hardware/
software.

Jeudans [T-sikkerhed gennemgas lebende og mindst en
gang om dret. Der er udarbejdet IT-retningslinier, som inde-
beerer et sikkerhedsniveau, der generelt sikrer en sikker og
stabil drift. Det kan dog ikke udelukkes, at sddanne nedbrud
ikke vil kunne ske i fremtiden, og at dette kan have en nega-
tiv pavirkning pa Jeudan.

JURA

Jeudans juridiske risiko vedrerer primeert aftalegrundlag
relateret til den lebende drift samt keb og salg af ejendom-
me. Aftalerne afspejler et forhandlingsresultat, som kan
indebeere, at Koncernen ikke kan gore rettigheder geeldende
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i det forventede eller enskede omfang eller er palagt sterre
eller lzengerevarende forpligtigelser end ensket.

Jeudan har udarbejdet standardlejekontrakter til erhvervsle-
jemal. Kontrakterne bliver lebende revideret ud fra geelden-
de lovgivning samt evrig praksis pa omradet. Ved reviderin-
ger er Jeudan i dialog med advokater, der har ekspertise i
lejeret. Jeudan seger i vidst muligt omfang at indga lejekon-
trakter, der afspejler Jeudans standardlejekontrakt, men der
er risiko for, at forhandlingsresultatet medferer, at lejeren
opnar en bedre retsstilling end den, der fremgar af Jeudans
standardlejekontrakt.

Ved investering i ejendomme foretager Jeudan en skono-
misk, juridisk og byggeteknisk gennemgang af ejendomme-
ne, jf. afsnit omhandlende "Keb af ejendomme" under naer-
veerende risikofaktorer. Disse gennemgange danner grund-
lag for de efterfalgende forhandlinger og indgaelse af aftaler,
hvor Jeudan som udgangspunkt tillige ger brug af advokat.
Selv omJeudan sgger at opnd de bedst mulige vilkdr ved keb
og salg af ejendomme, er der risiko for, at Jeudans ansvar for
mangler m.v. ved salg af ejendomme viser sig sterre end
forventet, og at Jeudan ved keb af ejendomme ikke kan gere
mangelsansvar geeldende som forventet.

MILJGFORHOLD

Koncernens risiko bestar primaert i, at der konstateres forure-
ning pa en ejendom, og at myndighederne udsteder pabud,
som kan medfere udgifter for Jeudan eller pavirke ejendom-
mens veerdi.

Jeudan seger i udgvelsen af sin virksomhed at vurdere og
begreense de miljgmeessige pavirkninger. Jeudan er ikke
bekendt mednogenvaesentligmiljeforurening paKoncernens
ejendomme, og der er derfor ikke iveaerksat miljgundersogel-
ser pa disse. De nuveerende kunder i Jeudans ejendomme
driver virksomhed, som Jeudan bekendt ikke indebaerer
naerliggende risiko for miljgforurening.



Ledelses- og revisionspétegning

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2007
for Jeudan A/S.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber, herunder de af OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavns stillede
krav til regnskabsafleeggelse.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at drsrapporten giver et retvisende billede af Koncernens

og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2007 samt af resultatet af Koncernens og moder-

selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2007.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 27. februar 2008

DIREKTIONEN

Per W. Hallgren
Adm. direkter

/Kim Christiansen
Finansdirektar

BESTYRELSEN

Niels Heering
(formand)

Jens Erik Udsen Tommy Pedersen Kenneth Sachse
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Den uafhaengige revisors pategning

DEN UAFH/ANGIGE REVISORS PATEGNING

Til aktionaererne i Jeudan A/S

Vi har revideret drsrapporten for Jeudan A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2007 omfattende ledelsespategning,
ledelsesberetning, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for
barsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er
relevante for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmeessig regnskabspraksis og udevelse af
regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omsteendighederne.

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i over-
ensstemmelse med danske og internationale revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske krav samt
planleegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder veesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfert i arsrapporten. De valgte
handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for veaesentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset
om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante
for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effek-
tiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regn-
skabspraksis er passende, om de af ledelsen udevede regnskabsmeessige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede
praesentation af drsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2007 samt af resultatet af Koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2007 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber.

Kebenhavn, den 27. februar 2008

DELOITTE
STATSAUTORISERET REVISIONSAKTIESELSKAB

Henrik Z. Hansen Lars Kronow
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Resultatopgerelse (belgb i DKK ‘000)

RESULTATOPGOQRELSE

Nettoomsaetning

Driftsomkostninger

Bruttoresultat
Administrationsomkostninger

Resultat for finansielle poster (EBIT)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede selskaber
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for kurs- og vardireguleringer (EBVAT)
Urealiseret gevinst og tab

Realiseret gevinst og tab

Resultat for skat

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

Avrets resultat pr. aktie (DKK)
Avrets resultat pr. aktie udvandet (DKK)

Forslag til resultatdisponering
Regulering af reserve for investeringsaktiver

Overfort resultat

NOTE
3,4

56

6,7

i
12

13

14
14

KONCERN
2007 2006
524.075 439.948
-190.637 -158.611
333.438 281.337
-32.898 -28.584
300.540 252.753
0 0
7.416 12.214
-153.913 -114.254
154.043 150.713
177.290 336.596
-17.986 17.630
313.347 504.939
-36.180 -141.206
277.167 363.733
46,13 63,23
46,13 63,23

MODERSELSKAB
2007 2006
158.598 151.554
-28.935 -29.075
129.663 122.479
-19.978 -17.292
109.685 105.187
66.970 440.208
60.381 41.629
-82.141 -66.033
154.895 520.991
71.361 144.656
-2.755 4.501
223.501 670.148
-8.512 -64.340
214.989 605.808
71.838 104.152
143.151 501.656
214.989 605.808
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Balance pr. 31. december (belgb i DKK '000)

AKTIVER

Investeringsejendomme

Igangveerende projekter investeringsejendomme

Driftsmateriel og inventar

Materielle aktiver i alt

Kapitalandele i tilknyttede selskaber

Finansielle aktiver i alt

LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT

Tilgodehavende vedrerende solgte ejendomme

Indestaende Grundejernes Investeringsfond

Igangveerende arbejder

Tilgodehavende fra salg af tjenesteydelser

Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber
Selskabsskat
Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

KORTFRISTEDE AKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT
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NOTE

16

17

19

18

KONCERN
2007 2006
7.680.860 5.601.917
1.065.611 212.257
20.793 13.612
8.767.264 5.827.786
0 0
0 0
8.767.264 5.827.786
1.500 0
3.995 3.693
834 0
9.873 5.033
0 0
11.055 8.655
15.456 10.456
1.967 1.847
44.680 29.684
14.867 187.210
59.547 216.894
8.826.811 6.044.680

MODERSELSKAB
2007 2006
2.853.811 2.546.786
24.876 173.050
9.89%4 3.651
2.888.581 2.723.487
1.091.722 392.359
1.091.722 392.359
3.980.303 3.115.846
0 0
1.554 1.739
0 0
1.620 573
1.538.880 1.163.068
0 1.765
12.252 5.335
744 681
1.555.050 1.173.161
437 117
1.555.487 1.173.278
5.535.790 4.289.124



PASSIVER

Aktiekapital

Reserve for dagsverdi af investeringsaktiver

Overfort resultat
EGENKAPITAL | ALT

Realkreditlan

Finansieringsinstitutter

Deposita

Udskudt skat

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser
Langfristede forpligtelser i alt

Realkreditlan

Finansieringsinstitutter

Deposita

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Igangveerende arbejder

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede selskaber
Selskabsskat

Anden gald

Periodeafgraensningsposter
Kortfristede forpligtelser i alt

FORPLIGTELSER | ALT

PASSIVER | ALT

Pantsatninger, garantier og eventualforpligtelser

@vrige noter

NOTE

21
22

23

24

21

22

24

17

25

26
27-33

KONCERN

2007

709.663
1.088.519
1.630.566

3.428.748

3.240.039
209.035
68.177
604.935
3.321
4.125.507

70.886
1.020.949
59.486
2.805
13.808

0

47.076

0

0

24.947
32.599
1.272.556

5.398.063

8.826.811

MODERSELSKAB
2006 2007 2006
577.507 709.663 577.507
917.172 511.471 439.633
985.489 1.942.898 1.260.490
2.480.168 3.164.032 2.277.630
2.261.414 1.191.372 1.068.625
217.684 209.035 217.684
53.728 15.070 11.867
447.192 198.194 206.444
3.130 2.017 2.031
2.983.148 1.615.688 1.506.651
73121 30.034 31.335
416.589 648.933 416.589
45.630 27.719 25.717
2.386 44 48
13.340 3.921 3.177
1.325 0 0
9.348 2.774 2.866
0 19.309 19.328
0 14.087 0
16.697 6.625 5.499
2.928 2.624 284
581.364 756.070 504.843
3.564.512 2.371.758 2.011.494
6.044.680 5.535.790 4.289.124
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Egenkapitalopgerelse pr. 31.

