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Ledelsesberetning

Aret i hovedtraek

Det generelle ejendomsmarked

2012 var endnu et udfordrende ar for Nordicom, ligesom det var tilfeeldet
for de fleste operatarer pa det danske ejendomsmarked. Potentielle
kabere havde vanskeligt ved at sikre finansiering til ejendomskab, og en
reekke erhvervslejere i Nordicoms ejendomme havde gkonomiske
vanskeligheder og som falge deraf ogsa problemer med at betale leje.

Samtidig opleves der fortsat en treeg efterspargsel og et stigende af-
kastkrav fra kabere til de mere sekundeere ejendomme, som Nordicoms
portefalje i stor udstraekning er kendetegnet ved. Derudover registreres
der en tydelig tendens til, at der eftersparges moderne og arealeffektive
kontorer, hvilket tillige stiller yderligere krav til investering i ombygning
og nyindretning af mange af Nordicoms lejemal, for at disse overhovedet
kan genudlejes.

Koncernens finansiering

Oven i dette matte Nordicoms ledelse bruge megen tid og give prioritet
il at sikre koncemens finansiering. Den 3-drige bankaftale, som blev
indgéet med det store flertal af koncernens finansielle kreditorer i 2010,
udlgb med udgangen af 2012.

Bankaftalen omfatter pr. 31. december 2012 finansiel geeld med en
samlet hovedstol pa i alt 2.899 mio. kr., hvoraf bankgeeld udger 1.285
mio. kr., og realkreditgeeld udger 1.614 mio. kr.

Allerede i oktober 2011 kontaktede koncernen de fire starste finansielle
kreditorer, og en raekke mader blev afholdt med henblik pa at undersage
muligheden for indgaelse af en ny 3-arig bankaftale fra 1. januar 2013. |
det sene fordr 2012 viste det sig umuligt at opnd en 3-arig aftale, og
kreefterne blev derfor samlet om et forseg pa at indga en 1-arig aftale
geeldende for 2013. Pa grund af mange forskellige interesser hos de
finansielle kreditorer blev det et langstrakt forlgb, der endte med, at der
den sidste bankdag fer jul blev opndet enighed om en 3 maneders
forlengelse af den hidtidige bankaftale, sd der kunne geres et nyt
forsgg pa at opna tilsagn om finansiering indtil udgangen af 2013.

Nordicom har den 25. marts 2013 indgaet den gnskede forleengelse af
bankaftalen til og med 31. december 2013, og dermed er finansieringen
for 2013 sikret. Indholdet af tillaeg til bankaftalen er omtalt i koncern-
regnskabets note 32.

Bankaftalen kan dog opsiges af de finansielle kreditorer under visse
forudseetninger, bl.a. ved misligholdelse fra Nordicoms side, eller sa-
fremt alle finansielle kreditorer er enige herom. | sidstnaevnte tilfeelde
geelder et varsel pd 6 méneder. Manglende refinansiering af banklan
uden for bankaftalen, der udlgber i labet af 2013, anses i visse tilfeelde
for at vaere en misligholdelsesgrund i bankaftalen, jf. omtalen i afsnittet
"Risikofaktorer”.

| forbindelse med forhandlingerme valgte et realkreditinstitut med et
tilgodehavende pa 342 mio. kr. at udtreede af bankaftalen pr. 1. april
2013. Nordicom har indgaet aftale med det pageeldende realkreditinstitut
om, 1) at de omfattede Ian frem til udgangen af 2013 serviceres med
samme bidragssatser, som geelder for realkreditinstitutter omfattet af
bankaftalen, og 2) at et lan pd 37 mio. kr., der forfalder 1. juni 2013,
forleenges til udgangen af 2013.

Efter 2013 er det en forudseetning for Nordicoms fortsatte drift, at der
indgés en ny forleengelse af bankaftalen med koncemens veesentligste
bankkreditorer vedrarende lgbetiden pa den omfattede bankgeeld, der
ellers kan kreeves indfriet. Tilsvarende gaelder for I&n uden for bankafta-
len, der forfalder ved udgangen af 2013. Det er endvidere en forudseet-

ning, at Nordicom indgar aftaler med de involverede banker og realkre-
ditinstitutter om et niveau for henholdsvis rente- og bidragssatser, som
koncernen vil veere i stand til at kunne honorere.

Nordicom vil i forlaengelse af den netop indgaede aftale for 2013 snarest
muligt pabegynde dialogen med kreditinstitutterne om indgaelse af et nyt
tilleeg til bankaftalen, der skal geelde for tiden efter 2013. Et led i disse
forhandlinger vil blive at sgge tilfart yderligere aktiekapital til koncernen.

Det er ledelsens forventning, at drgftelserne med de finansielle kredito-
rer vil fare til en yderligere forleengelse af bankaftalen.

Nordicoms strategi

Trods de vanskelige arbejdsvilkar kunne koncernen konstatere fortsat
god fremdrift i bestraebelserne pé at gennemfare den lagte strategi, som
gér ud pé at trimme Nordicom til at blive et gkonomisk sundt portefalje-
selskab med erhvervsejendomme overvejende i hovedstadsomradet og
pa den centrale del af den jyske @stkyst fra Aarhus til Kolding. Strategi-
en indebeerer, at udenlandske ejendomme, ejendomme beliggende
uden for det fremtidige fokusomrade samt boligudlejningsejendomme og
ejendomsudviklingsprojekter skal fraseelges.

Ejendomssalg og -udvikling

| 2012 hlev koncernens 6 ejendomme i Sverige solgt, desveerre med et
betydeligt tab, hvilket hovedsageligt skyldtes de generelle markedsfor-
hold. Tilbage har koncernen herefter kun én udenlandsk ejendom belig-
gende i Hamborg, og efter en omfattende renovering forventes denne
ejendom solgt i 1. halvar 2013. Det er efter en intensiv indsats ovenpé
den omfattende renovering lykkedes at nedbringe tomgangen til et
minimum, og ejendommen er derfor helt salgsmoden.

Endvidere blev syv af koncemens ejerlejligheder beliggende pa Lind-
holm (Sluseholmen) i Kgbenhavn solgt enkeltvis, og senere blev de
resterende 24 ejerlejligheder solgt samlet. Ved Sluseholmen blev desu-
den byggeretten til ca. 55.000 m? boliger solgt.

Endelig blev Hotel Vinhuset i Neestved, to mindre ejendomme i Slagelse
samt flere ejerlejligheder og grundstykker solgt.

Til gengeeld opstod to alvorlige problemer i koncernens relativt nybyg-
gede ejendom i Naestved, hvor Max Bank var lejer. Enkelte steder i
ejendommen blev der konstateret skimmelsvamp, og Nordicom har
mattet investere i en omfattende renovering af facaden. Renoveringen
blev afsluttet ved arets udgang, og der er rejst erstatningssag over for
entreprengren og arkitekten, der var ansvarlige for den entreprise, som
har skabt problemet. Det andet problem var lejeren Max Banks skaebne.
Banken endte i Finansiel Stabilitet, som ikke gnskede at fortseette
lejemalet. Derfor blev der indgéet en fraflytningsaftale med Finansiel
Stabilitet, som betalte et engangsbelgb for at frikabe sig for lejeforplig-
telsen. Senere er det lykkedes Nordicom at udleje det meste af den nu
helt istandsatte ejendom.

Derudover er arbejdet med at veerdiforgge koncernens to mest veerdiful-
de udviklingsejendomme forlgbet godt.

Byggeretten til ca. 75.000 m2 boliger til opfarelse p& Enghave Brygge,
Kgbenhavn SV er pé vej til at blive opnéet via en ny lokalplan, som
Kabenhavns kommune sendte i offentlig hering i februar 2013. En
endelig lokalplan forventes vedtaget inden udgangen af juni 2013, og
safremt lokalplanen vedtages, vil denne byggeret blive solgt til en uden-
landsk bygherre, som den 13. marts 2013 kaebte byggeretten betinget af



opnéelse af den naevnte lokalplan. Denne aftale blev offentliggjort via
Fondsbgrsen den 13. marts 2013.

P& Herlev Hovedgade blev lokalplanen endeligt vedtaget den 20. febru-
ar 2013. Nordicom har entreret med NPV, Nordic Property Vision A/S,
der har veeret hovedradgiver omkring tilvejebringelse af lokalplanen og
ogsa pé& Nordicoms vegne forestdr den ngdvendige indgéelse af leje-
kontrakter i det kommende butikscenter. | dagens marked kan byggeret-
ten farst seelges, nér en hgj udlejningsgrad er opnaet, idet bygherrer
normalt ikke kan opnd finansiering uden en sédan forhandsudlejning.
Det forventes, at en tilstreekkelig udlejning vil blive opnaet i labet af
efterdret 2013, hvorefter byggeretten vil kunne seelges til en forud identi-
ficeret bygherre, som mod betaling af en optionspreemie har opnéet
kaberet til byggeretten. Denne aftale blev offentliggjort via Fondshgrsen
den 13. marts 2013.

Samlet set er der dermed i lgbet af 2012 og de fgrste maneder af 2013
opnaet vaesentlig fremdrift | gennemfarelse af den lagte strategi.

| forbindelse med indgaet aftale om tilleg til bankaftalen er der aftalt en
mekanisme, hvorefter koncernen kan forpligtes til at salge en ejendom
efter neermere aftalte konditioner.

Udlejning

En seerlig udfordring for Nordicom er nedbringelse af tomgangslejen.
Dette sker selvsagt ved at indga nye lejekontrakter i tomme lejemal og
ved at sgge at fastholde eksisterende lejere. Desuden nedbringes
tomgangen efterhdnden som nogle af de store udviklingsprojekter
feerdiggares og seelges.

| et marked, hvor en del af de eksisterende lejere er maerket af krisen,
kraever det hyppig og aktiv dialog med disse lejere for at sgge en afba-
lanceret lgsning. Nordicom er ikke det eneste ejendomsselskab, der
keemper for at nedbringe tomgangslejen, og kampen om nye lejere er
hard. Samlet betyder dette, at der er et nedadgéende pres pa markeds-
lejeniveauet. Dette smitter igen af pa ejendommenes markedsveerdi,
som pa samme tid bergres af stigende afkastkrav fra ejendomskabere,
ikke mindst som falge af knaphed pa adgang til finansiering af ejen-
domme. Gabet mellem de lave markedsrenter og afkastkravene er
saledes stigende.

Der blev i 2012 opnaet en reekke nye udlejninger af tomme arealer,
herunder kan seerligt naevnes:

Kejlstrupvej, Silkeborg: 5.600 m2 (lager og butik).
Birkemose All¢, Kolding: 3.000 m2 (kontor).
Dannebrogsgade, Odense: 1.500 m2 (kontor).
Hgje Gladsaxe Centret: 4.200 m2 (butik).
Tasingegade, Kgbenhavn: 2.400 m2 (bolig).
Hejrevej 30, Kabenhavn NV: 1.400 m2 (kontor).
Femavej, Neestved: 3.800 m2 (kontor).

For &ret som helhed steg tomgangsprocenten en smule, fra 15,5 % i
2011 til 16,2 % i 2012, hvilket bl.a. skyldes salget af koncernens 6
ejendomme i Sverige, der havde en lav tomgangsprocent. Tomgangen
er fremdeles pavirket negativt af enkelte store ejendomme, som er
under omdannelse til eendret anvendelse, men endnu ikke feerdigudvik-
lede og solgte. De nedrivningsmodne bygninger pa disse ejendomme
kan kun vanskeligt udlejes og i givet fald kun pa korte lejekontrakter il
meget lave priser.

Ledelse og administration
Det er i lgbet af det forgangne ar lykkedes at styrke koncernens faglige
kompetencer, s& Nordicom nu pa den front star godt rustet til de kom-
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mende &rs udfordringer. Koncernens rapporteringssystemer og gvrige
rutiner er tillige velkgrende.

| takt med reduktionen af koncernens balance vil antallet af medarbejde-
re blive tilpasset aktiviteterne, ligesom der fortsat vil veere fuldt fokus péa
reduktion af koncernens gvrige administrative omkostninger.

Nordicom benytter sig fremdeles af eksterne radgivere i bevidsthed om,
at en lille organisation ikke kan opretholde spidskompetencer pa alle
ngdvendige omrader.

| forbindelse med indgaet aftale om filleeg til bankaftalen nedsaettes i
2013 desuden et konsultations- og radgivningsudvalg jf. omtalen i
koncernregnskabets note 32. Dette udvalg bestar af repraesentanter for
de i forhold til koncernens respektive laneengagementer starste bank-
kreditorer, den starste realkreditkreditor og de gvrige bankkreditorer.
Udvalget skal holdes orienteret om koncernens drift og ejendomssalg,
ligesom det bl.a. har mulighed for at indhente samtlige de finansielle
kreditorers udtalelse om forhold, som Nordicom har forelagt udvalget.

Kapitalforhold

Nordicoms ledelse vurderer lgbende behovet for tilpasning af kapital-
strukturen, der som falge af Nordicoms nuveerende situation indtil videre
er vanskelig at @ndre pa. Ledelsen vil pd den kommende generalfor-
samling den 25. april 2013 foresla nedsaettelse af aktiekapitalen i Nordi-
com A/S fra nominelt 120.278.580 kr. til nominelt 12.027.858 kr. Ned-
seettelsen vil ske ved eendring af aktiekapitalens pélydende veerdi fra 10
kr. pr. aktie til 1 kr. pr. aktie. Nedsaettelsen vil blive anvendt til deekning
af koncernens underskud samt delvis deekning af moderselskabets
selskabsretlige kapitaltab.

| forbindelse med de kommende forhandlinger med koncernens kreditin-
stitutter om finansiering fra 2014 vil ledelsen sgge tilfart ny aktiekapital til
koncernen.

Koncernens resultat

| resultatopgarelsen er koncernens svenske og tyske aktiviteter, som
fglge af frasalg eller planlagt frasalg, reklassificeret til en separat post
benaevnt "Arets resultat af opharte aktiviteter”. Koncernens fortsaettende
aktiviteter udger herefter alene danske aktiviteter.

Avrets resultat blev et underskud p& -5,0 mio. kr. (2011: -78,0 mio. kr.) for
koncernens fortseettende aktiviteter og et underskud pa -43,5 mio. kr.
(2011: -115,0 mio. kr.) for koncernens samlede aktiviteter.

Avrets resultat for fortseettende aktiviteter er pavirket med positive dags-
veerdireguleringer pa investeringsejendomme med netto 2,4 mio. kr.
(2011: -32,9 mio. kr.). Arets dagsveerdireguleringer pa investeringsejen-
domme sammenseetter sig af generelle negative veerdireguleringer som
falge af den aktuelle markedssituation, der bl.a. modsvares af enkeltsta-
ende positive veerdireguleringer pa ejendomme som fglge af indgaede
salgsaftaler, udlejninger og gennemfgarelse af veerdiskabende projekter.