KONCERN

EGENKAPITAL 1. JANUAR 2006

Arets resultat
Nettoindkomst i alt

Betalt udbytte
Udbytte egne aktier
Kab af egne aktier

Aktiebaseret aflenning

Skat af egenkapitalbevaegelser

Afgang ved realisation

@vrige transaktioner

EGENKAPITAL 1. JANUAR 2007

Arets resultat
Nettoindkomst i alt

Betalt udbytte

Aktieemission

Emissionsudgifter

Keb af egne aktier

Salg af egne aktier

Skat af egenkapitalbeveegelser

Afgang ved realisation

@vrige transaktioner

EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2007

* | overfert resultat indgar indbetalt overkurs, der er en fri reserve, pr. 31. december 2007 med t.DKK 1.012.329 (1. januar 2007: t.DKK 409.294;

1. januar 2006: t.DKK 409.294).
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december (belgb i DKK ‘000)

AKTIE-
KAPITAL

577.507

577.507

132.156

132.156

709.663

RESERVE FOR
DAGSVARDI
AF INVES-
TERINGS-
AKTIVER

668.591

242.349
242.349

6.232
6.232

917.172

171.375
171.375

-28
-28

1.088.519

OVERFQRT
RESULTAT*

928.597

121.384
121.384

-51.976
156
-6.967
602

-75
-6.232
-64.492

985.489

105.792
105.792

-57.750
603.035
-15.584
-8.972
18.431
97

28
539.285

1.630.566

EGEN-
KAPITAL
I ALT

2.174.695

363.733
363.733

-51.976
156
-6.967
602

-75

0
-58.260

2.480.168

277.167
277.167

-57.750
735191
-15.584
-8.972
18.431
97

0
671.413

3.428.748



RESERVE FOR

DAGSVARDI

AF INVES- EGEN-

AKTIE- TERINGS- OVERFQRT KAPITAL

MODERSELSKAB KAPITAL AKTIVER RESULTAT* I ALT
EGENKAPITAL 1. JANUAR 2006 577.507 323.782 828.793 1.730.082
Arets resultat 104.152 501.656 605.808
Nettoindkomst i alt 0 104.152 501.656 605.808
Betalt udbytte -51.976 -51.976
Udbytte egne aktier 156 156
Kab af egne aktier -6.967 -6.967
Salg af egne aktier 0
Aktiebaseret aflenning 602 602
Skat af egenkapitalbevaegelser -75 -75
Afgang ved realisation 11.699 -11.699 0
@vrige transaktioner 0 11.699 -69.959 -58.260
EGENKAPITAL 1. JANUAR 2007 577.507 439.633 1.260.490 2.277.630
Arets resultat 71.838 143.151 214.989
Nettoindkomst i alt 0 71.838 143.151 214.989
Betalt udbytte -57.750 -57.750
Aktieemission 132.156 603.035 735.191
Emissionsudgifter -15.584 -15.584
Keb af egne aktier -8.972 -8.972
Salg af egne aktier 18.431 18.431
Skat af egenkapitalbeveegelser 97 97
@vrige transaktioner 132.156 0 539.257 671.413
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2007 709.663 511.471 1.942.898 3.164.032

* 1 overfort resultat indgar indbetalt overkurs, der er en fri reserve, pr. 31. december 2007 med t.DKK 1.012.329 (1. januar 2007: t.DKK 409.294;
1. januar 2006: t.DKK 409.294).

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007
Regnskab 69



Pengestremsopgerelse (belgb i DKK '000)

KONCERN MODERSELSKAB

2007 2006 2007 2006
Resultat for finansielle poster (EBIT) 300.540 252.753 109.685 105.187
Finansielle indtaegter 12.806 8.137 60.420 41.629
Finansielle omkostninger -195.223 -129.308 -93.897 -73.515
Regnskabsmzessige afskrivninger/nedskrivninger 7.139 6.215 3.903 3.613
Resultatfert aktiebaseret aflenning 0 602 0 602
Betalt selskabsskat -3.138 -17.979 -813 -11.406
Pengestremme for andring i driftskapital 122.124 120.421 79.298 66.110
AEndring i driftskapital:
Tilgodehavender -11.057 3.064 -316.723 94.550
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 457 329 -18 -236
Leveranderer af varer og tjenesteydelser mm. 25.185 -11.106 4.099 -49.236
Pengestremme fra driftsaktivitet i alt 136.709 112.708 -233.344 111.188
Igangveerende projekter investeringsejendomme 47.268 -167.094 159.931 -43.275
Forbedringer investeringsejendomme -289.403 -10.904 -268.946 -77
Kegb investeringsejendomme med fradrag af deposita mm. -142.481 -214.159 0 -213.984
Salg investeringsejendomme med fradrag af deposita mm. 796 102.464 0 27.399
Virksomhedsovertagelse -598.568 0 -598.568 0
Likvide beholdninger som er frigivet/deponeret 176.456 -51.714 24 0
Driftsmateriel og inventar netto -11.528 -3.197 -7.750 -702
Pengestremme fra investeringsaktivitet i alt -817.460 -344.604 -715.309 -230.639
Optagelse af realkreditlan 1.083.969 581.803 175.813 300.764
Indfrielse af realkreditlan -394.552 -261.887 0 -127.551
Indfrielse af finansieringsinstitutter -1.071.008 0 0 0
Afdrag pa realkreditlan -70.904 -70.218 -29.156 -30.803
Afdrag pa finansieringsinstitutter -6.430 -6.300 -6.300 -6.300
Modtagne deposita, netto 8.327 10.342 5.205 5.356
Aktieemission, netto 619.607 0 619.607 0
Betalt udbytte -57.750 -51.820 -57.750 -51.820
Kab af egne aktier -8.972 -6.967 -8.972 -6.967
Salg af egne aktier 17.636 0 17.636 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet i alt 119.923 194.953 716.083 82.679
Nettozendring i alt -560.828 -36.943 -232.570 -36.772
Likviditet primo -408.284 -371.341 -410.745 -373.973
Tilgang ved virksomhedsovertagelse -39.989 0 0 0
Likviditet ultimo -1.009.101 -408.284 -643.315 -410.745
Der kan specificeres saledes:
Likvide beholdninger ifelge regnskab 14.867 187.210 437 17
Likvide beholdninger som er deponeret -8.200 -184.656 0 -24
Traek pa driftskreditter -1.015.768 -410.838 -643.752 -410.838
Likviditet ultimo -1.009.101 -408.284 -643.315 -410.745
Kreditfaciliteter 1.514.016 792.000 1.142.000 792.000
Finansielle reserver ved arets slutning 504.915 383.716 498.685 381.255
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Anvendt regnskabspraksis
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1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for 2007 for Jeudan A/S, der omfatter bade
arsregnskab for moderselskabet og koncernregnskab,
aflegges i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU samt yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede
selskaber.

Arsrapporten opfylder tillige International Financial Reporting
Standards (IFRS) udstedt af IASB (International Accounting
Standards Board).

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til
sidste ar.

Arsrapporten er aflagt pa basis af historiske kostpriser, bortset
fra investeringsejendomme og finansielle forpligtelser herun-
der afledte finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi.

Arsrapporten for 2007 er aflagt i overensstemmelse med
de nye og @ndrede standarder (IFRS/IAS) samt nye for-
tolkningsbidrag (IFRIC), der geelder for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2007 eller senere. Disse standarder
og fortolkningsbidrag er:

e [FRS 7, Finansielle instrumenter: Oplysninger

e IAS 1, Praesentation af arsregnskaber (ajourfert 2005)

e |AS 32, Finansielle instrumenter: Praesentation (ajourfert
2005)

e IFRIC8, IFRS 2's anvendelsesomrade

e IFRIC9, Omvurdering af indbyggede afledte finansielle
instrumenter

Implementeringen af de nye og aendrede standarder samt
fortolkningsbidrag i arsrapporten for 2007 har ikke medfart
@ndringer i regnskabspraksis, men alene pavirket omfanget
og arten af noteoplysninger i arsrapporten.

Standarder og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i
kraft, er omtalt i note 32.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter Jeudan A/S (moderselskabet)

og de selskaber, hvori moderselskabet direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmeretten eller pa anden made har
en bestemmende indflydelse (datterselskaber).

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnska-
ber for moderselskabet og datterselskaberne ved sam-
menleegning af regnskabsposter med ensartet indhold
og med efterfalgende eliminering af interne transaktio-
ner samt interne aktiebesiddelser og mellemveerender.
Regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen,
udarbejdes i overensstemmelse med Koncernens regn-
skabspraksis.

Nyerhvervede selskaber indregnes i koncernregnskabet fra
overtagelsestidspunktet. Solgte selskaber indregnes i den

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007

72 Noter

konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunk-
tet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede
eller solgte selskaber.

Ved keb af nye selskaber anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkgbte selskabers identificerede aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsveerdi
pa overtagelsestidspunktet.

Kostprisen for et nyerhvervet selskab bestar af dagsveerdien
af det erlagte vederlag tillagt de omkostninger, der direkte
kan henfares til overtagelsen. Hvis vederlagets endelige
fastseettelse er betinget af en eller flere samtidige begiven-
heder, indregnes disse reguleringer kun i kostprisen, hvis
den pagaldende begivenhed er sandsynlig, og effekten pa
kostprisen opgeres palideligt.

Fortjeneste eller tab ved afhzendelse af datterselskaber
opgeres som forskellen mellem salgssummen og den regn-
skabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet
samt forventede omkostninger til salg. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen som realiseret gevinst og tab.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste ind-
regning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre moneteere poster i fremmed
valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til
balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsda-
gen henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultat-
opgerelsen som en finansiel post.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males ved forste indregning
til dagsveerdien pa afregningstidspunktet. Efter forste ind-
regning males de afledte finansielle instrumenter til dagsvaer-
dien pa balancedagen.

AEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring
af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet
forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med
eendringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse.

Aktiebaseret aflonning

Aktiebaserede incitamentsprogrammer, hvor der alene
kan afregnes ved keb af aktier i moderselskabet (egen-
kapitalordninger), males til egenkapitalinstrumenternes
dagsveerdi pa tildelingstidspunktet og indregnes i resultat-
opgerelsen under drifts- og administrationsomkostninger
over den periode, hvor medarbejderne opnar ret til at
kebe aktierne. Modposten hertil indregnes direkte pa
egenkapitalen.
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Dagsvaerdien af egenkapitalinstrumenterne er opgjort ud
fra aktiekursen pa tildelingstidspunktet.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsatning

Koncernens nettoomsaetning repraesenterer primeert arets
huslejeindtaegter fra Investeringsejendomme samt indteeg-
ter fra Service.