Det gennemsnitlige afkastkrav for koncernens feerdige investeringsejen-
domme udger 6,76 % p.a. pr. 31. december 2012. Det gennemsnitlige
afkastkrav er som fglge af en andret beregningsmetode ikke direkte
sammenligneligt med det tilsvarende opgjorte afkastkrav pa 7,51 % p.a.
i arsregnskabet for 2011. Der henvises til koncerregnskabets note 1 for
en yderligere omtale heraf. Ved en tilngermet opgarelse af afkastkravet
baseret pa tidligere principper udger afkastkravet 7,49 % p.a. pr. 31.
december 2012.

Det realiserede EBVAT (resultat eksklusive veerdireguleringer og skat)
for fortseettende aktiviteter udger 26,5 mio. kr. (2011: 4,7 mio. kr.),
hvilket er i overensstemmelse med de seneste udmeldte forventninger.



NORDICOM |

Veesentlige begivenheder efter 31. december 2012

Nordicom har den 25. marts 2013 indgdet aftale om et tilleeg til den
eksisterende bankaftale indgdet i marts 2010, og som udigb pr. 31.
december 2012 (forleenget til den 31. marts 2013 ved aftale den 21.
december 2012). Tilleegget til bankaftalen indbefatter en raekke aendrin-
ger i forhold til de eksisterende vilkér, herunder forleengelse til og med
2013, jf. beskrivelsen i koncernregnskabets note 32.

Nordicom har den 13. marts 2013 indgaet en optionsaftale om salg af
udviklingsejendommen beliggende Herlev Hovedgade 17, 2730 Herlev
("DISA™-ejendommen). Optionen giver optionshaver adgang il at kunne
kabe ejendommen pa neaermere definerede vilkar. Optionshaver kan
udnytte kgberetten indtil den 1. juli 2013. Optionshaver betaler 2 mio. kr.
for kgberetten frem til den 2. april 2013, og herefter yderligere 3 mio. kr.,
safremt optionsperioden forleenges frem til den 1. juli 2013. Ved udnyt-
telse af optionen kan optionshetalingen modregnes i kgbesummen.
Safremt optionen udnyttes, udger kebesummen i alt 205 mio. kr. Over-
tagelsesdagen vil vaere senest den 31. december 2013.

Nordicom har den 13. marts 2013 betinget solgt koncernens to ejen-
domme pé& Enghave Brygge ved havnefronten i Kgbenhavns Sydhavn.
Salget er bl.a. betinget af ny lokalplan for omrédet. Handlen er strukture-
ret sdledes, at der pa grundlag af aftaler med henholdsvis keber og
panthaver i ejendommene opnas en salgssum pa 180 mio. kr. og en
geeldseftergivelse pa i alt 80 mio. kr., hvoraf 35 mio. kr. er afheengig af
kabers planmeessige realisation af et byggeprojekt inden for de kom-
mende ar. Nordicom forventer regnskabsmeessigt i 2013 at indregne
225 mio. kr. af provenuet fra salget inkl. geeldseftergivelse pa 45 mio.
kr., mens den yderligere geeldseftergivelse pa 35 mio. kr. farst forventes
at kunne indteegtsfares, nar og hvis betingelserne for yderligere geelds-
eftergivelse er opfyldt over de kommende ar.

Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleeggelse af denne
arsrapport herudover ikke indtradt forhold, som vaesentligt pavirker
vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til 2013

Nordicom vil i forleengelse af den netop indgdede bankaftale for 2013
snarest muligt pabegynde dialogen med kreditinstitutterne om indgéelse
af et nyt tilleeg til bankaftalen, der skal geelde for tiden efter 2013. Som
et led i disse forhandlinger vil ledelsen sgge tilfart yderligere aktiekapital
til koncernen.

Nordicom forventer i 2013 at opna et EBVAT (resultat eksklusive veerdi-
reguleringer og skat) for fortseettende aktiviteter i niveauet 10 — 20 mio.
kr.

Desuden forventes det, at koncernens tilbageveerende ejendom i Ham-
borg bliver solgt i 1. halvar 2013, og at det lykkes at fa nedbragt behold-
ningen af gvrige ikke-strategiske ejendomme. | den forbindelse forven-
tes det ogs4, at lokalplanen for Enghave Brygge, Kebenhavn SV bliver

endeligt godkendt, samt at denne ejendom og ejendommen Herlev
Hovedgade 17 i Herlev bliver solgt til investorer, som vil investere i det
byggeri, som de respektive lokalplaner muligger.

Endelig er det Nordicoms forventning, at den massive indsats for at
nedbringe koncernens tomgangsleje i lgbet af aret vil baere frugt.

Pa grund af situationen pa ejendomsmarkedet er der generelt betydelig
usikkerhed tilknyttet forudseetningerne for Nordicoms forventede resulta-
ter. Iseer tidspunktet for salg af starre ejendomme og eventuelle opsigel-
ser fra eller konkurser hos starre lejere kan pavirke det forventede
EBVAT.



Birkemose Allé, Kolding

| Sydastjyllands Politi flyttede i marts 2012 til Birkemose
Allé efter en starre tilpasning af lejeméalet. /
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Hoved- og nagletal

Resultatopgerelse

Huslejeindteegter 216.290 221.366 227.212 219.241 208.263
Nettoomseetning i alt 223.281 230.765 393.868 260.750 508.953
Bruttoresultat 165.041 162.448 159.502 173.473 160.739
Resultat af primeer drift 86.644 6.160 -496.919 -478.403 -95.972
Finansielle poster -93.857 -105.014 -112.321 -181.275 -165.232
Resultat far veerdireguleringer og skat (EBVAT) (fortseettende aktiviteter) 26.468 4744 -22.294 -80.561 -101.751
Arets resultat af fortsaettende aktiviteter -4.964 -78.049 -412.861 -539.768 -210.429
Arets resultat af ophgrte aktiviteter -38.548 -36.985 -4.217 -13.009 5.540
Avrets resultat -43.512 -115.034 -417.078 -552.777 -204.889
Opggrelse af finansiel stilling

Investeringsejendomme 2.856.773 3.344.661 3.967.464 4.532.981 5.042.296
Investeringer i materielle aktiver 41.987 63.600 92.994 154.911 607.210
Balancesum i alt 3.281.589 4.008.504 4.279.236 4.979.684 5.625.325
Rentebzerende geeld 3.087.327 3.749.696 3.856.514 3.978.077 3.945.249
Egenkapital for aktionzerer i Nordicom A/S 40.257 84.605 194.014 496.908 1.042.676
Pengestramsopggrelse

Pengestrgmme fra driften -24.094 13.341 146.275 -79.304 261.742
Pengestramme fra investering 402.606 81.068 49.525 56.821 -419.074
Pengestrgmme fra finansiering -413.157 -137.713 -93.765 12.199 61.945
@vrige oplysninger

Andel af langfristet geeld af total geeld (%) 52,4 83,8 89,4 52,5 54,1
Aktiekapital 120.279 120.279 120.279 312.786 312.786
Barskurs, ultimo (belgb i kr.) 47 4,4 11 60 68
Aktiekurseendring i kurspoint 0,3 -6,7 -49 -8 =752
Udbytte pr. aktie (belgb i kr.) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Antal medarbejdere i koncernen 32 33 37 52 63
Afkast pa investeringsejendomme (% p.a.) 51 4,7 45 42 41
Gennemsnitlig lanerente (% p.a.) 3,0 3,2 3,3 5,0 4,8
Afkastmarginal pa investeringsejendomme (% p.a.) 2.1 1,6 1,2 0,7 0,6
Afkast pa investeringsejendomme (% p.a.) af fortseettende aktiviteter 51 4,7 4,2 3,9 3,5
Gennemsnitlig lanerente (% p.a.) af fortseettende aktiviteter 2,9 31 3,2 5,0 45
Afkastmarginal pa investeringsejendomme (% p.a.) af fortseettende aktiviteter 2,2 1,6 1,0 1,1 -1,0
Forrentning af egenkapital (%) -69,5 -81,5 -120,5 -71,8 -16,7
Indre veerdi pr. aktie, ultimo (kr.) 3,4 7,1 16,3 78,2 162,5
Resultat pr. aktie (kr.) -3,6 9,5 -52,7 -86,9 -31,7
Resultat af fortsaettende aktiviteter pr. aktie (kr.) -0,4 -6,6 52,3 -84,9 -32,5
Udbytteafkast (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kurs/indre veerdi, ultimo 14 0,6 0,7 0,8 0,2
Cashflow pr. aktie (kr.) -2,0 1,1 18,2 -12,5 40,7
Soliditet (%) 1,2 2,1 45 10,0 18,5

Aktierelaterede nggletal for perioden 2008-2009 er multipliceret med en
justeringsfaktor pa 0,47 som falge af gennemfart aktieemission i 2010.
Ovenngvnte nggletal er beregnet i henhold til definitionerne udarbejdet
af Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Nggletal
2010" jf. omtalen i koncernregnskabets note 38.

Hovedtal for 2008-2011 er tilpasset som konsekvens af reklassifikation
af tyske og svenske aktiviteter til opharte aktiviteter.



Udvikling i regnskabsaret

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Koncernens resultat i 2012 blev et resultat eksklusive veerdireguleringer
og skat (EBVAT) og ophgrte aktiviteter pa 26,5 mio. kr., hvilket er i
overensstemmelse med de tidligere udmeldte forventninger, som omtalt
i delarsrapporten for 3. kvartal 2012.

De udmeldte forventninger i delarsrapporten for 3. kvartal 2012 udgjorde
et EBVAT i niveau 20 til 35 mio. kr., der knyttede sig til koncernens
fortseettende aktiviteter, hvor Nordicoms tyske aktiviteter pa davaerende
tidspunkt ogsa var indeholdt. Fra og med arsrapporten for 2012 er disse
aktiviteter udskilt og preesenteret som ophgrte aktiviteter og er derfor
ikke inkluderet i ovenaevnte EBVAT pa 26,5 mio. kr. Uden reklassifikati-
on af de tyske aktiviteter ville det realiserede EBVAT for 2012 fortsat
have veeret inden for det udmeldte interval i henhold til deldrsrapporten
for 3. kvartal 2012.

For koncernens samlede aktiviteter (inklusive svenske og tyske aktivite-
ter) blev realiseret et EBVAT pé 36,3 mio. kr., hvilket tilsvarende er pé
niveau med den udmeldte forventning i henhold til delarsrapporten for 3.
kvartal 2012.

Segmentoplysninger

Nordicom opdeler koncernens ejendomme i 4 segmenter fordelt péa
strategiske ejendomme (erhvervsejendomme) og ikke-strategiske ejen-
domme (udviklingsejendomme og grunde, boligejendomme og hoteller
samt udenlandske ejendomme).

Koncernens ejendomme grupperet pa segmenter er preesenteret pa side
109. Den regnskabsmaessige veerdi af koncernens investerings- og
domicilejendomme og projektbeholdninger pr. 31. december 2012
fordeler sig sdledes pa segmenter:

Udenlandske ejendomme

Boligejendomme og hoteller
- Udviklingsejendomme og grunde
P Erhvervsejendomme

NORDICOM |
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STRATEGISKE EJENDOMME

Omsaetning 153,2 139,2
Bruttoresultat 1231 1149
Veerdireguleringer -44,7 -88,5
Segmentresultat 15,6 -40,8
Samlede aktiver 2.144,8 2.162,0

Erhvervsejendomme

Segmentet "Erhvervsejendomme” omfatter Nordicoms strategiske
ejendomme, herunder investeringsejendomme inden for butik, kontor,
lager og produktion. Segmentet indeholder enkelte ejendomme under
omstilling, hvor Nordicom selv forestar udviklingen med henblik pa at
optimere ejendommenes drift.

Segmentets ejendomme er geografisk koncentreret i Storkebenhavn og
starre provinsbyer. Fordelt pad regnskabsmaessige veerdier fordeler
portefalien sig séledes:

Storkgbenhavn 820 38% 840 39%
@vrige Sjeelland 459 21% 481 22%
Fyn 252 12% 228 11%
Jylland 614 29% 612 28%
| alt 2.145 2.162

Opdelt p& ejendomstyper fordeler segmentets regnskabsmaessige vaerdi
sig saledes:

Butik 1.030 48% 1.047 48%
Kontor 970 45% 963 45%
Lager og produktion 108 5% 115 5%
Andre 37 2% 37 2%
| alt 2.145 2.162

Omsaetningen i segmentet udger i 2012 153,2 mio. kr. og er steget med
14,0 mio. kr. sammenlignet med 2011. Stigningen forklares hovedsage-
ligt ved fglgende forhold:

Indteegtsfart kompensation for en lejers frigarelse af lejekontrakt.
Effekten af nye lejekontrakter indgaet i 2011 og 2012.

Den positive effekt af ovenstéende er delvist modsvaret af en negativ
effekt af stigende tomgang, herunder seerligt i 4. kvartal 2012. Segmen-
tets tomgang udger i 2012 17,9 % mod 16,8 % i 2011. Stigningen i
tomgangen skyldes flere starre lejeres fraflytning i lgbet af 2012.

Tomgangsprocenten for hver ejendomstype er illustreret i nedenstaende
tabel:

Butik 18,2% 17,6%
Kontor 11,1% 7,3%
Lager og produktion 54,8% 59,7%
Andre 2,8% 9,8%
l alt 17,9% 16,8%

Tomgangen forventes nedbragt i 2013. | december 2012 oplevede
Nordicom en positiv udvikling med udlejning til nye lejere i flere ejen-
domme, herunder iseer ejendomme med kontorlejemal, hvor der var
opstaet tomgang i lgbet af 2012. Nordicom indgik saledes flere nye
lejeaftaler, hvor der vil ske indflytning i begyndelsen af 2013.

Nordicom oplever fortsat, at en del af de eksisterende lejere er maerket
af krisen, samt at efterspargslen efter nye lejemal er lav. Enkelte lejere
har i 2012 vaeret ngdt til at lukke deres virksomhed pa grund af svigten-
de indtjening. Den konjunkturelle situation pavirker fortsat segmentets
resultat negativt som felge af tab pa lejerestancer, gget tomgang og
pres fra lejere om at indgd aftaler om lejerabatter eller reduktion af
lejemal, ligesom Nordicom ved genudlejning af ledige lokaler oplever
generel tilbageholdenhed fra lejere og prispres.

Nordicom arbejder malrettet pa at fa nedbragt tomgangen i de resteren-
de tomme arealer. Ledelsen har fortsat stort fokus pa kundepleje og
udlejning i segmentets ejendomme og har bl.a. intensiveret udlejnings-
bestreebelserne ved engagering af flere eksterne meeglere. Herudover
har Nordicom reguleret udbudspriserne for lejen pa flere ejendomme i
forventning om at tiltreekke starre interesse fra potentielle lejere.

Den gennemsnitlige bruttoleje for segmentet udgar i 2012 616 kr. pr. m?,
hvilket er 12 kr. hgjere end i 2011 svarende til en stigning pa ca. 2 %.

Butik 688 662
Kontor 698 688
Lager og produktion 260 275
Andre 947 892

alt 616 604




Der er i 2012 afholdt planlagte investeringer med henblik pa at nedbrin-
ge den eksisterende tomgang i segmentet. De samlede investeringer i
2012 udger ca. 41 mio. kr.

De vaesentligste investeringer er foretaget i felgende fire ejendomme:

| Haje Gladsaxe Centret, hvor Nordicom har afsluttet indretningen af
den sidste af i alt tre nye store butikker (LIDL, JYSK og Netto).

| Téstrup Stationscenter, hvor der efter en tidligere gennemfart
generel opgradering af ejendommen igangseettes yderligere inve-
steringer i takt med, at der er indgaet nye lejekontrakter.

P& ejendommen Kejlstrupvej i Silkeborg, hvor Nordicom har afslut-
tet ombygningen af et areal i ejendommen, der fra juni 2012 er udle-
jet til et daekcenter.

P& ejendommen Dannebrogsgade i Odense, hvor Nordicom har
afsluttet istandseettelsen af et starre lejemal til en fitness-keede.

Arets investeringer er gennemfart med et tilfredsstillende resultat. Pro-
jekterne gennemfares som led i koncernens strategi med optimering af
koncernens strategiske ejendomme.

Bruttoresultatet udger 123,1 mio. kr. i 2012, hvilket er en stigning pa 8,2
mio. kr. i forhold til 2011.

Ledelsen har fundet grundlag for at foretage veerdireguleringer pa
ejendomme med -44,7 mio. kr. i 2012 (2011: -88,5 mio. kr.). Segmentets
portefalie af investeringsejendomme indeholder mange ejendomme pa
sekundaere beliggenheder, hvor efterspargslen efter savel ejendomme
som lejemal er lav, hvilket har haft en afsmittende effekt p& ejendomme-
nes dagsveerdier. Arets dagsveerdireguleringer sammenseetter sig af
svel generelle negative veerdireguleringer som falge af den aktuelle
markedssituation, der delvist modsvares af enkeltstiende positive
veerdireguleringer pa ejendomme som falge af ovennaevnte udlejninger
0g investeringer.

Det gennemsnitlige afkastkrav for ejendommenes dagsveerdi udger 6,88
% p.a. pr. 31. december 2012 mod 7,49 % p.a. pr. 31. december 2011.
Det gennemsnitlige afkastkrav er ikke direkte sammenligneligt med det
tilsvarende opgjorte afkastkrav i arsregnskabet for 2011 som falge af
endrede principper og beregningsmetoder for opgerelse af ejendom-
menes dagsveerdi, jf. beskrivelsen i koncernregnskabets note 1. Ved en
tilngermet opgarelse af afkastkravet baseret pa tidligere principper udger
afkastkravet 7,63 % p.a. pr. 31. december 2012.

Segmentresultatet udger 15,6 mio. kr. i 2012 mod -40,8 mio. kr. i 2011.

Der er i 2012 ikke foretaget keb eller salg af ejendomme i segmentet
"Erhvervsejendomme”.
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IKKE-STRATEGISKE EJENDOMME

Omseetning 253
Bruttoresultat 11,6
Vaerdireguleringer 53,3
Segmentresultat (fortseettende aktiviteter) a77
Segmentresultat (opharte aktiviteter) 0,0

Samlede aktiver 523,1

28,1 43,0 59,9 0,0 0,0
03 214 358 0,0 0,0
71,7 6,1 -16,0 0,0 0,0
48,3 05 2,4 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 -30,3 -39,9
596,8 363,2 456,3 96,5 396,0

Udviklingsejendomme og grunde

Segmentet "Udviklingsejendomme og grunde” omfatter danske udvik-
lingsejendomme og grundstykker, hvor Nordicom ikke har til hensigt selv
at gennemfgre den fulde udvikling. Ejendommene indgar ikke i Nordi-
coms langsigtede strategi. Ejendommene i segmentet forventes at blive
afhaendet, nar markedsforholdene herfor tilsiger det.

Nordicom har i 2012 solgt ejendommen Ved Stighordene, Kgbenhavn
SV for en salgspris pa 140 mio. kr. Ejendommen er overtaget af kaber
den 1. oktober 2012.

Segmentresultatet for "Udviklingsejendomme og grunde” udger 47,7
mio. kr. i 2012 mod 48,3 mio. kr. i 2011. Resultatet er pavirket af positive
veerdireguleringer pa ejendomme med 53,3 mio. kr. i 2012 (2011: 71,7
mio. kr.), der primaert vedrarer regulering af dagsveerdien i forbindelse
med salget af ejendommen Ved Stighordene, Kgbenhavn SV samt
effekten af opndede resultater vedrarende lokalplanprocesser.

Segmentet omfatter bl.a. ejendommene Enghave Brygge, Kabenhavn
SV samt Herlev Hovedgade, Herlev, benaevnt "DISA’-grunden, hvor der
pa begge ejendomme er opnaet positive resultater i 2012 vedrgrende
igangsatte lokalplanprocesser.

Enghave Brygge, Kgbenhavn SV

Ejendommen bestar af to grundstykker ved havnefronten i Kgbenhavns
Sydhavn, der p.t. er bebygget og udlejet til erhvervsformal. Nordicom
har sammen med ejerne af nabogrundene gennem laengere tid arbejdet
pa en helhedsplan for omradet. Helhedsplanen er nu udmgntet i et
forslag til ny lokalplan for omradet. Lokalplanforslaget er i gjeblikket i
offentlig haring, og det forventes, at lokalplanen vedtages endeligt af
Kabenhavns Borgerrepreesentation inden udgangen af juni 2013. Nordi-
coms andel af omréadet forventes at give mulighed for opferelse af ca.
75.000 byggeretskvadratmeter (31. december 2011: 70.000 byggerets-
kvadratmeter). Séfremt lokalplanen vedtages, vil byggeretten blive solgt
til en udenlandsk bygherre, som har kabt byggeretten betinget af opna-
else af den naevnte lokalplan. Denne aftale blev offentliggjort via Fonds-
barsen den 13. marts 2013.

Herlev Hovedgade, Herlev - "DISA™-grunden

| et samarbejde mellem Herlev Kommune og Nordicoms hovedradgiver,
har Nordicom i 2012 fortsat arbejdet med en ny lokalplan, der skal give
mulighed for at eendre grundens anvendelse til detailhandel. Dette
arbejde har udmantet sig i en ny lokalplan, der blev vedtaget af Herlev
Kommune den 20. februar 2013. Nordicom har i 2013 indgaet en opti-
onsaftale med en potentiel kaber af ejendommen til overtagelse senest
den 31. december 2013. Denne aftale blev offentliggjort via Fondsbar-
sen den 13. marts 2013. Optionsaftalen skal udnyttes senest den 1. juli
2013. Nordicoms projektradgiver arbejder nu pa opnaelse af tilstraekke-
lig forhndsudlejning, som er en forudsaetning for kebers opnaelse af
finansiering, og dermed handlens gennemfarelse.

Der er i segmentet ikke foretaget gvrige salg af ejendomme i 2012
udover salg af et mindre grundstykke i Neestved.

Den i 2011 gennemfgrte handel vedrgrende grundstykket Amager
Strandvej, Kgbenhavn S er endeligt berigtiget i begyndelsen af 2012,
hvor den endelige tinglysning og kabesummens betaling blev gennem-
fart.

De regnskabsmaessige veerdier af "Udviklingsejendomme og grunde”
udger pr. 31. december 2012 523,1 mio. kr. (31. december 2011: 596,8
mio. kr.). Der er i segmentet ikke foretaget kab af ejendomme i 2012.

Boligejendomme og hoteller

Segmentet "Boligejendomme og hoteller” omfatter danske boligejen-
domme og hotelejendomme, som ikke omfattes af Nordicoms langsigte-
de strategi. Ledelsen forventer med tiden at afheende ejendommene i
segmentet.

Segmentresultatet for "Boligejendomme og hoteller” udger 0,5 mio. kr. i
2012 mod 2,4 mio. kr. i 2011. Resultatet er bl.a. positivt pavirket af en
indbetaling pa tidligere nedskrevne lejerestancer fra en enkelt lejer i
hotelbranchen. | 2011 var resultatet positivt pavirket med ca. 12 mio. kr.
vedrgrende en kompensation for en lejers frigarelse af sin lejekontrakt.

Segmentresultatet i 2012 er pavirket med negative veerdireguleringer pa
ejendomme med 6,1 mio. kr. (2011: -16,0 mio. kr.), hvilket dels skyldes
regulering af dagsvaerdien pa solgte lejligheder pa Lindholm (Slusehol-
men), Kgbenhavn SV og dels lejeforhold pa gvrige ejendomme.

Som fglge af salg er der i 2012 afleveret fglgende ejendomme for i alt
88,5 mio. kr.:

Lindholm (Sluseholmen), Kabenhavn SV — 31 lejligheder (24 solgt
samlet).

Ballerup Idraetsby, Ballerup — 1 lejlighed.

Vesterhavnen 17, Nyborg — 2 lejligheder.

Mgllehusene 1-3, Roskilde — 1 lejlighed.

Hotel Vinhuset i Neestved.

De regnskabsmaessige veerdier af "Boligejendomme og hoteller” udgar
363,2 mio. kr. (31. december 2011: 456,3 mio. kr.). Der er i segmentet
ikke foretaget kab af ejendomme i 2012. Nordicom arbejder fortsat pa at
afhaende ejendommene i segmentet.

Udenlandske ejendomme

Segmentet "Udenlandske ejendomme” omfatter koncernens ejendomme
beliggende i Tyskland og Sverige, som ikke omfattes af Nordicoms
langsigtede strategi.

Nordicom har den 11. juli 2012 solgt den svenske portefalje af 6 ejen-
domme. Salget er gennemfgrt som et virksomhedssalg, hvor keber



overtog aktieposten i Nordicoms svenske moderselskab Nordicom
Sverige AB. Det samlede kontante provenu fra salget af aktierne udger
ca. 45 mio. kr. Ved fastseettelsen af prisen pa aktierne er lagt til grund,
at ejendommenes veerdi udger 271 mio. kr. (320 mio. SEK). Aktierne er
overtaget af kaber pr. 1. oktober 2012. Som fglge af det gennemfarte
salg af de svenske ejendomme er segmentresultatet pavirket negativt af
dagsveerdireguleringer pa investeringsejendomme med -36,7 mio. kr.
(2011: -48,4 mio. kr.).

Koncernens tyske aktiviteter udgares af en tilbagevaerende ejendom i
Hamborg. Aktiviteterne forventes solgt respektive afviklet i 2013. Der
pagar konkrete salgsforhandlinger med potentielle kgbere, og disse
forhandlinger forventes at fare til et samlet virksomhedssalg i 2013.

Koncernens tyske og svenske aktiviteter betragtes som separate geo-
grafiske omrader og er i arsrapporten, herunder segmentoplysningerne,
for 2012 praesenteret som ophgrte aktiviteter i resultatopgerelsen, hvor
der samtidigt er foretaget tilpasning af sammenligningstal.

Segmentresultatet for udenlandske ejendomme udger -30,3 mio. kr. i
2012 mod -39,9 mio. kr. i 2011.

Regnskabsberetning for koncernen

RESULTATOPG@RELSEN

Koncernens udenlandske aktiviteter er som fglge af frasalg eller planlagt
frasalg praesenteret separat i resultatopgerelsen som opharte aktiviteter.
Resultatet fra de opharte aktiviteter er praesenteret efter resultatet for de
fortseettende aktiviteter bestdende af koncernens danske aktiviteter. Der
er foretaget tilsvarende tilpasning af sammenligningstal.

Nordicom har i 2012 realiseret et positivt resultat eksklusive veerdiregu-
leringer og skat (EBVAT) pa 26,5 mio. kr. (2011: 4,7 mio. kr.), svarende
til en forbedring pa ca. 21,8 mio. kr. i forhold til 2011.

Huslejeindteegter udger i 2012 216,3 mio. kr. mod 221,4 mio. kr. i 2011.
Reduktionen skyldes primeert frasalg af ejendomme. Huslejeindteegterne
er i savel 2012 som 2011 pdvirket positivt i niveau 12-15 mio. kr. af
kompensationer fra lejere.

Tomgangen for koncernens investeringsejendomme udger i 2012 16,2
% (opgjort efter lejeveerdi) mod 15,5 % i 2011. For koncernens strategi-
ske ejendomme udger tomgangen i 2012 17,9 % (opgjort efter lejeveer-
di) mod 16,8 % sidste r. Stigningen i tomgangen pa koncernens strate-
giske ejendomme skyldes flere starre lejeres fraflytning i labet af 2012.

Salg af projektbeholdninger udger 5,4 mio. kr. i 2012 (2011: 7,6 mio. kr.)
og vedrarer hovedsageligt restlejligheder i Lindholm (Kgbenhavn SV).

Nordicom opndede i 2012 et bruttoresultat pa 165,0 mio. kr. (2011
162,4 mio. kr.), svarende til en stigning pa 2,6 mio. kr.

Koncernens kapacitetsomkostninger, der udgar 43,6 mio. kr. (2011: 50,8
mio. kr.), er faldet med 7,2 mio. kr. i forhold til 2011. Kapacitetsomkost-
ningere er i 2011 pavirket negativt med 5,3 mio. kr. vedrgrende afvik-
lingen af anseettelsesforholdet med den tidligere administrerende direk-
tar og den tidligere bestyrelsesformand. Ses der bort fra disse omkost-
ninger, er kapacitetsomkostningerne faldet med 1,9 mio. kr. i forhold til
2011, hvilket skyldes generelle omkostningstilpasninger.