Igangveerende arbejder for fremmed regning (entreprise-
kontrakter) indregnes efter produktionskriteriet, hvilket
bevirker at indteegter og omkostninger indregnes i resultat-
opgerelsen i takt med arbejdets udferelse.

Indteegter males til dagsveerdien af det modtagne eller til-
godehavende vederlag. Nettoomsaetning opgeres eksklu-
sive moms og med fradrag af rabatter.

Driftsomkostninger

Koncernens driftsomkostninger repraesenterer primaert
arets driftsomkostninger fra Investeringsejendomme samt
omkostninger, der afholdes for at erhverve indtaegten i
Service i form af vareforbrug, len og gager samt afskrivning
af materielle aktiver.

Administrationsomkostninger

Koncernens administrationsomkostninger repraesenterer
omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af
Koncernen samt udlejningsejendomme, herunder omkost-
ninger til administrativt personale og ledelsen samt kontor-
holdsomkostninger og afskrivning af materielle aktiver.

Finansielle poster

Finansielle poster indeholder renteindtaegter og -omkost-
ninger vedrgrende vaerdipapirer, likvide beholdninger samt
geeldsforpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes med de belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Udbytte fra investeringer i kapitalandele i savel koncern
som moderselskab indregnes, nar der er erhvervet endelig
ret til udbyttet, hvilket typisk vil sige pa tidspunktet for
generalforsamlingens godkendelse af udlodningen fra det
pageeldende selskab.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og forskydning i
udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del,
der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapita-
len med den del, der kan henferes til posteringer direkte pa
egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser henholdsvis tilgodehavende
aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af drets skattepligtige indkomst anvendes de
pa balancedagen geeldende skattesatser.

Udskudt skat indregnes og males efter den balanceorien-
terede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og
forpligtelser. Den udskudte skat opgeres med udgangs-
punkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv hen-
holdsvis afvikling af den enkelte forpligtelse.

Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle forbun-
det med kapitalandele i tilknyttede selskaber, med mindre
moderselskabet har mulighed for at kontrollere, hvornar
den udskudete skat realiseres, og det er sandsynligt, at den
udskudte skat ikke vil blive udlgst som aktuel skat i en over-
skuelig fremtid.

Moderselskabet er sambeskattet med alle datterselskaber.
Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskat-
tede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

BALANCEN

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kost-
pris, der omfatter ejendommenes kebspris og eventuelle
direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme
males efterfalgende til dagsvaerdi. Ejendommenes dagsveerdi
revurderes pa baggrund af den afkastbaserede veerdiansaet-
telsesmodel jf. side 52. Der anvendes ikke uafhaengige vur-
deringsmeend ved vurdering af dagsvaerdierne.

/Endringer i dagsveerdien indregnes i resultatopgerelsen
under posten "Urealiseret gevinst og tab".

Igangveaerende projekter pa investeringsejendomme males
til kostpris, der omfatter direkte henferbare omkostninger
inkl. finansielle omkostninger pa lan til finansiering af igang-
veerende projekter.

Seerindretninger og installationer, der tilbagebetales ved et
tidsbegreenset tilleeg til lejen, males til kostpris og afskrives
linezert over den tidsbegraensede periode.

Driftsmateriel og inventar

Driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag

af akkumulerede af- og nedskrivninger eller til genindvin-
dingsveerdi, safremt denne er lavere. Der foretages linezere
afskrivninger over den forventede driftsekonomiske brugs-
tid, somer 2-5 ar.

Afskrivningsmetoder, brugstider og restvaerdier revurderes
arligt.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under drifts-
og administrationsomkostninger.

Finansielle aktiver
Kapitalandele i tilknyttede selskaber males i moderselskabets
regnskab til kostpris.
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Hvis kostprisen overstiger kapitalandelenes genindvindings-
veerdi, nedskrives til denne lavere vaerdi. Kostprisen ned-
skrives tillige, hvis der udloddes mere i udbytte end der
samlet set er indtjent i virksomheden siden moderselskabets
erhvervelse af kapitalandelene.

Igangvaerende arbejder

Nar udfaldet af en entreprisekontrakt kan skennes palide-
ligt, males entreprisekontrakten til salgsvaerdien af det pa
balancedagen udferte arbejde (produktionskriteriet) fra-
trukket foretagne acontofaktureringer og nedskrivninger til
imadegaelse af tab.

Salgsveerdien males pa baggrund af feerdiggarelsesgraden
pa balancedagen og de samlede forventede indtaegter fra
den enkelte entreprisekontrakt.

Feerdiggorelsesgraden for det enkelte projekt beregnes nor-
malt som forholdet mellem det anvendte ressourceforbrug
og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Kan udfaldet af en entreprisekontrakt ikke skennes palideligt,
males entreprisekontrakten til de medgaede entrepriseom-
kostninger, hvis de kan genindvindes.

Nar det er sandsynligt, at de samlede entrepriseomkost-
ninger vil overstige de samlede entrepriseindteegter for en
entreprisekontrakt, indregnes det forventede tab straks som
en omkostning.

De igangveerende arbejder indregnes i balancen under til-
godehavender eller forpligtelser, afhangig af, om nettoveer-
dien udger et tilgodehavende eller en forpligtelse.

Tilgodehavender
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af varer
og tjenesteydelser samt andre tilgodehavender.

Tilgodehavender males ved farste indregning til dagsveerdi
og efterfalgende til amortiseret kostpris, der seedvanligvis
svarer til nominel veerdi med fradrag af nedskrivninger til
imadegaelse af forventede tab. Nedskrivning foretages pa
individuelt niveau.

Egenkapital

Reserve for dagsveerdi af investeringsaktiver opgeres som
nettoopskrivning efter skat af investeringsejendomme og de
dertil knyttede finansielle geeldsforpligtelser.

Efter arsregnskabsloven skal denne reserve bindes saerskilt
under egenkapitalen. Reserven kan alene formindskes

eller opleses, hvis de opregulerede aktiver og forpligtelser
afhzendes eller udgar af driften, reguleres til lavere dagsveer-
di, reguleres som folge af eendrede skatteforpligtelser eller
tilbageferes pa grund af aendrede regnskabsmeessige sken.
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Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet
for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne
aktier indregnes direkte pa egenkapitalen under overfert
resultat.

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser omfatter for-
pligtelser i henhold til Lejeloven og Lov om midlertidig
regulering af boligforholdene. Lovpligtige vedligehol-
delsesforpligtelser indregnes, nar Koncernen som folge
af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forplig-
telsen vil medfare et forbrug af Koncernens gkonomiske
ressourcer.

Finansielle gaeldsforpligtelser og afledte finansielle
instrumenter

Geeld til realkredit- og finansieringsinstitutter, herunder
afledte finansielle instrumenter der anvendes til afdaekning
af renterisiko, males ved forste indregning til kostpris,
svarende til dagsvaerdien af det betalte eller modtagne
vederlag. Efter farste indregning males gaeld til realkredit-
og finansieringsinstitutter, herunder afledte finansielle
instrumenter til dagsveerdi ligesom investeringsejendomme.

Denne metode er valgt for at undga en indregningsuover-
ensstemmelse, idet der efter koncernens opfattelse er en
gkonomisk sammenhaeng mellem nogle af de veesentlige
faktorer, der bestemmer dagsvaerdien for en investerings-
ejendom og dagsvardien af de tilknyttede finansielle
geeldsforpligtelser.

Koncernen anvender realkreditlan og lan fra finansierings-
institutter med lang lobetid til finansiering af investerings-
ejendomme. Lanene optages med enten fast eller variabel
rente. Ved lan med variabel rente afdaekkes renterisikoen

ved anvendelse af rentecaps eller renteswaps for en len-

gere periode.

Herved opnas en naturlig sikring, da aendringer i markeds-
renten over tid pavirker dagsveerdien for henholdsvis
investeringsejendomme og de tilknyttede finansielle geelds-
forpligtelser med modsat rettet fortegn.

Hvis geeld til realkredit- og finansieringsinstitutter ikke var
malt til dagsveerdi, ville de skulle males til amortiseret kost-
pris. Dette ville have medfert, at dagsveerdireguleringer af
geelden ikke lobende ville blive afspejlet i resultatopgerel-
sen, men farst i forbindelse med hel eller delvis indfrielse
af geelden.

Andring af dagsvaerdien af de finansielle geeldsforpligtelser
indregnes i resultatopgerelsen under posten "Urealiseret
gevinst og tab".
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Afholdte laneomkostninger ved optagelse af finansielle
geeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen under
posten "Realiseret gevinst og tab".

Andre gaeldsforpligtelser, som omfatter deposita, gaeld til
leveranderer, tilknyttede selskaber samt anden geeld, males
til amortiseret kostpris.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser
omfatter modtagne indtaegter, der vedrarer efterfolgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

PENGESTROMSOPGQRELSE

Pengestremsopgarelsen praesenteres efter den indirekte
metode og viser pengestremme vedrerende drift, investe-
ringer og finansiering samt Koncernens og moderselskabets
likvider og treekningsrettigheder ved arets begyndelse og
slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af selskaber vises sepa-
rat under pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter.
| pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme ved-
rorende kabte selskaber fra anskaffelsestidspunktet, og
pengestramme vedrgrende solgte selskaber indregnes
frem til salgstidspunktet.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som
resultat for finansielle poster reguleret for ikke-kontante
driftsposter, eendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter
betalinger i forbindelse med keb og salg af selskaber og

aktiviteter samt kab og salg af materielle og finansielle aktiver.

Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter
endringer i starrelse eller ssmmensaetning af selskabets
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed, samt
optagelse og indfrielse af lan, afdrag pa rentebeerende
geeld, kab og salg af egne aktier samt udbetaling af udbytte.

Likviditet omfatter frie likvide beholdninger med fradrag af
driftskreditter.

SEGMENTOPLYSNINGER

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter. Segment-
oplysningerne folger Koncernens regnskabspraksis og
interne gkonomistyring.

Segmentindtaegter og —omkostninger samt segmentaktiver
og —forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan henferes
til det enkelte segment, samt de poster der kan fordeles til
de enkelte segmenter pa et palideligt grundlag. De ikke-
fordelte poster vedraerer primeert aktiver og forpligtelser samt
indteegter og omkostninger, der er forbundet med Koncer-
nens administrative funktioner, indkomstskatter og lign.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de aktiver, som
anvendes direkte i segmentets drift, herunder materielle

aktiver.
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Kortfristede aktiver i segmentet omfatter de aktiver, som er
direkte forbundet med driften i segmentet, herunder igang-
veerende arbejder, tilgodehavender fra salg af tjenesteydel-
ser, andre tilgodehavender, periodeafgraesningsposter og

likvide beholdninger.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af
segmentets drift, herunder geeld til realkredit- og finansie-
ringsinstitutter, deposita, igangveerende arbejder, leveran-

dorer af varer og tjenesteydelser samt anden geeld.

Resultat for kurs- og veerdireguleringer/
gennemsnitlig egenkapital

Forrentning af egenkapital (ROE)
Egenkapitalandel

Rentedzekning

Udbytte pr. aktie (DPS)

Indre vaerdi (BV)

Kurs/indre veerdi (P/BV)

Resultat pr. aktie (EPS)

EBIT pr. aktie (EBITPS)

EBVAT pr. aktie (EBVATPS)

Price Earnings (PE)

Pengestrem pr. aktie (CFPS)
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NGGLETAL

Hoved- og negletal er udarbejdet i overensstemmelse med
Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og
Nogletal 2005" samt almindeligt anerkendte beregnings-
formler.

De i hoved- og negletalsoversigten anferte nogletal er
beregnet saledes:

Resultat for kurs- og veerdireguleringer x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Avrets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital, ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

EBIT + finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Udbytteprocent x aktiens palydende
100

Egenkapital, ultimo
Antal aktier, ultimo

Barskurs
Indre veerdi

Arets resultat
Gennemsnitligt antal udvandede aktier

Resultat for finansielle poster (EBIT)
Gennemsnitligt antal udvandede aktier

Resultat for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT)
Gennemsnitligt antal udvandede aktier

Barskurs
EPS

Pengestremme fra driften

Gennemsnitligt antal aktier



2. VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON

Flere regnskabsposter kan ikke males med sikkerhed,
men kun skennes. Sadanne sken omfatter vurderinger pa
baggrund af de seneste oplysninger, der er til radighed
pa tidspunktet for regnskabsafleeggelsen. Det kan veere
nedvendigt at eendre tidligere foretagne sken pa grund af
eendringer af de forhold, der 1a til grund for skennet, eller
pa grund af supplerende information, yderligere erfaring
eller efterfalgende begivenheder.

| forbindelse med den praktiske anvendelse af den beskrevne
regnskabspraksis har ledelsen foretaget folgende vaesentlige

regnskabsmaessig vurdering, der har haft en betydelig indfly-
delse pa arsregnskabet.

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme
Jeudans ejendomme males til dagsveerdi, og veerdiregulerin-
gerne fores over resultatopgerelsen.

Maling til dagsveerdi foretages med udgangspunkt i den
afkastbaserede veerdiansattelsesmodel jf. side 52.

INTERVAL FOR ANVENDTE AFKASTPROCENTER

Afkastprocent: 6,50% til 6,99%
Afkastprocent: 6,00% til 6,49%
Afkastprocent: 5,50% til 5,99%
Afkastprocent: 5,00% til 5,49%
Afkastprocent: 4,50% til 4,99%
Afkastprocent: 4,00% til 4,49%
I alt

Projektejendomme

SAMLET FOR PORTEFQLJEN

3. SEGMENTOPLYSNINGER KONCERN

Ledelses- og rapporteringsmaessigt er Koncernen opdelt i to
forretningsmaessige segmenter, der er Koncernens primeere
segmentopdeling.

Segmentet "Investeringsejendomme” omfatter investering i
og udlejning af kontor- og retailejendomme primaert i Stor-

kebenhavn. Segmentet "Service" leverer ejendomsrelatere-
de serviceydelser til egne savel som eksterne erhvervskunder.

Modellen indeholder flere elementer, der er baseret pa
ledelsens sken over de aktuelle markedsforhold herunder
afkastprocent, regulering til markedsleje samt korrektioner
til dagsvaerdi. For en naermere beskrivelse af de enkelte
elementer henvises til side 53. Effekten af en aendring i afkast-
procenterne fremgar af felsomhedsanalysen pa side 56.

Mélingen af Koncernens ejendomme i forbindelse med ars-
afslutningen for 2007 har resulteret i en nettoopskrivning pa
DKK 121 mio., hvoraf DKK 34 mio. kan henferes til regu-
lering af afkastprocenter. Ejendommene er vaerdiansat til et
gennemsnitligt afkast pa 5,0% i lighed med 2006.

Nedenstaende tabel viser fordelingen af anvendte afkast-
procenter pa hele portefeljen samt den gennemsnitlige
pris pr. m?.

ANDEL AF GENNEM- GENNEM-
PORTE- SNITLIGT SNITLIG
FOLJE AFKAST  PRIS PR. M?
338% 6.4% 5.011
2,70% 6.1% 11.223
5,69% 5.7% 19.390
50,47% 5,0% 19.562
22,86% 4,8% 17.964
1,59% 42% 21,511
86,69% 5.0% 16.884
13.31% - 39.906
100,00% 5.0% 18.322

Varesalg mv. mellem segmenterne er opgjort til faktiske
afregningspriser, der svarer til markedspriserne for de
pagaeldende varer, tjenesteydelser mv.

Da Koncernens ejendomsportefelje primeert er beliggende
i det strategiske fokusomrade Storkebenhavn, har Koncernen
ingen geografisk segmentopdeling.
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3. SEGMENTOPLYSNINGER KONCERN (FORTSAT)

Nettoomsaetning til eksterne kunder
Nettoomsaetning mellem segmenter

Nettoomsatning

Segmentresultat

Ikke-fordelte omkostninger
Ikke-fordelte finansielle poster netto
Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Segment aktiver
Ikke-fordelte aktiver
Aktiver i alt

Segment forpligtelser
Ikke-fordelte forpligtelser
Forpligtelser i alt

Tilgang af langfristede materielle aktiver

Afskrivninger

Avrets regulering af nedskrivning til imede-

gaelse af tab p4 tilgodehavender, indtaegt

Nettoomsaetning til eksterne kunder
Nettoomsaetning mellem segmenter
Nettoomsatning

Segmentresultat

Ikke-fordelte omkostninger
Ikke-fordelte finansielle poster netto
Ikke-fordelte kursreguleringer netto
Resultat for skat

Skat af drets resultat

Arets resultat

Segment aktiver
Ikke-fordelte aktiver
Aktiver i alt

Segment forpligtelser
Ikke-fordelte forpligtelser
Forpligtelser i alt

Tilgang af langfristede materielle aktiver
Afskrivninger

Arets regulering af nedskrivning til imede-

gaelse af tab pa tilgodehavender, udgift
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INVESTERINGS-
EJENDOMME
2007

378.579
819
379.398

329.055

8.766.347

4.309.124

1.694.846
2.793

1.075

INVESTERINGS-
EJENDOMME
2006

318.782
795
319.577

511.605

6.004.439

3.128.092

470.274
2.905

-379

SERVICE
2007

145.496
57.206
202.702

16.548

246.583

233.317

4.001
2.820

37

SERVICE
2006

121.166
44.106
165.272

13.895

139.542

129.057

2.597
2.374

INTERN KONCERN
ELIMI- I ALT
NERING 2007

524.075
-58.025 0
-58.025 524.075

-3.835 341.768
-27.677

744

313.347

-36.180

277.167

-226.774 8.786.156
40.655
8.826.811

-201.605 4.340.836
1.057.227
5.398.063

INTERN KONCERN
ELIMI- I ALT
NERING 2006

439.948
-44.901 0
-44.901 439.948

-3.003 522.497
-23.887

6.068

261

504.939

-141.206

363.733

-122.572 6.021.409
23.271
6.044.680

-107.897 3.149.252
415.260
3.564.512



4. NETTOOMSATNING

Lejeindtaegter fra Investeringsejendomme
Andre indtaegter fra Investeringsejendomme
Salgsveerdi af arets produktion inkl. igang-
vaerende arbejder (Service)

@vrig omsatning Service

NETTOOMSATNING | ALT

KONCERN
2007 2006
378.579 317.782
0 1.000
126.037 104.288
19.459 16.878
524.075 439.948

MODERSELSKAB
2007 2006
158.598 150.554
0 1.000
0 0
0 0
158.598 151.554

For Jeudan Servicepartner A/S er der i resultatopgerelsen indregnet igangveerende arbejder til salgspris med t.DKK 123.544 (2006: t.DKK 55.331). Heraf andrager

avance t.DKK 21.278 (2006: t.DKK 8.812).

| forbindelse med udlejningen af Investeringsejendomme til kunder afholder Koncernen en raekke omkostninger, som viderefaktureres direkte til kunderne eksem-

pelvis varme, el, vand, renhold etc. De samlede viderefakturerede omkostninger fremgar nedenfor.