Avrets resultat for fortsaettende aktiviteter er pavirket med positive dags-
veerdireguleringer pa investeringsejendomme med netto 2,4 mio. kr.
(2011: -32,9 mio. kr.). Arets dagsveerdireguleringer pa investeringsejen-
domme sammenszetter sig af savel generelle negative vaerdireguleringer
som fglge af den aktuelle markedssituation, der bl.a. modsvares af
enkeltstdende positive veerdireguleringer pa ejendomme som felge af
indgéede salgsaftaler, udlejninger og gennemfarelse af veerdiskabende
projekter.
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Det gennemsnitlige afkastkrav for koncernens feaerdige investeringsejen-
domme udger 6,76 % p.a. pr. 31. december 2012. Det gennemsnitlige
afkastkrav er som fglge af en andret beregningsmetode ikke direkte
sammenligneligt med det tilsvarende opgjorte afkastkrav pa 7,51 % p.a.
i arsregnskabet for 2011, jf. beskrivelsen i koncernregnskabets note 1.
Ved en tilngermet opgarelse af afkastkravet baseret pa tidligere princip-
per udger afkastkravet 7,49 % p.a. pr. 31. december 2012.

Dagsveerdireguleringer p& Nordicoms geeld til kreditinstitutter har i 2012
pavirket resultatet negativt med -29,1 mio. kr. (2011: -65,7 mio. kr.).
Dagsveerdireguleringen skyldes hovedsageligt den forventede dagsveer-
diregulering pa bankgeeld omfattet af bankaftalen indgaet i 2010. Bank-
aftalen medfarte en stgrre positiv veerdiregulering i 2010, der er tilbage-
fart over aftalens Igbetid. Dagsveerdireguleringer pa geeld til kreditinsti-
tutter er endvidere pavirket negativt af kursudsving pa realkreditgeeld
som falge af faldende renter. Veerdireguleringeme forventes ikke at fa
effekt pa koncernens pengestramme. Af den samlede negative dags-
veerdiregulering pa geeld til kreditinstitutter udger ca. 21,5 mio. kr. den
forventede dagsveerdiregulering som falge af den i 2010 indgdede
bankaftale.

Finansielle poster netto udger -93,9 mio. kr. (2011: -105,0 mio. kr.),
hvilket er en reduktion pa 11,1 mio. kr. i forhold til sidste ar. Den lavere
renteomkostning skyldes reduktion af geeld i forbindelse med frasalg af
ejendomme samt faldende renter pé realkreditgeeld.

Avrets resultat af fortseettende aktiviteter udger i 2012 -5,0 mio. kr. (2011:
-78,0 mio. kr.).

Arets resultat af opharte aktiviteter (udenlandske aktiviteter) udger i
2012 -38,5 mio. kr. (2011: -37,0 mio. kr.). | forbindelse med salget af
koncernens svenske ejendomme i 2012 blev ejendommenes dagsveer-
dier regulereret med -36,7 mio. kr. (2011: -48,4 mio. kr.), ligesom der
blev foretaget udgiftsfarsel af udskudte skatteaktiver med ca. 8 mio. kr.
(2011: 0 mio. kr.).

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2012

Koncernens langfristede aktiver, der pr. 31. december 2012 udger
2.537,0 mio. kr. (31. december 2011: 3.409,7 mio. kr.), er reduceret med
872,7 mio. kr. i 2012. Faldet skyldes hovedsageligt frasalg af koncer-
nens svenske aktiviteter, et stgrre grundsalg samt reklassifikation af
koncernens tyske ejendom og gvrige ejendomme, der forventes solgt i
2013, til aktiver bestemt for salg. Der er i 2012 investeret 41,3 mio. kr. i
forbedringer og udvikling af eksisterende ejendomme.

Kortfristede aktiver udger 744,6 mio. kr. mod 598,8 mio. kr. pr. 31.
december 2011, svarende til en stigning pd 145,8 mio. kr. Stigningen
skyldes til dels ovennaevnte reklassifikation af investeringsejendomme til
aktiver bestemt for salg, der modsvares af et fald i tilgodehavender, idet
der heri i 2011 indgik et tilgodehavende pa 235 mio. kr. vedrarende
salget af grunden Amager Strandvej, Kgbenhavn S. Belgbet er berigti-
geti 2012 og modsvares delvist af udstedelse af pante- og geeldsbreve.

Egenkapitalen udger 37,8 mio. kr. inklusive minoritetsinteresser (31.
december 2011: 82,3 mio. kr.), svarende til et fald pa 44,5 mio. kr.
Faldet skyldes &rets negative resultat.

Geeld til kreditinstitutter udger 3.087,3 mio. kr. (31.12.2011: 3.749,7 mio.
kr.). Faldet skyldes primaert indfrielser i forbindelse med solgte ejen-
domme. Pr. 31. december 2012 udggr oprullede renter, i henhold til
bankaftalen med koncernens veesentligste finansielle kreditorer, ca. 27,4
mio. kr.
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PENGESTR@MME FOR 2012

Pengestramme fra driftsaktivitet for 2012 udger -24,1 mio. kr. (2011:
13,3 mio. kr.), svarende til et fald p& -37,4 mio. kr. i forhold til sidste &r.
Faldet skyldes, at der i 2012 er tilbagebetalt renter (oprullede renter) i
niveau 35 mio. kr. vedragrende ikke-betalte renter i 2010 og 2011.

Pengestramme fra investeringsaktivitet udger 402,6 mio. kr. (2011: 81,1
mio. kr.). Arets likviditetseffekt af investeringer udger -35,3 mio. kr.
(2011: -57,4 mio. kr.) og vedrarer forbedringer p& koncernens eksiste-
rende ejendomme og igangveerende udviklingsprojekter. Herudover er
der frasolgt ejendomme og dattervirksomheder med en likviditetseffekt
pé 438,0 mio. kr. (2011: 137,5 mio. kr.).

Pengestramme fra finansieringsaktivitet udger -413,2 mio. kr.
(2011: -137,7 mio. kr.), hvormed koncernens likvide beholdninger udger
40,2 mio. kr. pr. 31. december 2012 (pr. 31. december 2011: 72,7 mio.
kr.). Af koncernens likvide beholdninger pr. 31. december 2012 knytter
6,5 mio. kr. sig til ophgrte aktiviteter.

Usikkerhed ved indregning og maling

| forbindelse med aflaeggelsen af arsrapporten har ledelsen foretaget en
reekke sken og vurderinger, der har betydelig indflydelse pa &rsrappor-
ten, herunder vedrarende

forudsaetning om fortsat drift efter 2013,

dagsveerdi af investeringsejendomme,

klassifikation af ejendomme,

dagsveerdi af pantebreve,

udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser,

dagsveerdi af geeld til kreditinstitutter,

nedskrivningstest p& domicilejendomme, og
kapitalandele i dattervirksomheder (modervirksomheden).

Da der er tale om skan, knytter der sig usikkerhed til de naevnte forhold
og poster. Det kan veere ngdvendigt at aendre tidligere foretagne skan
pa grund af eendringer af de forhold, der 13 til grund for skennet, sendret
strategi eller pa grund af supplerende information, yderligere erfaring
eller efterfglgende begivenheder. Der henvises il note 1 i koncernregn-
skabet og note 1 i modervirksomhedens arsregnskab for yderligere
omtale af de naevnte vurderinger, sken og tilknyttede usikkerheder.

Useedvanlige forhold

Resultat fgr skat for 2012 er positivt pavirket med ca. 15 mio. kr. i kom-
pensation fra en lejer, der er frigjort fra sit lejemal far lejeaftalens oprin-
delige udlgbstidspunkt. Resultat for skat for 2011 var pavirket af en
tilsvarende kompensation pa 12 mio. kr. Kompensationeme er indregnet
i nettoomseetning.

Moderselskabet Nordicom A/S
Moderselskabet Nordicom A/S udviser et resultat fgr skat pa -75,5 mio.
kr. (2011: -53,8 mio. kr.).

Moderselskabets resultat for skat er pavirket med -66,7 mio. kr.
(2011: -39,3 mio. kr.) fra resultat af dattervirksomheder. Den negative
pavirkning pa resultatopgarelsen skyldes:

Nedskrivning pa kapitalandele i dattervirksomheder.
Nedskrivning pa mellemveerender med dattervirksomheder.
Henseettelser vedrarende dattervirksomheder.

Seerligt frasalget af koncernens svenske aktiviteter har haft en negativ
pavirkning af modervirksomhedens resultat i 2012. Baggrunden for
nedskrivninger og hensaettelser er yderligere omtalt i note 11 i rsregn-
skabet for moderselskabet, hvortil der henvises.

Moderselskabets egenkapital pr. 31. december 2012 udger -56,9 mio.
kr. (31. december 2011: 15,4 mio. kr.). Nordicom A/S har dermed fortsat
tabt mere end 50 % af aktiekapitalen. Egenkapitalen for modervirksom-
heden er ca. 97 mio. kr. lavere end den opgjorte egenkapital for koncer-
nen som helhed. Forskellen skyldes forskelle i regnskabsprincipper for
henholdsvis modervirksomhedens regnskab og koncernregnskabet, der
indebeerer, at positiv indtjening i dattervicksomheder farst pavirker
modervirksomhedens arsregnskab, nar dattervirksomhederme foretager
udbyttebetalinger. | det omfang det er muligt, vil der i dattervirksomheder
blive udloddet udbytter i 2013 med henblik p& retablering af Nordicom
AIS” egenkapital.

Nordicoms ledelse vurderer lgbende behovet for tilpasning af kapital-
strukturen, der som falge af Nordicoms nuveerende situation indtil videre
er vanskelig at endre pd. Ledelsen vil pa generalforsamlingen den 25.
april 2013 foresla nedseettelse af aktiekapitalen i selskabet fra nominelt
120.278.580 kr. til nominelt 12.027.858 kr. Nedseettelsen vil ske ved
@ndring af aktiekapitalens palydende veerdi fra 10 kr. pr. aktie til 1 kr. pr.
aktie. Nedseettelsen vil blive anvendt til deekning af underskud, herunder
delvist moderselskabets selskabsretlige kapitaltab.

| forbindelse med de kommende forhandlinger med Nordicom-
koncernens kreditinstitutter om finansiering fra 2014 vil ledelsen sgge
tilfart ny aktiekapital til selskabet.

Der vurderes herudover ikke at veere forhold vedrarende modervirksom-
hedens regnskab, der ikke er de samme, som geelder for koncernen
som helhed.



Risikofaktorer

Nordicom arbejder fortsat pa at omstille koncemen fra at veere udvik-
lingsorienteret til at fokusere pa driftsoptimering af koncemens ejen-
domsportefglje. Ledelsen identificerer, analyserer og styrer Igbende alle
vaesentlige risici for at optimere koncernen til gavn for Nordicoms inte-
ressenter og for at sikre gennemfgarelse af koncernens strategi.

De centrale dele af strategien i 2013 er:

Indgaelse af en ny aftale med koncemens vaesentligste bankkredi-
torer og realkreditinstitutter, herunder tilfgrsel af ny kapital.
Nedbringelse af tomgang for uudlejede lejemél.

Salgsmodning af jordstykker og ejendomme, der er kebt med
henblik pd nedrivning/ombygning.

Frasalg af ikke-strategiske danske ejendomme.

Frasalg af udviklingsprojekter, der forudseetter nybyggeri.

Frasalg af den tilbageveerende tyske ejendom.

Generel nedbringelse af balancen.

Gennemfarelsen af strategien er forbundet med en raekke risici. Ledel-
sen har identificeret falgende vaesentlige risici for gennemfarelsen af
strategien:

Usikkerhed ved fortsat drift efter 2013

Nordicom har den 25. marts 2013 indgaet aftale om et tilleeg til den
eksisterende bankaftale indgéet i marts 2010 og som udigb pr. 31.
december 2012 (forleenget til den 31. marts 2013 ved aftale den 21.
december 2012). Aftalen medfarer, at bankaftalen er forleenget til den
31. december 2013. Indholdet af tilleeg til bankaftalen er omtalt i kon-
cernregnskabets note 32.

Bankaftalen omfatter pr. 31. december 2012 finansiel geeld med en
samlet hovedstol pa i alt 2.899 mio. kr. (31. december 2011: 3.350 mio.
kr.), hvoraf bankgeeld udger 1.285 mio. kr. (31. december 2011: 1.725
mio. kr.), og realkreditgeeld udger 1.614 mio. kr. (31. december 2011:
1.625 mio. kr.). Et realkreditinstitut med et tilgodehavende pa 342 mio.
kr. udtreeder af bankaftalen pr. 1. april 2013. Nordicom har indget aftale
med det pageeldende realkreditinstitut om, 1) at de omfattede 1an frem til
udgangen af 2013 serviceres med samme hidragssatser, som geelder
for realkreditinstitutter omfattet af bankaftalen, og 2) at et lan pa 37 mio.
kr., der forfalder 1. juni 2013, forlenges til udgangen af 2013.

Den indgaede aftale om tillaeg til bankaftalen medfarer, at den kortsigte-
de refinansierings- og renterisiko pa koncemens vaesentligste bankgeeld
er elimineret til og med den 31. december 2013. Tillaegget til bankaftalen
indebeerer ligeledes, at bidragssatserne pa koncemens realkreditlan er
fastlast frem til den 31. december 2013.

Nordicoms samlede tilbagebetalingsforpligtelser pa koncernens geeld er
illustreret i tabellen nedenfor og fordelt pa tidsmaeessige intervaller fra
balancedagen den 31. december 2012. De specificerede belgb repree-
senterer de belgb, der forfalder inklusive renter mv. Bankgeeld omfattet
af ovennaevnte bankaftale er inkluderet i posten "Inden for eller om 12
maneder”.
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Inden for eller om 12 méneder 1.539.935
Efter 1 og op til 3 &r 126.992
Efter 3 og op til 5 &r 232.374
Efter 5 &r 1.829.291

3.728.592

Nér den indgéede aftale om forleengelse af bankaftalen udigber ved
udgangen af 2013, kan koncernens veesentligste kreditinstitutter i 2014
igen haeve rente- og bidragssatser til almindelige markedsvilkar, ligesom
bankgaelden kan kraeves indfriet. Ledelsen i Nordicom skanner derfor, at
der ogsa i tiden efter 2013 vil veere behov for en kreditoraftale omfatten-
de alle vaesentlige kreditinstitutter.

Det er séledes en forudsaetning for Nordicoms fortsatte drift efter udle-
bet af 2013, at Nordicom med virkning fra begyndelsen af 2014

indgdr aftale med koncernens vaesentligste bankkreditorer om
forleengelse af Igbetiden pa bankgeeld, og

indgar aftale med savel bankkreditorer og realkreditinstitutter om et
niveau for rente- og bidragssatser, som koncernen vil veere i stand
til at kunne honorere.

Nordicom vil i forleengelse af den netop indgéede aftale om filleeg til
bankaftalen for 2013 snarest muligt pabegynde dialogen med kreditinsti-
tutterne om indgéelse af et nyt tilleeg til den eksisterende bankaftale, der
skal geelde for tiden efter 2013. Et led i disse forhandlinger vil blive at
s@ge tilfart yderligere aktiekapital til koncernen.

Alle veesentlige kreditinstitutter har skriftligt tilkendegivet overfor Nordi-
com, at de er indstillet pa at indgd i en konkret dreftelse med ledelsen i
Nordicom A/S om mulighederne for at indgé& en ny forleengelse af den
eksisterende bankaftale. Det er p& den baggrund ledelsens forventning,
at disse draftelser vil fare til, at der indgas en konkret aftale herom i
Igbet af 2013.

Ledelsen forventer under hensyntagen til foranstaende, at Nordicom ved
udgangen af 2013 vil have indgaet en ny aftale med koncernens vae-
sentligste bankkreditorer og realkreditinstitutter pa vilkar, der medfarer,
at Nordicom har et tilstraekkeligt kapitalgrundlag til at fortseette koncer-
nens drift efter udlgbet af 2013.

Uden for bankaftalen har Nordicom geeld for i alt 52 mio. kr. til et kredit-
institut, hvor der skal foretages refinansiering medio 2013. Manglende
refinansiering af den pageeldende geeld vil veere en misligholdelses-
grund i bankaftalen, dog kun séfremt det pdgeeldende kreditinstitut
accelererer lnene. Nordicom er i dialog med det pageeldende kreditin-
stitut om den ngdvendige refinansiering, der forventes opnaet pa i al
vaesentlighed uzendrede vilkar for koncernen. Herudover har Nordicom
bank- og realkreditinstitutgeeld for 50 mio. kr., som skal refinansieres
ved udlgbet af 2013.

Risiko ved misligholdelse eller opsigelse af bankaftalen i 2013
Bankaftalen kan opsiges af de finansielle kreditorer under visse forud-
seetninger, bl.a. ved misligholdelse fra Nordicoms side eller safremt alle
finansielle kreditorer er enige herom. | sidstnaevnte tilfeelde geelder et
varsel pd 6 maneder. Manglende refinansiering af banklan uden for
bankaftalen, der udlgber i lgbet af 2013, jf. ovenfor, anses i visse tilfeel-
de for at veere en misligholdelsesgrund i bankaftalen. Misligholdelses-
grunde er yderligere omtalt i koncernregnskabets note 32.
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De ovenfor anfgrte forhold om forudseetning for Nordicoms fortsatte drift
ger sig séledes tilsvarende geeldende pa et tidligere tidspunkt, hvis
bankaftalen opharer pa et tidligere tidspunkt i 2013 som felge af enten
Nordicoms misligholdelse af bankaftalen eller opsigelse.

Finansielle risici

De finansielle risici er et veesentligt risikoomréde for Nordicom, da
koncernen har en hgj rentebaerende geeld. Nordicoms finansielle risiko-
styring varetages centralt og i henhold til den vedtagne finanspolitik for
koncernen.

De finansielle risici kan efter ledelsens opfattelse inddeles i falgende:

Likviditetsrisiko, herunder:
Overholdelse af bankaftale indgaet i marts 2010 og tilleeg indgéet
i marts 2013.
Refinansieringsrisiko.
Betingelser i gvrige laneaftaler.
Renterisiko.
Kreditrisiko.
Valutarisiko.

De finansielle risici er beskrevet i noter til arsrapporten, herunder seerligt
i note 32 til koncernregnskabet, hvortil der henvises. Koncernens nomi-
nelle rentebaerende geeld til kreditinstitutter pr. 31. december 2012
udger ca. 3,0 mia. kr. og fordeler sig saledes opdelt p& perioder indtil
farstkommende rentetilpasningstidspunkt pa lanene:

Inden for 6 méneder
A3 Mellem 6 og 12 maneder

: Mellem 1 og 2 ar

I vellem 2 og 5 &

46%

Bankaftalen indeholder en raekke operationelle forpligtelser (covenants),
som koncernen skal overholde og opfylde i bankaftalens lgbetid. Disse
forpligtelser indebaerer bl.a. en raekke begraensninger for Nordicom.
Endvidere rummer bankaftalen en reekke rapporteringskrav, hvorefter
koncernen er forpligtet til labende at levere informationer vedrgrende
koncernens drift, likviditet mv. til dets finansielle kreditorer.

Overholder Nordicom ikke disse forpligtelser, eller misligholder Nordi-
com bankaftalen p& anden made, herunder ved betalingsmisligholdelse,
er der risiko for, at bankaftalen bliver opsagt. Efter eendringen af bankaf-
talen i marts 2013 har bankkreditorerne endvidere ved enighed mulig-
hed for at opsige bankaftalen med et varsel pa 6 maneder. Ved opsigel-
se af bankaftalen vil koncernen kunne blive mgdt med et krav om indfri-
else af restgeelden eller krav om ggede rente- og bidragssatser. Nordi-
com vil efter al sandsynlighed ikke have et tilstreekkeligt kapitalbered-
skab til at kunne honorere betydelige indfrielseskrav eller veesentlige
forhgjelser af rente- og bidragssatser.

Tilsvarende geelder, at der pa koncernens geeld til kreditinstitutter i
Tyskland er knyttet en raekke betingelser, der dog af Nordicom ikke
vurderes som veerende usaedvanlige.

Forretningsmaessige risici

Gennemfarelsen af Nordicoms strategi forudsaetter overordnet, at der er
markeder til at aftage Nordicoms ikke-strategiske ejendomme, samt at
der er efterspargsel efter Nordicoms lejemal. Generelt set har sam-

fundsudviklingen gennem de seneste ar ikke veeret gunstig for ejen-
domsbranchen, herunder for Nordicom. Situationen pa det danske
ejendomsmarked har medfart prisfald pa flere typer af ejendomme,
blandt andet som fglge af en forringet adgang il finansiering for potenti-
elle kagbere.

Den finansielle og gkonomiske krise har medfart pres pa lejeniveauerne
samt en lavere efterspargsel efter lejemdl. Den generelle forbrugertillid
er p.t. lav, og dette har haft en afsmittende effekt pa lejemarkedet.
Nordicom oplever desuden flere lejere, der har vanskeligheder ved at
betale lejen rettidigt.

Samfundsudviklingen vil fortsat udgare en vaesentlig risiko for gennem-
farelsen af Nordicoms strategi. En yderligere forveerring af markeds-
situationen kan forringe Nordicoms muligheder for at gennemfare stra-
tegien.

Udover den generelle samfundsudvikling kan Nordicoms vaesentligste
forretningsmaessige risici efter ledelsens opfattelse inddeles i falgende:

Markedsveerdi af ejendomme.

Salg af ejendomme.

Markedsleje.

Tomgang for uudlejede lejemal.

Fejl og mangler vedrgrende ombygning og nybyggeri.
Forsikringsmaessige risici.

Skatterisici.

Juridiske risici.

[T-risici.

Markedsveerdi af ejendomme

Nordicom veerdianseetter investeringsejendomme til dagsveerdi (mar-
kedsveerdi) og indregner veerdireguleringer i érets resultat. Nordicoms
portefglje af strategiske ejendomme udger en relativ stor andel af kon-
cemens balance, hvilket bevirker, at fglsomheden over for prisfald pa
ejendomsmarkedet er relativ stor.

Salg af ejendomme

Nordicom fokuserer pa frasalg af ejendomme, der ikke omfattes af den
langsigtede strategi (udenlandske ejendomme, boligejendomme, hotel-
ler, udviklingsejendomme og grundstykker). Salgsprisen er forbundet
med usikkerhed, da den afheenger af en lang reekke forhold, herunder
ejendommenes lejeindtaegter, det generelle renteniveau og markedsfor-
hold i gvrigt pa salgstidspunktet. | henhold til det i marts 2013 indgaede
tilleeg til bankaftalen kan Nordicoms finansielle kreditorer i visse tilfeelde
kreeve frasalg af ejendomme jf. beskrivelsen i koncernregnskabets note
32.

Markedsleje

| forlengelse af den finansielle og skonomiske krise, som samfundet har
veeret udsat for de seneste ar, er der risiko for, at aftalte lejeniveauer for
eksisterende lejemal er hgjere end markedslejen, og at det aktuelle
lejeniveau derfor skal reduceres til en lavere markedsleje ved eventuel
genforhandling eller genudlejning. Dette kan pavirke Nordicoms resultat
og finansielle stilling negativt.

Tomgang for uudlejede lejemal

Nordicom har historisk kbt ejendomme, der havde en vis udlejnings-
maessig tomgang, med henblik pa at videreudvikle ejendommene og fa
nye lejere ind. For koncernens portefglie af strategiske ejendomme
udger udlejningstomgangen 17,9 % i 2012 (2011: 16,8 %).

Ved en lejers fraflytning af et lejemal er der en risiko for, at det ledige
lejemal ikke genudlejes, ikke genudiejes inden for den forventede tids-
horisont eller eventuelt alene kan udlejes til et lavere lejeniveau end



forventet. Herudover er tomgangen pavirket af de generelle konjunkturer
i det omrade, hvor ejendommen er beliggende.

Eliminering af udlejningstomgang forudseetter i visse tilfeelde, at Nordi-
com investerer i en modernisering og ombygning af ejendommene.
Markedssituationen pa det danske ejendomsmarked og de finansielle
markeder har blandt andet medfart en gget tilbageholdenhed hos kredit-
institutterne til at yde finansiering til ejendomsprojekter. Dette forgger
Nordicoms risiko for ikke at opnd fremmedkapitalfinansiering til gennem-
farelse af investeringerne.

Fejl og mangler vedrgrende ombygning og nybyggeri

Ved ombygning af koncernens eksisterende ejendomme eller ved
nybyggeri er der risiko for, at der opstar fejl og mangler. Nordicom sikrer
sig imod disse gennem kontrakter med koncernens underleverandgrer
(entreprengrer mv.), som dermed vil veere forpligtet til at udbedre even-
tuelle mangler. | tilfeelde, hvor underleverandarer er gaet konkurs eller af
anden grund ikke kan honorere sine forpligtelser, kan Nordicom imidler-
tid ende med at skulle udbedre fejl og mangler for egen regning, safremt
der ellers ikke er stillet garanti eller anden sikkerhed fra underleverande-
rer.

Forsikringsmaessige risici

Nordicom tegner lovpligtige forsikringer samt de forsikringer, der vurde-
res at veere relevante og seedvanlige. Nordicom foretager med jeevne
mellemrum en gennemgang af forsikringerne med en forsikringsspecia-
list. Baseret p& den seneste rapport om Nordicoms forsikringsdaekning
vurderer ledelsen, at Nordicom har en tilstraekkelig forsikringsdaekning.

Skatterisici
Andringen i skatte- og afgiftslovgivningen kan pavirke Nordicoms
skatte- og afgiftsmaessige situation.

Juridiske risici

Nordicom indgdr lgbende en reekke aftaler, herunder aftaler vedrgrende
drift af ejendomme. Aftalerne indebaerer muligheder og risici, der bliver
vurderet og afdaekket i forbindelse med indgéelse af aftalerne.

T-risici

Nordicom anvender IT i betydeligt omfang og er saledes eksponeret
over for driftsmaessige forstyrrelser eller brist i den etablerede sikkerhed.
Dette kan medfare driftsmaessige og finansielle tab. Nordicom arbejder
il stadighed med at sikre et hgit niveau for IT-sikkerhed.
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Medarbejderforhold og videnressourcer

Nordicom er en dynamisk arbejdsplads, drevet af engagement og resul-
tater. Koncernen har hgje standarder og paskenner dialog, initiativ og
nyteenkning pa alle niveauer i organisationen.

De demografiske nggletal for 2012 udger fglgende:

Antal ansatte pr. 31. december 2012 udger 32 fuldtidsstillinger (31.
december 2011: 33).

Gennemsnitlig anciennitet for medarbejderne er 3,8 ar (31. decem-
ber 2011: 3,4 &r).

Den gennemsnitlige alder for medarbejderne er 43 &r (31. decem-
ber 2011: 41 ar).

Kensfordelingen pr. 31. december 2012 er 63 % meend og 37 %
kvinder (31. december 2011: 58 % maend og 42 % kvinder).

81 % af de ansatte har en mellemlang eller leengere videregaende
uddannelse (31. december 2011: 79 %).

Den enkelte medarbejders indsats og uddannelseshehov vurderes
gennem arlige medarbejdersamtaler mellem leder og medarbejder samt
pa mgder og seminarer, hvor processer og arbejdsgange draftes med
henblik pa at udvikle, effektivisere og forbedre forretningsgange m.v.



Dannebrogsgade, Odense

| Fresh Fitness abnede i oktober 2012 centret pa 1.240 m2,
Centret er i dag et af fitness-keedens mest velbesggte
centre. /




Corporate Governance

Nordicom A/S er omfattet af NASDAQ OMX's anbefalinger for god
selskabsledelse, som er en del af reglerne for notering pd NASDAQ
OMX. Reglerne omhandler bl.a. aktiongerernes rolle og samspil med
ledelsen, interessenternes rolle og betydning for koncernen, abenhed
0g gennemsigtighed, bestyrelsens opgaver og ansvar, bestyrelsens
sammenseetning, bestyrelsens og direktionens vederlag, risikostyring
samt revision. Anbefalingerne for god selskabsledelse er offentligt
tilgeengelige pa hjemmesiden: www.corporategovernance.dk.

Nordicoms bestyrelse og direktion sgger til stadighed at sikre, at
ledelsesstruktur og kontrolsystemer er hensigtsmaessige og fungerer
tilfredsstillende. En raekke interne procedurer og kontroller er imple-
menteret og vurderes lgbende.

Selskaberne skal folge anbefalingeme eller begrunde afvigelser fra
disse. Koncernens Corporate Governance er i overensstemmelse med
anbefalinger for god selskabsledelse fra NASDAQ OMX bortset fra
fglgende punkter:

Det anbefales, at oplysninger fra selskabet til markedet udfeerdi-
ges pa dansk og engelsk.

Nordicom har valgt at fravige dette punkt, da koncernen har vurde-
ret, at grundet koncernens starrelse og placering i SmallCap, an-
ses det ikke for ngdvendigt at offentliggare alle meddelelser pa
engelsk.

Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan nedsaetter et nomine-
ringsudvalg.

Nordicom har valgt at fravige dette punkt, da bestyrelsen mener,
at opgaverne med at beskrive de kvalifikationer, der kreeves i be-
styrelsen og direktionen og evaluere ledelsesorganernes struktur,
stgrrelse, sammenseetning, resultater og ledelsesmedlemmers
kompetence bedst varetages af den samlede bestyrelse.

Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan nedseetter et veder-
lagsudvalg.

Nordicom har valgt at fravige dette punkt, da bestyrelsen mener,
at opgaverne med at vurdere ledelsens indsats, kvalifikationer og
vederlag bedst varetages af den samlede bestyrelse.