Direkte viderefakturering til kunder

Ovennzvnte belgb indgar ikke i nettoomsaetningen.

5. DRIFTSOMKOSTNINGER

Driftsomkostninger Investeringsejendomme
Driftsomkostninger Service
DRIFTSOMKOSTNINGER | ALT

Direkte driftsomkostninger ikke udlejede

Investeringsejendomme

6. PERSONALEOMKOSTNINGER

Bestyrelseshonorar

Arbejdsvederlag bestyrelsen

Gager og lenninger

Bidragsbaserede pensioner

Refusion fra offentlige myndigheder

Andre omkostninger til social sikring
Aktiebaseret aflenning
PERSONALEOMKOSTNINGER | ALT

Personaleomkostningerne er fordelt séledes:
Driftsomkostninger
Administrationsomkostninger
PERSONALEOMKOSTNINGER | ALT

Gennemsnitligt antal beskzeftigede

KONCERN
2007 2006
53.371 37.199

KONCERN
2007 2006
62.604 53.308
128.033 105.303
190.637 158.611
2.363 898

KONCERN
2007 2006
1.200 1.200
0 900
89.332 73.493
7.699 6.312
-1.522 -632
753 736
0 602
97.462 82.611
74.549 61.485
22913 21.126
97.462 82.611
231 190

MODERSELSKAB
2007 2006
22.452 17.131

MODERSELSKAB
2007 2006
28.935 29.075
0 0
28.935 29.075
803 898

MODERSELSKAB
2007 2006
1.200 1.200
0 900
15.515 13.519
2.203 1.917
=157 0
136 101
0 602
18.917 18.239
0 0
18.917 18.239
18.917 18.239
27 21

Vederlag til bestyrelse og direktion er yderligere specificeret i arsrapportens side 44. Aktiebaseret aflenning er beskrevet i drsrapportens side 35.
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7. HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISOR

Revisionshonorar

Andre ydelser end revision, aktieemission
Andre ydelser end revision, gvrigt
HONORARER | ALT

8. INDTAGTER AF KAPITALANDELE | TILKNYTTEDE SELSKABER

Modtaget udbytte fra tilknyttede selskaber
Heraf anvendt til nedskrivning af kostpris

KONCERN
2007 2006
510 409
937 0
324 246
1.771 655

INDTAGTER AF KAPITALANDELE | TILKNYTTEDE SELSKABER | ALT

9. FINANSIELLE INDTAGTER

KONCERN
2007 2006
Renter af tilgodehavende hos tilknyttede selskaber
Renter af bankindestdende mv. 6.961 11.745
Andre finansielle indtaegter 455 469
FINANSIELLE INDTAGTER | ALT 7.416 12.214
De finansielle indtaegter hidferer fra finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris.
10. FINANSIELLE OMKOSTNINGER
KONCERN
2007 2006
Renter af geeld til tilknyttede selskaber -
Renter af geeld til finansieringsinstitutter 60.136 31.770
Renter af geeld til realkreditinstitutter 134.879 97.340
@vrige finansielle omkostninger 208 197
195.223 129.307
Heraf indregnet pa igangveerende projekter
investeringsejendomme -41.310 -15.053
FINANSIELLE OMKOSTNINGER | ALT 153.913 114.254

MODERSELSKAB
2007 2006
126 145
937 0
315 246
1.378 391
MODERSELSKAB
2007 2006
66.970 1.366.470
0 -926.262
66.970 440.208
MODERSELSKAB
2007 2006
59.174 41349
1.008 59
199 221
60.381 41.629
MODERSELSKAB
2007 2006
952 4.684
35.951 24.199
56.878 44.460
116 172
93.897 73.515
11.756 7.482
82.141 66.033

De finansielle omkostninger hidrerer fra finansielle forpligtelser, der males til dagsveerdi, bortset fra renter af geeld til tilknyttede selskaber, der males til amortiseret

kostpris. Finansielle omkostninger indregnet pa igangveerende projekter investeringsejedomme er beregnet med udgangspunkt i regenskabsarets afholdte

omkostninger og en rentesats pa 5% p.a. (2006: 5% p.a.) baseret pa de gennemsnitlige finansieringsomkostninger i Koncernen.

11. UREALISERET GEVINST OG TAB

KONCERN

2007 2006
Opskrivning investeringsejendomme 162.775 321.055
Nedskrivning investeringsejendomme -41.321 -41.267
Regulering investeringsejendomme 121.454 279.788
Nedskrivning finansielle geeldsforpligtelser 42.059 47.396
Opskrivning renteswaps -10.587 -3.372
Nedskrivning renteswaps 24.364 12.784
Regulering finansielle galdsforpligtelser 55.836 56.808
UREALISERET GEVINST OG TAB | ALT 177.290 336.596
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MODERSELSKAB
2007 2006
61.966 137.653
-21.491 -19.226
40.475 118.427
18.622 22.827
0 -2.200
12.264 5.602
30.886 26.229
71.361 144.656



12. REALISERET GEVINST OG TAB

Cevinst/tab ved salg af ejendomme
Cevinst/tab pa finansielle gzeldsforpligtelser
Laneomkostninger

REALISERET GEVINST OG TAB | ALT

13. SKAT AF ARETS RESULTAT

Aktuel skat

Udskudt skat

Skat af arets resultat

Regulering udskudt skat tidligere ar fra 28% til 25%

Regulering vedrerende tidligere ar

SKAT AF ARETS RESULTAT I ALT

Skat af egenkapitalposteringer vedr. aktuel skat
Skat af egenkapitalposteringer vedr. udskudt skat

SKAT AF EGENKAPITALPOSTERINGER | ALT

AFSTEMNING AF SKATTEPROCENT
Selskabsskatteprocent

Skatteeffekt af:

AEndret skatteprocent

Ikke skattepligtige indtegter og fradrags-
berettigede omkostninger

Rentebeskaering i tilknyttede selskaber
Udbytte fra tilknyttede selskaber

Regulering aktuel skat vedrerende tidligere ar

Regulering udskudt skat vedrerende tidligere ar

EFFEKTIV SKATTEPROCENT

KONCERN
2007 2006
-2.458 22.622
-1.093 -872
-14.435 -4.120
-17.986 17.630
KONCERN
2007 2006
1.064 10.556
83.257 130.650
84.321 141.206
-47.913 0
-228 0
36.180 141.206
97 75
0 0
97 75
KONCERN
2007 2006
25,0 28,0
-153 0.0
19 0,0
0,0 0,0
-0.1 0,0
0.1 0,0
11,6 28,0

MODERSELSKAB
2007 2006
0 8.119
35 -474
2.720 3.144
-2.755 4.501
MODERSELSKAB
2007 2006
16.836 9.895
13.868 54.445
30.704 64.340
22.118 0
74 0
8.512 64.340
97 75
0 0
97 75
MODERSELSKAB
2007 2006
250 280
9.9 0,0
0.1 00
3.9 00
75 184
00 0,0
00 00
3,8 9.6
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14. RESULTAT PR. AKTIE

MODERSELSKAB

2007 2006
Avrets resultat (t.DKK) 277.167 363.733
Gennemsnitligt antal aktier 6.029.564 5.775.072
Gennemsnitligt antal egne aktier -20.531 -22.741
Gennemsnitligt antal aktier i omleb 6.009.033 5.752.331
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 0 0
GENNEMSNITLIGT ANTAL AKTIER, UDVANDET 6.009.033 5.752.331
RESULTAT PR. AKTIE | DKK (EPS) 46,13 63,23
RESULTAT PR. AKTIE, UDVANDET I DKK (EPS) 46,13 63,23

15. UDBYTTE

11. april 2007 udbetalte Jeudan A/S udbytte til aktionererne  Selskabets ordinzere generalforsamling 3. april 2008 forudsat,

pa t.DKK 57.750, svarende til DKK 10,0 pr. aktie. | april at generalforsamlingen godkender bestyrelsens forslag. Da
2006 blev der udbetalt udbytte pa t.DKK 51.976, svarende udbyttet er betinget af generalforsamlingens godkendelse, er
til DKK 9,0 pr. aktie. det ikke indregnet som en forpligtelse i balancen pr. 31. de-

cember 2007. Udbyttet vil blive udbetalt til de aktionaerer,
For regnskabsaret 2007 vil bestyrelsen foresla et udbytte pa der pr. 3. april 2008 er registreret i Selskabets aktiebog.
t.DKK 78.063, svarende til DKK 11,0 pr. aktie, der vil blive
udbetalt til aktionzererne umiddelbart efter afholdelse af
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16. LANGFRISTEDE AKTIVER