Det anbefales, at vederlagspolitikken indeholder en begrundelse
for valget af de enkelte vederlagskomponenter og en beskrivelse
af de kriterier, der ligger til grund for balancen mellem de enkelte
vederlagskomponenter.

Vederlagspolitikken indeholder ikke begrundelse for valg eller be-
skrivelse af kriterier, men en udtgmmende beskrivelse af de kom-
ponenter, der indgdr i vederlaeggelsen.

Det anbefales, at der, hvis vederlagspolitikken indeholder variable
komponenter, 1) fastseettes greenser for de variable dele af den
samlede vederleeggelse, 2) sikres en passende og afbalanceret
sammensaetning mellem ledelsesaflenning, péregnelige risici og
veerdiskabelsen for aktionaererne pa kort og lang sigt, 3) er klarhed
om resultatkriterier og malbarhed for udmgntning af variable dele
og 4) er kriterier, der sikrer, at hel eller delvis optjening af en vari-
abel del af en vederlagsaftale straekker sig over mere end et ka-
lenderdr.
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Nordicom har valgt at fravige dette punkt vedrarende optjeningen af
direktionens variable aflgnning, da bonus alene optjenes over ét ka-
lenderdr. Under hensyntagen til Nordicoms nuvaerende strategi vur-
derer bestyrelsen, at det er mere hensigtsmeessigt at direktionens
bonusaflgnning optjenes og evalueres arligt.

Det anbefales, at vederlagsaftaler for direktionen, der indeholder
aftaler om variable lgnandele, fastslar en ret for koncernen til i helt
seerlige tilfelde at kreeve hel eller delvis tilbagebetaling af variable
lgnandele, der er udbetalt pd grundlag af oplysninger, der efterfal-
gende dokumenteres fejlagtige.

Nordicom har valgt at fravige dette punkt, da ledelsen alene finder det
relevant at krseve tilbagebetaling af variable lgndele i tilfeelde, hvor
Nordicom har et krav pa tilbagebetaling iht. dansk ret.

Nordicom har valgt at offentliggare den fulde lovpligtige redegarelse pa
koncernens hiemmeside www.nordicom.dk/uploads/media_items/
corporategovernance2012.original.pdf.

Ledelsesforhold

Bestyrelsen

Bestyrelsens sammensatning og magdefrekvens

Selskabets bestyrelse bestér af i alt seks medlemmer og skal ifelge
selskabets vedteegter udgares af minimum tre og maksimum seks med-
lemmer. Bestyrelsen vil p& generalforsamlingen den 25. april 2013 foresla,
at antallet af medlemmer af selskabets bestyrelse reduceres til 5.

Bestyrelsen vaelges for et &r ad gangen, og udskiftning sker i henhold til
Selskabslovens almindelige regler. Medlemmer af bestyrelsen skal iht.
bestyrelsens forretningsorden og vedteegter fratreede ved den farste
ordinaere generalforsamling efter det kalenderér, hvori de er fyldt 70 &r.
Det i marts 2013 indgéede tillaeg til bankaftalen geeldende for 2013 med-
farer begreensninger i udpegning af nye bestyrelsesmedlemmer, idet
koncernens finansielle bankkreditorer kan afvise nye medlemmer. Safremt
afviste bestyrelseskandidater indveelges eller forbliver i Nordicoms besty-
relse i mere end 1 maned efter afvisningen, betragtes bankaftalen som
misligholdt jf. beskrivelsen i koncernregnskabets note 32.

Pa side 24 i arsrapporten fremgar oplysninger om de enkelte bestyrel-
sesmedlemmers alder, stilling samt gvrige direktions- og bestyrelsespo-
ster i savel danske som udenlandske virksomheder.

Nordicom har ingen medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsen mgdes mindst fem gange arligt i henhold til en i forvejen
fastlagt made- og arbejdsplan. | 2012 har bestyrelsen afholdt 13 bestyrel-
sesmgder. Mindst én gang om aret afholder bestyrelsen et strategimgde
med henblik pa at drafte og fastleegge bestyrelsens veesentligste opgaver
og ansvar i relation til ledelsen af koncernen. Yderligere mgder afholdes,
nar dette skannes ngdvendigt eller hensigtsmeessigt i lyset af koncemens
behov.

Bestyrelsesmedlemmernes uafhangighed
Bestyrelsens medlemmer anses for at veere uathaengige.

Bestyrelsens selvevaluering

Bestyrelsens formand forestar arligt en struktureret evaluering af bestyrel-
sens arbejde, resultater og sammensgetning. Endvidere omfatter evalue-
ringen samarbejdet mellem bestyrelse og direktion samt direktionens
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arbejde og resultater. Resultatet af evalueringen draftes i bestyrelsen
o0g har ikke givet anledning til yderligere tiltag.

Bestyrelsesudvalg
Bestyrelsen har nedsat to udvalg, henholdsvis et revisionsudvalg og et
ejendomsudvalg, der begge bestar af to medlemmer.

Det er revisionsudvalgets opgave at overvage koncernens regnskabs-
afleggelsesproces, det interne kontrolmiljg samt fastseette rammerne
for den eksterne revision. Udvalget bestér af de to bestyrelsesmed-
lemmer Michael Vad Petersen, formand, og Allan Andersen, der begge
bl.a. har regnskabsmaessig erfaring. Revisionsudvalget afholder ca. 6
mader arligt.

Bestyrelsen har udarbejdet et kommissorium for revisionsudvalget,
hvori udvalgets ansvarsomrade og kompetence er fastlagt. Kommisso-
riet kan leeses pa www.nordicom.dk.

Ejendomsudvalget bestar af de to bestyrelsesmedlemmer Allan Ander-
sen, formand, og Mette Lis Andersen. Ejendomsudvalget bistar direkti-
onen med igangveerende udviklingsprojekter. Begge udvalgsmedlem-
mer har indgéende kendskab til ejendomsdrift og udvikling og har i en
lang arreekke arbejdet indenfor ejendomsbranchen.

| forbindelse med indgaet aftale om tilleeg til bankaftalen nedszettes i
2013 desuden et konsultations- og radgivningsudvalg jf. omtalen i
koncernregnskabets note 32. Dette udvalg bestar af repraesentanter
for de i forhold til koncemens respektive laneengagementer starste
bankkreditorer, den starste realkreditkreditor og de @vrige bankkredito-
rer. Udvalget skal holdes orienteret om koncernens drift og ejendoms-
salg, ligesom det bl.a. har mulighed for at indhente samtlige de finan-
sielle kreditorers udtalelse om forhold, som Nordicom har forelagt
udvalget.

Vederlag til bestyrelse og direktion

Der er udarbejdet en vederlagspolitik, der beskriver retningslinjerne for
fastleeggelse og godkendelse af vederlag til medlemmer af bestyrelse
og direktion. Vederlagspolitikken er godkendt pa selskabets general-
forsamling og er tilgeengelig p& www.nordicom.dk. Ifglge den eksiste-
rende vederlagspolitik oppebaerer formanden tre gange grundhonorar
o0g neestformanden to gange grundhonorar. Nordicom er i henhold til
det i marts 2013 indgaede tilleeg til bankaftalen geeldende for 2013 ikke
berettiget til at forhgje vederlaget til medlemmer af Nordicoms besty-
relse jf. omtalen i koncernregnskabets note 32.

Bestyrelsens grundhonorar udggr 300.000 kr. p.a., mens medlemmer-
ne af henholdsvis revisionsudvalget og ejendomsudvalget p.t. ikke
modtager et separat honorar for udvalgsarbejdet. Bestyrelsen foreslar
pé generalforsamlingen den 25. april 2013, at grundhonoraret reduce-
res til 200.000 kr. p.a. fra 1. maj 2013. Samtidig foreslar bestyrelsen, at
der indfgres vederlag til medlemmer af Nordicoms ejendomsudvalg og
revisionsudvalg, saledes at de respektive udvalgsformeend modtager
et vederlag pa 150.000 kr. p.a., mens de menige udvalgsmedlemmer
oppebeerer et vederlag pa 75.000 kr. p.a. fra 1. maj 2013.

Formélet med koncernens aflgnning, herunder eventuelle incitaments-
aflenninger, er at tiltraekke og fastholde koncernens ledelsesmaessige
kompetencer. Nordicoms nuveerende bestyrelse har ingen uudnyttede
aktieoptioner.

Len og anseettelsesforhold for direktionen fastseettes minimum én
gang arligt af bestyrelsen. Lennen bestar af fast lgn, bilordning og
pension. Herudover oppebaerer direktionen fri telefon m.v. Den samle-
de Ignpakke sammenseettes, sd niveauet er markedskonformt og
opfylder koncernens specifikke behov. Der henvises til koncernregn-
skabets note 5 angaende vederlag il direktionen.

Direktionen kan opsiges med 12 maneders varsel og er berettiget til en
fratreedelsesgodtgarelse pa 3 maneders Ign.

Direktionen kan ifglge de overordnede retningslinjer for koncernens
incitamentsaflgnning ud over sit sadvanlige vederlag modtage variabel
aflgnning i form af kontant bonus. Den kontante bonusordning vil veere
afheengig af, at direktionen opndr forud fastsatte bonusmal. Bonusmal
fastlaegges af bestyrelsen en gang om aret i forbindelse med godkendelse
af det kommende ars budget. Opfyldelse af kriteriene for tildeling af
kontant bonus vurderes af bestyrelsen ved det pageeldende regnskabsérs
afslutning. Den kontante bonus kan maksimalt udgare 20 % af direktarens
faste vederlag for det pageeldende ar.

Der er ikke udstedt aktieoptioner til den nuveerende direktion i regnskabs-
aret eller i tidligere regnskabsar.



Risikofaktorer vedrgrende regnskabsaflaeggelse

Ifolge Selskabslovens § 115 er bestyrelsen ansvarlig for de interne
kontrol- og risikostyringssystemer i forbindelse med regnskabsafleeggel-
sesprocessen.

Koncernens risikostyring og interne kontroller vedrgrende regnskabsaf-
laeggelsen er tilrettelagt med henblik pé:

Aflaeggelse af interne regnskaber, som giver mulighed for opfalg-
ning pa koncernens preestationer.

Afleeggelse af eksterne ars- og delarsrapporter i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards (IFRS), som god-
kendt af EU, og yderligere danske oplysningskrav til &rsrapporter for
barsnoterede selskaber.

Nordicoms interne kontrolsystem er tilrettelagt saledes, at det kan redu-
cere snarere end eliminere risikoen for fejl i regnskabsafleeggelsen.
Savel opbygningen som beskrivelsen af de interne kontroller tager
udgangspunkt i COSO-begrebsrammens fem hovedkomponenter:

Kontrolmiljg.

Risikovurdering.
Kontrolaktiviteter.

Information og kommunikation.
Overvégning.

Kontrolmiljg

Kontrolmiljget angiver tonen i organisationen og pavirker medarbejder-
nes bevidsthed om kontrolspargsmal. Det udger grundlaget for den
interne kontrol og fastseetter den kultur og struktur, som de @vrige kon-
trolkomponenter hviler pa.

Nordicom har procedurer og politikker sdsom bestyrelsens forretnings-
orden, instrukser til den administrerende direkter og attestationsregler,
som angiver, hvorledes ansvar skal delegeres, og godkendelsesregler,
som beskriver, pa hvilket niveau personer kan treeffe beslutninger om
omkostninger, investeringer, aftaler m.v.

Nordicom har fastlagt procedurer for regnskabsafleeggelsen, herunder
for veerdianseettelse af ejendomme og projektbeholdninger. Regnskabs-
standarder og regnskabsmanualer til udenlandske dattervirksomheder er
baseret pa IFRS for at sikre ensartethed og stringens i regnskabsafleeg-
gelsen.

Der er vedtaget en personalepolitik, som sikrer, at medarbejderne har de
rette egenskaber og kompetencer, som kreeves i deres respektive
stillinger. Procedurer og skabeloner for ansaettelse og medarbejdereva-
luering anvendes kontinuerligt, ligesom jobbeskrivelser er definerede og
dokumenterede.

Risikovurdering

Koncernen udseettes for en raekke forskellige risici fra sével eksterne
som interne kilder. En forudseetning for at kunne vurdere risikoen er, at
der er opstillet konkrete mal og politikker for hvilke risici, koncernen vil
patage sig.

Overordnede risikovurderinger kan fare til, at seerlige tiltag gennemfares
for at afbede uventede risici. Ved risikovurdering skal forstds det at
identificere og analysere relevante risici for ikke at na malene eller leve
op til de fastsatte politikker. Den interne kontrol af regnskabsaflaeggel-
sen er et af de omr&der, som vurderes i den forbindelse.
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Vaesentlige og risikofyldte regnskabsposter i regnskabet omfatter:

Nettoomseetning Fuldsteendighed, ngjagtighed

Investeringsejendomme Veerdianseettelse, rettigheder

Kreditinstitutter Fuldsteendighed, preesentation og
oplysning

Projektbeholdninger Veerdiansaettelse

Veerdiansaettelse
Veerdianseettelse
Praesentation og oplysning

Tilgodehavender
Pante- og geeldsbreve
Eventualforpligtelser

Herudover er der risiko vedrarende vurdering af going concern, overhol-
delse af IFRS, implementerede it-systemer / it-kontroller samt besvigel-
ser. | koncernregnskabets note 1 er vaesentlige vurderinger og skan i
forbindelse med afleeggelsen af &rsregnskabet omtalt yderligere, herun-
der forhold vedrgrende usikkerhed om fortsat drift efter 2013.

| 2012 har Nordicom implementeret en ny applikation til opgerelse af
dagsveerdi pa investeringsejendomme, der samtidigt indebeerer, at
dagsveerdierne fra og med 2012 er opgjort baseret pa en afkastbaseret
cash flow-model mod tidligere en normalindtjeningsmodel. Implemente-
ring af nye applikationer medfarer generelt en forgget risiko i implemen-
teringsaret, eksempelvis for at de opgjorte dagsveerdier er opgjort pa et
inkonsistent grundlag i forhold til tidligere &r eller pa et fejlbeheeftet
grundlag. Kompenserende kontroller og analyser er gennemfart i forbin-
delse med implementeringen af applikationen og ved regnskabsudarbej-
delsen.

Kontrolaktiviteter

Kontrolaktiviteter er processer, som hjeelper til med at sikre, at ledelsens
anvisninger falges, og at de ngdvendige skridt tages til handtering af
risici. Der findes kontrolaktiviteter i hele organisationen pa alle niveauer
og i alle funktioner. De omfatter en raekke aktiviteter sa forskellige som
godkendelse, bemyndigelse, verifikation, afstemning, resultatopfalgning,
sikring af aktiver og opdeling af arbejdsopgaver.