IGANG-
VZARENDE
PROJEKTER DRIFTS-
INVESTERINGS- INVESTERINGS- MATERIEL OG
KONCERN EJENDOMME EJENDOMME INVENTAR
Kostpris 1. januar 2006 3.821.804 398.013 19.675
Tilgang, keb 216.092 182.730 3.228
Tilgang, forbedring 10.904 0 0
Overforsel 367.110 -367.110 0
Afgang -69.564 -584 -442
KOSTPRIS 31. DECEMBER 2006 4.346.346 213.049 22.461
Op-/nedskrivninger 1. januar 2006 973.876 -792 0
Avrets op-/nedskrivninger 316.424 0 0
Tilbageforsel af op-/nedskrivninger -35.844 0 0
Afgang op-/nedskrivninger 8.654 0 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2006 1.263.110 -792 0
Afskrivninger 1. januar 2006 4.634 0 5.949
Arets afskrivninger 2.905 0 3.410
Afgang 0 0 -510
Afskrivninger 31. december 2006 7.539 0 8.849
REGNSKABSMASSIG VARDI 31. DECEMBER 2006 5.601.917 212.257 13.612
Afskrivninger indregnet saledes:
Driftsomkostninger 2.905 2.289
Administrationsomkostninger 0 121
Arets afskrivninger i alt 2.905 3.410
Kostpris for fuldt afskrevne aktiver 0 2.508
Kostpris 1. januar 2007 4.346.346 213.049 22.461
Korrektion til primo 0 -10 0
Tilgang, keb 1.927 293.236 12.643
Tilgang, forbedring 17.169 103.573 0
Tilgang, virksomhedsovertagelse 1.675.750 728.381 0
Overforsel 270.972 -270.972 0
Afgang -4.754 -1.646 -2.615
Kostpris 31. december 2007 6.307.410 1.065.611 32.489
Op-/nedskrivninger 1. januar 2007 1.263.110 -792 0
Korrektion til primo 0 10 0
Avrets op-/nedskrivninger 145.831 0 0
Tilbagefersel af op-/nedskrivninger -24.377 0 0
Overforsel -782 782 0
Afgang op-/nedskrivninger 0 0 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2007 1.383.782 0 0
Afskrivninger 1. januar 2007 7.539 0 8.849
Arets afskrivninger 2.793 0 4.320
Afgang 0 0 -1.473
Afskrivninger 31. december 2007 10.332 (1] 11.696
REGNSKABSMASSIG VARDI 31. DECEMBER 2007 7.680.860 1.065.611 20.793
Afskrivninger indregnet saledes:
Driftsomkostninger 2.793 2.756
Administrationsomkostninger 0 1.564
Arets afskrivninger i alt 2.793 4.320
Kostpris for fuldt afskrevne aktiver 0 3.763

I investeringsejendomme er indeholdt seerindretninger og installationer, der tilbagebetales ved et tidsbegraenset tilleeg til lejen, med t.DKK 16.716 (31. december
2006 t.DKK 17.618).

Koncernen er forpligtet til at udfere ombygninger pa investeringsejendommene for DKK 360 mio. Dette forhod er naermere beskrevet i arsrapporten side 30,
hvortil der henvises.
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16. LANGFRISTEDE AKTIVER (FORTSAT)

MODERSELSKAB

Kostpris 1. januar 2006

Tilgang, keb

Tilgang, forbedring

Overforsel

Afgang

Kostpris 31. december 2006
Op-/nedskrivninger 1. januar 2006
Avrets op-/nedskrivninger
Tilbageforsel af op-/nedskrivninger
Afgang op-/nedskrivninger
Op-/nedskrivninger 31. december 2006
Afskrivninger 1. januar 2006

Arets afskrivninger

Afgang

Afskrivninger 31. december 2006

REGNSKABSMASSIG VARDI 31. DECEMBER 2006

Afskrivninger indregnet saledes:
Driftsomkostninger
Administrationsomkostninger
Arets afskrivninger i alt

Kostpris for fuldt afskrevne aktiver

Kostpris 1. januar 2007

Korrektion til primo

Tilgang, keb

Tilgang, forbedring

Overforsel

Afgang

Kostpris 31. december 2007
Op-/nedskrivninger 1. januar 2007
Korrektion til primo

Avrets op-/nedskrivninger
Tilbagefersel af op-/nedskrivninger
Overforsel

Afgang op-/nedskrivninger
Op-/nedskrivninger 31. december 2007
Afskrivninger 1. januar 2007

Avrets afskrivninger

Afgang

Afskrivninger 31. december 2007

REGNSKABSM/SSIG VARDI 31. DECEMBER 2007

Afskrivninger indregnet saledes:
Driftsomkostninger
Administrationsomkostninger
Arets afskrivninger i alt

Kostpris for fuldt afskrevne aktiver

INVESTERINGS-
EJENDOMME

1.744.331
215917
77

20.325
-33.097
1.947.553
470.774
137.070
-17.851
16.246
606.239
4.434
2.572

0

7.006

2.546.786

2.572

2.572

1.947.553
0

0

4.943
264.785
0
2.217.281
606.239
0

57.766
-17.291
-782

0
645.932
7.006
2.39%6

0

9.402

2.853.811

2.396

2.396

IGANG-
VZARENDE
PROJEKTER
INVESTERINGS-
EJENDOMME

143.411
51.340
0
-20.325
-584
173.842
0

-792

0

0

-792

© o o

173.050

173.842
-10
115.957
0
-264.785
-128
24.876
-792

10

0

0

782

© O O O © o

24.876

DRIFTS-
MATERIEL OG
INVENTAR

6.308
700

-388
6.620

© O O o o

2.320
1.036
-387
2.969

3.651

1.036

1.036

316

6.620

8.642

-2.101
13.161

© O O O © © o

2.969
1.500
-1.202
3.267

9.894

1.500
1.500
351

KAPITALANDELE
| TILKNYTTEDE
SELSKABER

1.318.621
0

0

0
-926.262
392.359

© O O © O O © © o

392.359

392.359

0

699.363

0

0

0
1.091.722

© O O ©O 0 O O © © © O

1.091.722

| investeringsejendomme er indeholdt saerindretninger og installationer, der tilbagebetales ved et tidsbegraenset tilleg til lejen, med t.DKK 12.477

(31. december 2006 t.DKK 14.559).

JEUDAN A/S ARSRAPPORT 2007

84 Noter



16. LANGFRISTEDE AKTIVER (FORTSAT)

EJERANDEL OG
. SELSKABS- STEMME-
KAPITALANDELE | TILKNYTTEDE SELSKABER HJEMSTED K@BSAR KAPITAL RETTIGHEDER
Jeudan | A/S Kebenhavn 1997 17.380 100%
Jeudan Il A/S Kebenhavn 2004 10.000 100%
Jeudan Il A/S Kebenhavn 2007 100.000 100%
Jeudan IV A/S Kebenhavn 2007 10.000 100%
Jeudan V A/S Kebenhavn 2003 10.500 100%
Jeudan VII A/S Kgbenhavn 2002 10.500 100%
Jeudan Servicepartner A/S Hvidovre 1999 500 100%
Bortset fra erhvervelse af Jeudan IIl A/S og Jeudan IV A/S har der ikke veeret aendringer i 2007.
Det ultimative moderselskab er Jeudan A/S.
17. IGANGVZARENDE ARBEJDER
KONCERN MODERSELSKAB
2007 2006 2007 2006
Salgsveerdi af udferte arbejder 123.544 55.331 0 0
Foretagne acontofaktureringer -122.710 -56.656 0 0

IGANGVZARENDE ARBEJDER | ALT 834 -1.325

Kreditrisikoen pa igangveerende arbejder er begraenset. Koncernen kreaever bankgarantier ved sterre entreprisekontrakter til eksterne kunder, og acontofakture-
ringerne folger udviklingen i det udferte arbejde.

18. KORTFRISTEDE AKTIVER

De regnskabsmzessige vaerdier af tilgodehavende vedrerende solgte ejendomme, tilgodehavende fra salg af tjenesteydelser samt andre tilgodehavender svarer til
deres dagsveerdier. Regulering af nedskrivning til imedegaelse af tab pa tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser kan opgeres saledes:

KONCERN MODERSELSKAB
2007 2006 2007 2006
Arets regulering, tab 1.112 -362 54 -4

Tilgodehavenderne er ikke rentebaerende, og der er ikke forbundet seerlige kreditrisici med tilgodehavenderne.

Der er ikke veesentlige finansielle aktiver, der er overforfaldne eller hvorpa der er nedskrevet til tab.

19. LIKVIDE BEHOLDNINGER

KONCERN MODERSELSKAB
2007 2006 2007 2006
Frie likvide beholdninger 6.667 2.554 437 93
Deponeringer 8.200 184.656 0 24
LIKVIDE BEHOLDNINGER | ALT 14.867 187.210 437 117

Koncernens likvide beholdninger bestar af indestaende i velrenommerede banker. De regnskabsmaessige vaerdier svarer til aktivernes dagsvardier.
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20. AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalen bestar af 7.096.631 aktier a DKK 100. Aktiekapitalen omfatter kun én aktieklasse. Aktierne er fuldt indbetalte, og der er ikke knyttet seerlige ret-

tigheder til aktierne.

Aktiekapital 1. januar

Kapitalforhgjelse ved kontant indbetaling
Rettet emission

AKTIEKAPITAL 31. DECEMBER

ANTAL
EGNE AKTIER 2007
Beholdning 1. januar 27.343
Tilgang 15.000
Afgang -28.624
BEHOLDNING 31. DECEMBER 13.719

KO@BS-/SALGSPRIS

2006 2007 2006
18.138 14.286 7.654
10.000 8.972 6.967
-795 -15.050 -335
27.343 8.208 14.286

MODERSELSKAB
2007 2006
577.507 577.507
115.489 0
16.667 0
709.663 577.507

% AF AKTIEKAPITAL

2007 2006
0.47% 0.31%
0.23% 0.17%
-0,51% -0,01%
0,19% 0,47%

Selskabet har intet enske om at have en beholdning af egne aktier, men kan hvor ledelsen vurderer det som hensigtsmzessigt opkebe mindre aktieposter.

21. REALKREDITLAN

Geeld til realkreditinstitutter med pant i fast ejendom

Geelden forfalder til betaling saledes:
Inden for et ar fra balancedagen
Mellem et og to ar fra balancedagen
Mellem to og tre ar fra balancedagen
Mellem tre og fire ar fra balancedagen
Mellem fire og fem ar fra balancedagen
Efter fem dr fra balancedagen

Nominel vardi af gald til realkreditinstitutter
Dagsveerdiregulering af geeld
Dagsveerdiregulering af renteswaps
REALKREDITLAN | ALT

Geelden er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forpligtelser

Kortfristede forpligtelser
REALKREDITLAN | ALT

KONCERN
2007 2006
3.310.925 2.334.535
71.330 71.811
74.812 74.901
78.465 78.124
82.297 81.487
86.316 84.996
2.979.975 1.951.521
3.373.195 2.342.840
-39.500 =127
-22.700 -8.178
3.310.925 2.334.535
3.240.039 2.261.414
70.886 73121
3.310.925 2.334.535

MODERSELSKAB
2007 2006
1.221.406 1.099.960
30.349 30.975
31.870 32.300
33.467 33.682
35.144 35.124
36.905 36.627
1.084.416 934.030
1.252.151 1.102.738
-15.500 203
-15.245 -2.981
1.221.406 1.099.960
1.191.372 1.068.625
30.034 31.335
1.221.406 1.099.960

Hele geelden males til dagsveerdi. Dagsvaerdi af geeld til realkreditinstitutter opgeres med udgangspunkt i aktuelle berskurser for underliggende obligationer.
Dagsveerdi af renteswaps opgeres ved en NPV beregning (nutidsvaerdiberegning) med udgangspunkt i det aktuelle renteniveau.
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22. FINANSIERINGSINSTITUTTER

KONCERN MODERSELSKAB

2007 2006 2007 2006
Geeld til finansieringsinstitutter med pant i fast ejendom 214.216 223.435 214.216 223.435
Driftskreditter 1.015.768 410.838 643.752 410.838
Finansieringsinstitutter i alt 1.229.984 634.273 857.968 634.273
Geelden forfalder til betaling saledes:
Inden for et ar fra balancedagen 1.022.068 417.138 650.052 417.138
Mellem et og to ar fra balancedagen 6.300 6.300 6.300 6.300
Mellem to og tre ar fra balancedagen 6.300 6.300 6.300 6.300
Mellem tre og fire ar fra balancedagen 6.300 6.300 6.300 6.300
Mellem fire og fem ar fra balancedagen 3.800 6.300 3.800 6.300
Efter fem dr fra balancedagen 190.500 194.300 190.500 194.300
Nominel vardi af gald til finansieringsinstitutter 1.235.268 636.638 863.252 636.638
Dagsveerdiregulering af geeld -5.284 -2.365 -5.284 -2.365
Finansieringsinstitutter i alt 1.229.984 634.273 857.968 634.273
Geelden er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forpligtelser 209.035 217.684 209.035 217.684
Kortfristede forpligtelser 1.020.949 416.589 648.933 416.589
FINANSIERINGSINSTITUTTER | ALT 1.229.984 634.273 857.968 634.273

Hele geelden males til dagsveerdi. Dagsvaerdi af geeld til finansieringsinstitutter opgeres ved en NPV beregning (nutidsveerdiberegning) med udgangspunkt i det
aktuelle renteniveau.

23. UDSKUDT SKAT

KONCERN MODERSELSKAB

2007 2006 2007 2006
Udskudt skat 1. januar 447192 316.542 206.444 151.999
Regulering udskudt skat primo fra 28% til 25% -47.913 0 -22.118 0
Tilgang ved keb af tilknyttet selskab 122.399 0 5 =
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 83.257 130.650 13.868 54.445
Udskudt skat indregnet pa egenkapitalen 0 0 0 0
UDSKUDT SKAT 31. DECEMBER 604.935 447.192 198.194 206.444
Udskudt skat vedrarer:
Investeringsejendomme 601.752 445.754 203.841 205.085
Andre anlaegsaktiver 1.439 683 503 38
Finansielle gaeldsforpligtelser 2.036 3.226 -5.846 1.440
QDvrige -292 -2.471 -304 SIS
UDSKUDT SKAT 31. DECEMBER 604.935 447.192 198.194 206.444

Jeudan A/S har ejet Jeudan IIl A/S og Jeudan IV A/S i mindre end tre &r. Et salg af selskaberne til indre vaerdi pr. 31. december 2007 vil for Jeudan IV A/S udlese
en skat pa t.DKK 1.521, mens et salg af Jeudan IIl A/S ikke vil udlgse skat.
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24. LOVPLIGTIGE VEDLIGEHOLDELSESFORPLIGTELSER

Vedligeholdelsesforpligtelser 1. januar

Anvendt i aret

Hensat i dret

Til- og afgang ved keb/salg af ejendomme
VEDLIGEHOLDELSESFORPLIGTELSER 31. DECEMBER

Forpligtelsen er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forpligtelser

Kortfristede forpligtelser
VEDLIGEHOLDELSESFORPLIGTELSER | ALT

25. KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER

De regnskabsmaessige veerdier af modtagne forudbetalinger
fra kunder, leveranderer af varer og tjenesteydelser samt
anden geeld svarer til forpligtelsernes dagsveerdier.

KONCERN MODERSELSKAB
2007 2006 2007 2006
5516 5.187 2.079 2.315

-818 -941 -471 -689
1.276 1.270 453 453
152 0 0 0
6.126 5.516 2.061 2.079
3.321 3.130 2.017 2.031
2.805 2.386 44 48
6.126 5.516 2.061 2.079

26. PANTSZATNINGER, GARANTIER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Til sikkerhed for realkreditlan og finansieringsinstitutter
er der i Koncernens ejendomme tinglyst pantesikkerhed
for t.DKK 6.965.810 (2006: t.DKK 4.984.227) samt
t.EUR 3.538 (2006: t.EUR 4.224), hvoraf t.DKK 270.857
(2006: t.DKK 245.857) samt t.EUR 3.538 (2006: t.EUR
4.224) er i Koncernens besiddelse.

Jeudan A/S har kautioneret for tilknyttede selskabers real-
kreditlan for i alt t. DKK 2.091.038 (2006: t.DKK 1.232.376).

Kgbenhavns kommune er i henhold til tinglyst deklaration af
22. juli 1949 berettiget til at tilbagekeabe ejendommen Lerso

Parkallé 101, matr. nr. 1322 Utterslev i ar 2040 for t.DKK 190.

Jeudan Il A/S har tegnet garanti for tinglysning af anmaerk-
ningsfrit skede for t. DKK 5.560 i forbindelse med salg af en
bolig pa Holmen.
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Jeudan Servicepartner A/S har tegnet garantier for entrepriser
for t.DKK 769 (2006: t.DKK 541).

Jeudan A/S hefter solidarisk med de gvrige sambeskattede
selskaber for den samlede selskabsskat under den til og med
2004 bestaende sambeskatning.

Jeudan A/S og de tilknyttede selskaber Jeudan | A/S til Jeudan
VII A/S er feelles momsregistreret. Selskaberne hafter solida-
risk for det samlede momstilsvar, der pr. 31. december 2007
andrager t.DKK 0.



27. OPERATIONEL LEASINGFORPLIGTELSE

For arene 2008-2010 er indgaet operationel leasingaftale vedrerende leasing af driftsmateriel. Leasingkontrakten er indgaet med fast leasingydelse, og aftalen er

uopsigelig inden for den naevnte periode. Efter leasingperiodens udlgb kan aftalen opsiges med et varsel pa 3 maneder.

Forfalder inden for 1 ar

Forfalder inden for 2-5 ar

Forfalder efter 5 ar
LEASINGFORPLIGTELSE | ALT

Avrets leasingforpligtelse indregnet i resultatopgarelsen

28. GARANTEREDE LEJEINDTAGTER

KONCERN
2007 2006
123 98
215 367
0 0
338 465
131 126

Indgdede lejekontrakter vedrerende investeringsejendomme indeholder en uopsigelighedsperiode og/eller et opsigel

heraf kan de garanterede lejeindtaegter frem til ar 2025 opgeres saledes:

Forfalder inden for 1 ar

Forfalder inden for 2-5 ar

Forfalder efter 5 ar

GARANTEREDE LEJEINDTAGTER | ALT

Avrets lejeindtaegter indregnet i resultatopgerelsen

29. KOB AF TILKNYTTEDE SELSKABER

Koncernen har i regnskabsaret erhvervet folgende selskaber:

NAVN PRIMAR AKTIVITET
Jeudan Il A/S Retailejendomme
Jeudan IV A/S Berlingske Karré

Der var ingen virksomhedssammenslutninger i 2006.

KONCERN
2007 2006
106.524 77.045
240.619 212.962
1.018.588 886.475
1.365.731 1.176.482
378.579 317.782
OVER- OVERTAGET
TAGELSES- EJERANDEL
TIDSPUNKT %
1. juli 2007 100
15. juni 2007 100

MODERSELSKAB
2007 2006
123 98
215 367
0 0
338 465
131 126

sesvarsel fra kundens side. Pa baggrund

MODERSELSKAB
2007 2006
53.426 48.859
107.296 129.835
14.804 22.554
175.526 201.248
158.598 150.554
OVERTAGET KOST-
STEMME- PRIS
ANDEL % T. DKK
100 100.795
100 598.568
699.363
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29. KOB AF TILKNYTTEDE SELSKABER (FORTSAT)

Investeringsejendomme

Igangveerende projekter
investeringsejd.