Nordicom har bl.a. forankret en del af kontrolaktiviteterne i organisatio-
nen gennem et elektronisk dokumentstyringssystem, som sikrer, at alle
fakturaer kun kan godkendes af personer, som er bemyndiget hertil, og
inden for de belgbsgraenser, som er fastlagt af ledelsen.

Der er implementeret faste rutiner i form af manedlig opfelgning pa
portefaljens resultater i forhold til forventningerne, herunder forklaringer
pa eventuelle afvigelser.

Der er etableret en fast og formel proces for tilblivelsen af delarsrappor-
ter og arsrapporter, ligesom der findes tjeklister til sikring af korrekt
information til noter og andre lovpligtige oplysningskrav.

I 2012 har ledelsen gennemfert en sarbarhedsscanning og penetrations-
test af de interneteksponerede it-systemer, som Nordicom anvender.

Andre veesentlige kontroller omfatter desuden finansielle applikationer,
som er afggrende for regnskabsafleeggelsen. Det vil sige programmere-
de kontroller i applikationer og de manuelle kontroller, som udfgres i
tilknytning til processen. Endvidere omfattes fysisk sikkerhed i virksom-
heden og generelle it-kontroller vedrgrende de systemer, som understgt-
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ter regnskabsafleeggelsesprocessen. Dette geelder ogsa etablerede it-
baserede beredskabsplaner.

Information og kommunikation

Velfungerende informations- og kommunikationskanaler er ngdvendige
for at sikre et velfungerende internt kontrolsystem. Formalet med effekti-
ve kommunikationskanaler er endvidere at sikre,

at oplysninger er fuldsteendige, ngjagtige, og som minimum lever op
til de lovmaessige krav,

rettidig rapportering til fondshgrsen og offentligheden i gvrigt,
tilstreekkelig abenhed i og omkring virksomheden,

at veesentlige risici og bestyrelsens holdning il intern kontrol er
kendt, herunder vaesentlige tiltag til reduktion af de identificerede ri-
sici i regnskabsafleeggelsen,

at direktion og medarbejdere kender deres ansvar for risikostyring
og interne kontroller i forbindelse med regnskabsafleeggelsen og,

at alle i virksomheden har den forngdne viden, herunder de rette
informationer til rédighed, for at kunne udfare deres hverv.

Nordicom har indrettet kommunikationskanaler séledes, at medarbej-
derne kan opfylde deres ansvarsopgaver effektivt, og at ledelsen har de
ngdvendige midler til i tide at kunne reagere pé baggrund af den kom-
munikation, som kommer fra organisationen. | den forbindelse har
Nordicom implementeret et intranet, som giver medarbejderne lettere
adgang til politikker, instruktioner, vejledninger, handbgger m.v.

Informationssystemer leverer rapporter, som gar det muligt at drive og
kontrollere virksomheden. Disse systemer héndterer ikke kun interne
oplysninger, men ogsa informationer om eksterne begivenheder, aktivi-
teter og forhold, som er vigtige for virksomhedens beslutningstagning og
eksterne rapportering.

QOvervagning

Overvagning er den proces, som bedgmmer kvaliteten af det interne
kontrolsystem gennem lgbende overvagningsaktiviteter, separate vurde-
ringer samt en kombination heraf.

Lgbende overvagning er en integreret del af det daglige arbejde. Det
indgér i ledelsens daglige aktiviteter og i de aktiviteter, som medarbej-
derne udfarer i forbindelse med deres arbejde. Eventuelle konstaterede
svagheder, kontrolsvigt og overskridelser af rammer, befgjelser og
politikker rapporteres opad i organisationen i henhold til de vedtagne
politikker. Utilstreekkeligheder i den interne kontrol skal rapporteres til
den naermeste overordnede, og alvorlige fejl skal rapporteres til direktio-
nen og bestyrelsen.

Der er lagt faste processer og tidspunkter for direktionens rapportering til
bestyrelsen respektive revisionsudvalget, herunder indhold og omfang af
rapporteringen. Et vigtigt led i overvagningen er en detaljeret budgetop-
falgning, hvor udviklingstendenser i forhold til budget samt tidligere ar
analyseres og forklares.

Overvagningsprocedurer og politikker defineres og gennemfares med
jeevne mellemrum for at sikre, at den interne kontrol er effektiv. | direkti-
onens overvagning indgar anbefalinger vedrarende den interne kontrol
fra den generalforsamlingsvalgte revision.

Bestyrelsen respektive revisionsudvalget holder endvidere lgbende
mgder med den generalforsamlingsvalgte revision, ligesom denne
rapporterer om veaesentlige fejl eller mangler i revisionsprotokollen.

Bestyrelsen respektive revisionsudvalget overvager lgbende, at direktio-
nen gennemfgrer aftalte tiltag til imgdegaelse af identificerede risici i
regnskabsafleeggelsesprocessen, og at direktionen foretager den for-
ngdne overvagning og reagerer rettidigt pa identificerede fejl og mangler

samt eventuelle overtreedelser af aftalepolitikker, processer og forret-
ningsgange.

Samfundsansvar

Nordicom har vedtaget politikker med henblik pa at integrere Corporate
Social Responsibility (CSR) i koncernens kerneveerdier, holdninger samt
langsigtede processer og investeringer.

Politikker

Forméalet med Nordicoms CSR-politik er at saette fokus pa sin direkte og
indirekte miljgpévirkning. Nordicom gnsker, at CSR-tiltag gennem milja-
ledelse og lavere energiforbrug kan veere med til at sikre feerre omkost-
ninger. Endvidere gnskes det, at CSR-arbejdet vil skabe @get opmaerk-
somhed og bedre omdgmme i omverdenen samt mere engagerede
medarbejdere.

Det er sdledes Nordicoms strategi,

at der, hvor det er muligt, med koncernens CSR-politik for gje ved
ny-, til- og ombygninger af ejendomme skal tilstreebes brug af miljg-
rigtige og energibesparende produkter, og

at sikre et godt og sikkert arbejdsklima for koncernens medarbejde-
re.

Nordicoms overordnede mal er at skabe veerdi for aktionzererne. Indsats
0g beslutninger om ansvarlighed skal derfor veere i balance med kon-
cernens gkonomiske mal, og indsatsomraderne skal derfor prioriteres pa
gkonomisk effektiv vis.

Implementering og resultater

Under hensyntagen til Nordicoms gkonomiske situation har ledelsen i
2012 fortsat valgt at fokusere pd omstillingen af koncernen i overens-
stemmelse med Nordicoms strategi samt forhandling med koncernens
finansielle kreditorer med henblik pé at sikre et tilstreekkeligt finansielt
beredskab efter udlgbet af bankaftalen pr. 31. december 2012.

Udover inddragelse af miljgrigtige og energibesparende produkter i
igangveerende til- og ombygninger har ledelsen derfor i 2012 valgt ikke
at arbejde aktivt og struktureret med samfundsansvar, og der kan sale-
des ikke rapporteres om opnéede resultater.

Forventninger og prioriteringer vedrgrende samfundsansvar
Nordicoms ledelse vil lgbende vurdere sine politikker for samfundsan-
svar og koncernens ressourcer i forhold til prioritering af en struktureret
proces for arbejdet med samfundsansvar.



Aktiongerforhold
Aktiekapital 120.278.580 kr.
Nominel stykstarrelse 10 kr.
Antal aktier 12.027.858 stk.
Aktieklasser En
Antal stemmer pr. aktie En
Ihaendehaverpapir Ja
Stemmeretsbegraensning Nej
Begraensninger i omseettelighed Nej
Fondskode DK0010158500
Fondsbars Nasdagq OMX Kgbenhavn

Ledelsen vil p& den kommende generalforsamling den 25. april 2013
foresld nedseettelse af aktiekapitalen i Nordicom A/S fra nominelt
120.278.580 kr. til nominelt 12.027.858 kr. Nedseettelsen vil ske ved
@ndring af aktiekapitalens palydende vaerdi fra 10 kr. pr. aktie til 1 kr. pr.
aktie. Nedseettelsen vil blive anvendt til deekning af underskud samt
delvis deekning af moderselskabets kapitaltab.

Antallet af navnenoterede aktionaerer udgjorde pr. 31. december 2012
1.423 stk. (31. december 2011: 1.397 stk.). De navnenoterede aktionae-
rer udgar 89 % af aktiekapitalen.

Bestyrelsen og direktionens direkte og indirekte besiddelse af aktier i
Nordicom A/S udger fglgende:

Bestyrelse:

Allan Andersen 13.665 0 13.665
Michael Vad Petersen 0 0 0
Julius Thorfinnsson 0 0 0
Leif Djurhuus 0 0 0
David Overby 0 0 0
Mette Lis Andersen 0 0 0
Direktion:

Ole Steensbro 12.522 0 12.522
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Alle Nordicom A/S’ aktier er noteret pd Nasdag OMX Kgbenhavn og
indgdr i Small Cap-segmentet. Aktiekursen sluttede den 31. december
2012 pé kurs 4,7 hvilket er en stigning pa 0,35 point i forhold til aktiekur-
sen pr. 31. december 2011. Markedsveerdien af Nordicom A/S udgar pr.
31. december 2012 56,5 mio. kr. (31. december 2011: 52,3 mio. kr.). Der
er i regnskabséret omsat for 6,3 mio. kr. af Nordicom A/S™ aktier pa
Nasdagq OMX Kgbenhavn (2011: 20,3 mio. kr.).

Bemyndigelser

| henhold til vedtaegternes punkt 3.7 er bestyrelsen bemyndiget til i tiden
indtil den 1. april 2014 ad én eller flere omgange at optage lan mod
obligationer eller andre geeldshreve, der giver indehaveren ret til at
konvertere fordringen til aktier for et lanebelgb pa op til 70 mio. kr. mod
kontant betaling eller overtagelse af veerdier. Lan kan optages med eller
uden fortegningsret for koncernens eksisterende aktioneerer som beslut-
tet af bestyrelsen i hvert enkelt tilfeelde. Fortegningsretten kan ved
kontant indskud alene fraviges, safremt lanet optages til en kurs, der
svarer til markedskursen eller derover.

Bestyrelsen er bemyndiget til ved konverteringen at gennemfare de
tilhgrende kapitalforhgjelser. Aktier udstedt i henhold til bemyndigelsen
skal veere omsaetningspapirer. Aktierne udstedes til ihaendehaver, men
kan noteres pa navn i koncemens ejerbog. Der skal ikke geelde ind-
skreenkninger i aktiernes omseettelighed, og ingen aktioneer skal veere
forpligtet til at lade aktier indlgse helt eller delvist. Aktierne skal have de
samme rettigheder som eksisterende aktier. Aktierne skal give aktionze-
ren ret til udbytte og andre rettigheder i koncemen fra tidspunktet for
bestyrelsens beslutning om forhgjelse af aktiekapitalen.

Ifalge vedtaegterne punkt 3.8 er bestyrelsen bemyndiget til indtil den 22.
marts 2015 ad én eller flere omgange at forhgje aktiekapitalen med hgjst
150 mio. kr. (i kursveerdi) til markeds- eller favarkurs ved kontant indbe-
taling med fortegningsret for koncernens eksisterende aktionzerer. De
nye aktier skal veere omseetningspapirer udstedt til ineendehaver, men
kan noteres pa navn i koncemens ejerbog. Der skal ikke geelde ind-
skreenkninger i aktiernes omseettelighed, og ingen aktionaer skal veere
forpligtet til at lade deres aktier indlgse helt eller delvist. Ingen aktie har
seerrettigheder, og aktierne skal give aktionaeren ret til udbytte og andre
rettigheder i koncernen fra tidspunktet for kapitalforhgjelsens registrering
hos Erhvervsstyrelsen.

Af vedtaegternes punkt 3.8 a fremgar det, at bestyrelsen ved bestyrel-
sesheslutning af den 7. september 2010 har truffet beslutning om delvis
udnyttelse af bemyndigelsen i punkt 3.8. Som konsekvens heraf er der
tegnet aktier i koncernen for nominelt kr. 89.000.000. Restbemyndigel-
sen i punkt 3.8 udger herefter kr. 61.000.000 (i kursveerdi).

Ifglge vedtaegterne punkt 3.9 er bestyrelsen bemyndiget til indtil den 22.
marts 2015 ad én eller flere omgange mod vederlag at udstede konver-
tible geeldsbreve pd maksimalt 80 mio. kr. uden fortegningsret for de
eksisterende aktionaerer, der tillaegger langiver ret til at konvertere hele
eller dele af sin fordring til aktier i koncernen til markedskursen pé enten
udstedelsestidspunktet af geeldshrevet eller markedskursen pa et andet
tidspunkt efter bestyrelsens sken, dog senest pa konverteringstidspunk-
tet samt til at foretage den deraf felgende kapitalforhgjelse. De nye
aktier skal veere omseetningspapirer udstedt til ihaendehaver, men kan
noteres pa navn i koncernens ejerbog. Der skal ikke geelde indskraenk-
ninger i aktiernes omseettelighed, og ingen aktionaer skal veere forpligtet
til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist. Ingen aktie har saerret-
tigheder, og aktiemne skal give kapitalejeren ret til udbytte og andre
rettigheder i koncernen fra tidspunktet for kapitalforhgjelsens registrering
hos Erhvervsstyrelsen.
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Af vedteegterne punkt 3.9.1 fremgar det, at bestyrelsen delvist har
udnyttet bemyndigelsen i vedteegternes punkt 3.9. Saledes har koncer-
nen optaget 1an pa 69 mio. kr. mod udstedelse af obligationer, der giver
langiverne ret til at konvertere deres fordringer til aktier i koncernen.

Regler for andring af vedtaegter

Nordicom A/S’ vedtaegter kan andres ved generalforsamlingsbeslutning
i overensstemmelse med Selskabslovens §§ 106 og 107. Beslutning om
andringer af vedteegterne er kun gyldig, hvis den tiltreedes af mindst 2/3
sével af de stemmer, som er afgivet, som af den del af aktiekapitalen,
der er repreesenteret p& generalforsamlingen.

Insiderregler

Ledelsens og medarbejdernes handel med koncernens aktier finder kun
sted i en 4-ugers periode efter offentliggerelse af koncernens ars- og
delarsrapporter. Der bliver fart register over insideres beholdninger og
beholdningsaendringer, hvilket bliver offentliggjort i henhold til geeldende
lov.

Udgangspunktet er, at ledelsen og medarbejdere kun ma handle inden
for de dbne handelsvinduer pa fire uger. Safremt ledelsen eller medar-
bejdere besidder intern viden, som kan pévirke kursdannelsen, ma disse
ikke handle, selvom handelsvinduet er &bent. Dispensation til at handle
uden for handelsvinduet vil alene blive meddelt undtagelsesvist, safremt
bestyrelsen traeffer beslutning herom, herunder i forbindelse med ne-
denstaende tilfeelde:

Tegning af medarbejderaktier.
Udnyttelse af eller salg af tegningsretter.
Udnyttelse af tegningsoptioner.
Udnyttelse af forkabsret eller -pligt.