Indestaende Grundejernes
Investeringsfond

Tilgodehavende fra salg af
tjenesteydelser

Andre tilgodehavender

Periodeafgraensnings-
poster, aktiv

Likvide beholdninger
Realkreditlan
Finansieringsinstitutter
Deposita

Udskudt skat, passiv
Lovpligtige vedligehold-

elsesforpligtelser

Leveranderer af varer og
tjenesteydelser

Anden geeld

Periodeafgraensnings-
poster, passiv

Kostpris betalt kontant

Overtagne likvide
beholdninger

Overtagne driftskreditter

LIKVIDITETSEFFEKT,
NETTO

REGNSKABS-
MASSIG
VARDI

1.675.750

504

4

99
-395.472
-1.001.890
-13.931
-122.399

-905
-4.886

-36.116
100.795

JEUDAN Il A/S

REGULERING
TIL
DAGSVARDI

0

o

o O O ©O O O

DAGSVARDI

1.675.750

504

4

99
-395.472
-1.001.890
-13.931
-122.399

-905
-4.886

-36.116
100.795

REGNSKABS-
MZASSIG
VZRDI

728.381

142

4.237
4.641

132

0

0
-108.959
-6.024

0

-152

9.174
14151

-505
598.568

JEUDAN IV A/S

REGULERING
TIL
DAGSVARDI

o

o O O O © O

DAGSVARDI

728.381

142

4.237
4.641

132

0

0
-108.959
-6.024

-152

9.174
14151

-505
598.568

DAGSVARDI
I ALT

1.675.750

728.381

142

4.237
5.145

173

99
-395.472
-1.110.849
-19.955
-122.399

-152

-10.079
-19.037

-36.621
699.363

598.568

-99

40.088

638.557

Jeudan Il A/S er erhvervet ved en rettet emission til seelger. Kebesummen for Jeudan Il A/S udger 166.667 stk. nye aktier i Jeudan A/S til kurs 600, svarende til
markedskurs ved aftalens indgéelse 15. maj 2007. P overtagelsestidspunktet 1. juli 2007 udgjorde kursen 610.

Der kan forekomme zendring til den ovenfor anferte kostpris for Jeudan Il A/S, idet aftalen mellem keber og salger indeholder en reguleringsbestemmelse for
kebesummen. Det vurderes dog som hejest usandsynligt, at denne bestemmelse vil blive aktuel.

Af koncernens resultat for dret pa t.DKK 277.167 kan t.DKK -20.426 henferes til resultat i Jeudan 11l A/S efter overtagelsen, og t.DKK 6.085 til resultat i Jeudan IV A/S.

Hvis selskaberne havde veeret overtaget med virkning pr. 1. januar 2007 ville nettoomsaetningen for 2007 have veeret ca. t.DKK 578.000 og arets resultat

ca. t.DKK 300.000. Det er ledelsens vurdering, at disse proformatal afspejler indtjeningsniveauet i koncernen efter overtagelsen af de 2 selskaber og at belgbene
derfor kan danne basis for en sammenligning med det kommende regnskabsar.

Ved opgerelsen af proformabelebet for arets resultat er der foretaget felgende vaesentlige tillempning:

« realiserede og urealiserede reguleringer til dagsveardi er alene medtaget med de realiserede tal for perioden efter overtagelsen.

30. FINANSIELLE RISICI OG FINANSIELLE INSTRUMENTER

For en gennemgang af Koncernens risikofaktorer henvises til side X.Felgende kategorier af finansielle instrumenter er indregnet i balancen:

Udlan og tilgodehavender

Finansielle forpligtelser, der méles til dagsveerdi via resultatopgerelsen

Finansielle forpligtelser, der méles til amortiseret kostpris

20
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KONCERN
2007 2006
45.691 206.392
3.525.141 2.557.970
1.207.246 534.583

MODERSELSKAB
2007 2006
1.554.743 1.170.832
1.435.622 1.323.395
708.885 475112



30. FINANSIELLE RISICI OG FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

Ovennavnte kategorier omfatter folgende:

Udlan og tilgodehavender: Tilgodehavende vedrerende solgte ejendomme, Indestaende Grundejernes Investeringsfond, Tilgodehavende fra salg af tjenestey-
delser, Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber, Andre tilgodehavender samt Likvide beholdninger.

Finansielle forpligtelser, der méles til dagsveerdi via resultatopgerelsen: Realkreditlan og Finansieringsinstitutter ekskl. Driftskreditter.

Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris: Deposita, Driftskreditter, Leveranderer af varer og tjenesteydelser, Geeld til tilknyttede selskaber samt
Anden geeld.

Politik for styring af finansielle risici herunder beskrivelse af rente-, likviditets- og kreditrisici er beskrevet i beretningen under risikofaktorer, under delafsnittet
finansielle risikofaktorer, hvortil der henvises.

Renterisici
Om Koncernens finansielle rentebzerende aktiver og forpligtelser kan angives folgende aftalemaessige revurderings- og indfrielsestidspunkter afhaengigt af, hvilken

dato der forfalder forst.

REVURDERINGS-/FORFALDSTIDPUNKT

BELOB HERAF MED HERAF MED EFFEKTIV
KONCERN | ALT 0-1 AR 2-5 AR >5AR FAST RENTE RENTELOFT RENTE %
Indestaende Grundejernes

Investeringsfond 3.693 1.588 2.105 0 3.693 0 09
Likvider 187.210 187.210 0 0 0 0 28
Realkreditlan -2.334.535 -73.121 -323.720 -1.937.694 -1.195.350 -1.139.185 4.4
Finansieringsinstitutter -634.273 -416.589 -23.775 -193.909 -223.435 0 4,5
31. december 2006 i alt -2.777.905 -300.912 -345.390 -2.131.603 -1.415.092 -1.139.185 =
Salgsbeholdning

ejendomme 1.500 0 0 0 0 0 -
Indestaende Grundejernes

Investeringsfond 3.995 2.542 1.453 0 3.995 0 1.1
Likvider 14.867 14.867 0 0 0 0 2,343
Realkreditlan -3.310.925 -70.886 -318.170 -2.921.869 -2.200.676 -1.110.248 49
Finansieringsinstitutter -1.229.984 -1.020.949 -19.914 -189.121 -586.233 0 52
31. december 2007 i alt -4.520.547 -1.074.426 -336.631 -3.110.990 -2.782.914 -1.110.248 =

De effektive rentesatser er opgjort pa baggrund af det aktuelle renteniveau pa balancedagen.

Variabelt forrentede 1an, som er swappet til fast rente, er i oversigten vist som fastforrentede.

Kreditrisici

Koncernen modtager for sa vidt angar kunder sikkerhed for tilgodehavende fra salg af tjenesteydelser i form af depositum/forudbetalt leje eller pengeinstitutgaranti.
Modtaget sikkerhed indgar i vurderingen af den nedvendige nedskrivning til imedegaelse af tab.

Kreditrating

Sterrelsen af de renter og bidrag, der lebende skal betales pa de finansielle gaeldsforpligtelser, er afhaengig af koncernens kreditrating. Omvendt er opgerelsen

af dagsveerdien af de finansielle gaeldsforpligtelser uafhaengig af koncernens kreditrating, da de finansielle gaeldsforpligtelser lebende kan indfries til aktuelle
markedskurser.

31. NARTSTAENDE PARTER

Som neertstaende parter anses alle tilknyttede selskaber. Oversigt over tilknyttede selskaber fremgar af note 16. Medlemmer af bestyrelse og direktion i Jeudan
A/S samt disses nzermeste familiemedlemmer anses ligeledes for nzertstdende. Endvidere anses Nesdu A/S, som er ejet af Jens Erik Udsen, for neertstaende.

Koncernen har haft felgende transaktioner med neertstaende parter:
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31. NARTSTAENDE PARTER (FORTSAT)

KONCERN MODERSELSKAB
TRANSAKTIONER MED TILKNYTTEDE SELSKABER 2007 2006 2007 2006
Keb af serviceydelser - - 110.684 53.172
Udlejning af kontor- og lagerfaciliteter - - 819 795
Salg af administrationsydelser - - 771 7.721
Finansielle indtaegter - - 59.174 41.629
Finansielle omkostninger - - -952 -4.684
Modtaget udbytte - - 66.970 1.366.470
Salg af anlaegsaktiver - - 69 0
Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber = = 1.538.880 1.163.068
Geeld til tilknyttede selskaber = = 19.309 19.328
Transaktioner mellem selskabet og tilknyttede selskaber
er elimineret ved konsolidering.
TRANSAKTIONER MED DIREKTION OG BESTYRELSE
Salg af serviceydelser 229 29 - -
Udlejning af boliglejemal 383 375 295 253
Modtaget udbytte = = 144 127
Tilgodehavende fra salg 39 48 - -
Transaktioner med Nesdu A/S
Modtaget udbytte - - 11.593 10.434

" Koncernen har udlejet boliglejemal til Jeudans administrerende direkter Per W. Hallgren samt til nzertstaende familiemedlemmer til bestyrelsen. Lejekontrakterne
er alle indgaet pa normale vilkdr, herunder lejens fastseettelse.

Der er ikke stillet sikkerhed eller garantier for mellemveerender pa balancedagen. Der er ikke realiseret tab pa tilgodehavender hos naertstaende parter eller
foretaget nedskrivninger af sadanne til imedegaelse af sandsynlige tab.

32. NY REGNSKABSREGULERING

P4 tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport er en ar, bortset fra de yderligere oplysningskrav til forretningsseg-

reekke nye eller aendrede standarder og fortolkningsbidrag menter, der felger af implementering af IFRS 8, Forretnings-

endnu ikke tradt i kraft og derfor ikke indarbejdet i &rsrapporten.  segmenter, og den indvirkning som ikrafttreeden af IFRS 3,
Virksomhedssammenslutninger, vil have pa den regnskabs-

Det er ledelsens vurdering, at anvendelsen af disse nye og meessige behandling af eventuelle fremtidige virksomheds-

@ndrede standarder og fortolkningsbidrag ikke vil fi vaesent-  keb.

lig indvirkning pa arsrapporten for de kommende regnskabs-

33. GODKENDELSE AF ARSRAPPORT TIL OFFENTLIGGORELSE

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmedet 27. februar 2008 god- Arsrapporten forelzegges Jeudan A/S' aktionzerer til god-
kendt nzerveerende arsrapport til offentliggerelse. kendelse pa den ordinaere generalforsamling 3. april 2008.
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