Ejerforhold
Falgende aktioneerer har over for Nordicom A/S oplyst at eje mere end
5 % af Nordicom A/S’ aktiekapital:

Investeringskoncernen Bgg ApS  Fredenshorg 255%

Stodir hf Reykjavik 114%

JEW Holding ApS Odense 10,4 %

SB Holding 2009 ApS Kghenhavn 6,7 %
Udbytte

Bestyrelsen vil indstille til generalforsamlingen, at der for regnskabsaret
2012 ikke udbetales udbytte.

Investor Relations

Det er Nordicoms politik at informere hurtigt om relevante forhold. Infor-
mation malrettes specielt Nasdagq OMX Kebenhavn, aktionzerer, potenti-
elle investorer, aktieanalytikere og bgrsmaeglere.

Direktionen informerer aktionzerer og investorer efter retningslinjer aftalt
med bestyrelsen, og det er malet til hver en tid at opfylde de af Nasdaq
OMX Kgbenhavn formulerede oplysningsforpligtelser. Nordicom gnsker
at @ge kendskabet til koncernen og dens aktiviteter — og dermed samti-
digt tilgodese markedets informationshehov ved investeringsbeslutnin-
ger omkring Nordicom.

Det indgar i Nordicoms informationspolitik, at

udsende kvartalsvise delarsrapporter,

udsende rsrapporter,

give hurtige besvarelser pa henvendelser til koncernen og
deltage i seminarer og investormader.



Fondshgrsmeddelelser i 2012 og 2013

Finanskalender
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13-01-2012

29-03-2012
29-03-2012

26-04-2012

10-05-2012
24-05-2012
11-07-2012

12-07-2012

18-07-2012

10-08-2012

23-08-2012

30-08-2012
27-09-2012

29-11-2012
20-12-2012
21-12-2012
13-03-2013
13-03-2013

25-03-2013

Nordicom A/S - Handel gennemfart af Amager
Strand-grundene

Nordicom A/S - Arsrapport for 2011

Nordicom A/S - Indkaldelse til ordinaer generalfor-
samling

Nordicom A/S - Orientering om forlgb af ordinaer
generalforsamling

Vedteegter af 26. april 2012
Nordicom A/S - Kvartalsrapport for 1. kvartal 2012

Nordicom A/S - Salg af selskabets svenske porte-
falje

Nordicom A/S - Salg af restlejligheder pa Slusehol-
men, Kgbenhavn SV

Nordicom A/S - Betinget salg af ejendommene
Sluseholmen 10, 12 og 14A, samt Ved Stighordene
3, 2450 Kgbenhavn SV

Nordicom A/S - Handel gennemfart af restlejlighe-
der pa Sluseholmen, Kgbenhavn SV

Nordicom A/S - Handel gennemfart af ejendomme-
ne Sluseholmen 10, 12 og 14A, samt Ved Stigbor-
dene 3, 2450 Kgbenhavn SV

Nordicom A/S - Delarsrapport 1. halvar 2012

Nordicom A/S - Opjustering af forventninger til arets
resultat (EBVAT)

Nordicom A/S - Delarsrapport 3. kvartal 2012
Nordicom A/S - Finanskalender 2013

Nordicom A/S - Status pa bankaftaleforhandling
Nordicom A/S - Betinget salg af "Enghave Brygge”

Nordicom A/S - Indgéelse af optionsaftale pa
ejendommen Herlev Hovedgade 17, 2730 Herlev

Nordicom A/S — Forleengelse af bankaftale

14-03-2013

26-03-2013
18-04-2013
25-04-2013
27-05-2013
29-08-2013
29-11-2013
26-03-2014
23-04-2014

Sidste frist for fremsaettelse af forslag til dagsorden
pé selskabets generalforsamling.

Arsrapport 2012
Registreringsdag*
Generalforsamling

Delarsrapport 1. kvartal 2013
Delarsrapport 1. — 2. kvartal 2013
Delarsrapport 1. — 3. kvartal 2013
Arsrapport 2013
Generalforsamling

TIf.

* Registreringsdag regulerer made- og stemmeret til Nordicoms general-
forsamling

Yderligere information

P& Nordicoms hjemmeside www.nordicom.dk findes yderligere informa-

tioner om selskabs- og aktionaerforhold samt koncernens aktiviteter.

Forespargsler vedrarende koncernens relationer til investorer og aktie-
markedet kan stiles til:

Adm. direktar Ole Steenshro
+45 33 33 93 03

E-mail: os@nordicom.dk
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Bestyrelsen

Allan Andersen
Fadt 1945 < Formand for bestyrelsen
2011

Indvalgt i bestyrelsen i januar

Allan Andersen er uddannet civilingenigr fra DTU og HD fra Handelshgj-
skolen i Kgbenhavn.

Allan Andersen har i sin karriere haft direkterstillinger i DSB, FDB, The
Cosmos Group A/S, Ejendomsselskabet Tor I/S og Freja ejendomme
AJS. Siden 2009 har Allan Andersen drevet egen radgivningsvirksom-
hed, AA Consult ApS.

Direktionsposter
AA Consult ApS

Bestyrelsesposter
Greater Europe Deep Value Fund Ltd « Greater Europe Fund Ltd. « DVF

SPV Ltd. - GEF SPV Ltd. - NeuroSearch A/S (formand)

Michael Vad Petersen
Fadt 1958 - Neestformand for bestyrelsen
2007

Indvalgt i bestyrelsen i april

Michael Vad Petersen er uddannet i den finansielle sektor.

Michael Vad Petersen har siden 2005 drevet virksomheden RE-
CONSULT Denmark ApS, der beskaeftiger sig med radgivnings- og
serviceydelser i forbindelse med investering i og finansiering af danske,
tyske og svenske udlejningsejendomme. Med et karriereforlgb bl.a. som
afdelingsleder hos Danske Bank A/S, erhvervschef hos Sydbank A/S,
direkter hos Scandic Hotels A/S, afdelingsdirekter hos Aareal Bank AG
og adm. direkter for et kabenhavnsk ejendomsinvesterings- og projekt-
udbyderselskab besidder Michael Vad Petersen omfattende kompetence
og erfaring med ejendomsinvestering og -udvikling pa ejendomsmarke-
det i Danmark savel som internationalt.

Direktionsposter
RE-CONSULT Denmark ApS < MVP-INVEST Holding ApS

Bestyrelsesposter
SEAL Invest A/S (samt 25 datterselskaber)

Jalius Thorfinnsson
Fadt 1965 - Indvalgt i bestyrelsen januar 2011

Jalius Thorfinnsson er uddannet B.S., Business Administration fra South
Carolina University.

Julius Thorfinnsson er CEO for det islandske investeringsfirma Stodir.
Far udnaevnelsen til CEO i maj 2010 arbejdede Julius Thorfinnsson med
den finansielle restrukturering af Stodir. Jalius Thorfinnsson har siden
afslutningen af sin uddannelse arbejdet som managing director for flere
forskellige islandske selskaber.

Direktionsposter
Stodir hf.

Bestyrelsesposter
Ferskur Holding B.V. * Tryggingamidstodin — TM hf. (naestformand)

Leif Djurhuus
Fadt 1953 - Indvalgt i bestyrelsen i januar 2011

Leif Djurhuus er uddannet cand.jur. fra Kebenhavns Universitet og
advokat med maderet for Hgjesteret.

Leif Djurhuus er partner i advokatfirmaet Plesner og radgiver primeert
omkring keb og salg, udlejning samt finansiering af fast ejendom og i
seerdeleshed inden for projektudvikling, indkebscentre, hoteller og
investeringsejendomme.

Leif Djurhuus har omfattende erfaring med retssager, i seerdeleshed
omkring kontraktfortolkning og lejefastseettelse.

Direktionsposter
Ingen direktionsposter

Bestyrelsesposter

Berlin Residential Holding A/S -« Bispebjerg Kollegiet A/S (formand)
Egeskov & Lindquist A/S (formand) < Familien Erichsens Mindefond
(formand) - Festo A/S (formand) « K/S Klinten Faaborg « Kystvejen 18
AJS + SB Private Equity A/S (formand) + Team Klinten ApS (formand)
Tegel Holding ApS « 67 Holding ApS * 67 Tegel Holding ApS « Nordic
Property Vision A/S « Brink Serviced Offices A/S (formand)



David Overby
Fadt 1978 - Indvalgt i bestyrelsen i april 2011

David Overby er uddannet cand. merc. i Applied Economics and Finan-
ce fra Handelshgjskolen i Kgbenhavn.

David Overby har igennem sit karriereforlgh dels beskeeftiget sig med
kab og salg af virksomheder og dertil harende strategiske, finansielle og
procesmaessige arbejdsopgaver, og dels med strategisk arbejde gen-
nem diverse bestyrelsesposter. Disse strategiske opgaver har i de
seneste par ar blandt andet veeret kapitaltilfarsler, geeldsrestrukturerin-
ger samt gennemgribende organisatoriske andringer.

Direktionsposter
Copenhagen Skyline Holding ApS - Selskabet af 8. oktober 1954 ApS

Bestyrelsesposter

Billetlugen A/S + Copenhagen Skyline Holding ApS (samt 9 dattersel-
skaber) « Venuepoint Holding + Crowne Plaza Copenhagen Towers A/S
SB Holding 2009 ApS - Selskabet af 8. oktober 1954 ApS + SG Nord
Holding A/S - Bella Center A/S

Mette Lis Andersen
Fadt 1955 - Indvalgt i bestyrelsen i april 2011

Mette Lis Andersen er uddannet cand. arch. pa Kunstakademiets Arki-
tektskole i Kgbenhavn.

Mette Lis Andersen har gennem sin karriere overvejende beskeeftiget sig
med planlaegning og ledelse. Farst i DSB, hvor hun blev kontorchef med
seerligt ansvar for miligspargsmal, siden som teknisk direkter i Hillergd
Kommune, som fondschef i Realdania, som adm. direkter i Kgbenhavns
Kommunes Bygge- og Teknikforvaltning og nu som direktar for Realda-
nia By, der star for et antal stgrre by omdannelses- og ejendomsudvik-
lingsprojekter.

Direktionsposter
Realdania By A/S « Jord ApS « Arealudviklingsselskabet FredericiaC P/S

Bestyrelsesposter
Kvaesthusselskabet A/S (formand) - Arealudviklingsselskabet Frederi-
ciaC P/S -+ Arealudviklingsselskabet Kage Kyst P/S « Ringkabing K.
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Direktion

Bestyrelsen har ansat en direktion bestaende af administrerende direk-
tar Ole Steensbro. Direktionen varetager den daglige ledelse af koncer-
nen i henhold til bestyrelsens retningslinjer og anvisninger.

Ole Steensbro
Fadt 1963 « Adm. direkter siden februar 2011

Ole Steensbro er uddannet cand.merc. fra Handelshgjskolen i Kgben-
havn.

Ole Steensbro har veeret ansat i Nordicom siden den 1. februar 2008 og
har tidligere i sin karriere bl.a. besat stillinger som gkonomidirektar i
Veolia Transport Danmark A/S og nordisk gkonomidirekter i erhvervsrej-
sebureauet Meersk/DFDS Travel.

Direktionsposter
Nordteam Ill. GmbH

Bestyrelsesposter
Ingen bestyrelsesposter
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Koncernstruktur pr. 31. december 2012

NORDICOM A/S
Komplementar- Nordicom Nordicom Nordicom Nordicom Nordicom Nordicom
koncernen af 3. Udvikling A/S Ejendom A/S Finans A/S Parking ApS Sverige A/S Tyskland A/S
april 2007 ApS
KIS Langebrogade Randlevvej Nordicom Bolig- Nordteam II.
5 ApS ejendomme A/S GmbH
Havnestaden ApS Nordicom By- Kanalparken A/S Nordteam IV.
ejendomme A/S GmbH

Skeergérden, Ega
ApS

ejendomme A/S

Nordicom Domicil-
2400 Kgbenhavn

Emdrup Have

Nordicom Butiks-

Hejrevej 26-28

NV ApS

Ballerup Idraetshy
Marbaekvej ApS

Skranings-
husene ApS

Ved Stighordene
ApS

Susagaarden ApS

ApS ejendomme A/S
Astersvej ApS Logistik-og Pro-
duktionsejen-
domme A/S
Hammershgj ApS
Amager Strand-
vej ApS
Emdrup Park Enghave
ApS Brygge P/S
Fyrholm ApS
Lindholm ApS

Oplysninger om ejerandele fremgar af note 18 i modervirksomhedens arsregnskab.




Dyssegardsvej, Neestved

/Remal000 &bnede endnu en butik i Naestved i april
2012./
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt ars-
rapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012 for Nordicom
AIS.

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

Det er vores opfattelse, at koncermregnskabet og arsregnskabet giver et

retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af koncer-

Kgbenhavn den 26. marts 2013

Direktionen

Ole Steensbro
Adm. direktar

Bestyrelsen

Allan Andersen

Formand

Julius Thorfinnsson

Leif Djurhuus

nens og selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende
redegarelse for udviklingen i selskabets og koncernens aktiviteter og
gkonomiske forhold, arets resultater og selskabets finansielle stilling og
den finansielle stilling som helhed for de virksomheder, der er omfattet af
koncernregnskabet samt en beskrivelse af de veesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som selskabet og koncernen star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Michael Vad Petersen
Neestformand

Mette Lis Andersen

David Overby



Den uafhaengige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i Nordicom A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncemregnskabet og arsregnskabet for Nordicom A/S
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012, der omfatter resultat-
opgerelse, opggrelse af totalindkomst, opgerelse af finansiel stilling,
opgerelse af egenkapital, opgarelse af pengestramme og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis, for savel koncemen som selskabet.
Koncernregnskabet og Aarsregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber. Ledelsen har endvi-
dere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig
for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og
arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderli-
gere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder
etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen for at opna hej grad
af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisi-
onshevis for belab og oplysninger i koncemregnskabet og arsregnska-
bet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i koncernregn-
skabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et koncemregnskab og et arsregnskab,
der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg
af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige
skan er rimelige, samt den samlede praesentation af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 26. marts 2013

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

René H. Christensen
statsautoriseret revisor
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Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionshevis er tilstreekkeligt
0g egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et
retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2012 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold henviser vi til ledelsens omtale af regnskabs-
maessige vurderinger og sken i koncernregnskabets note 1 og ledelsens
beretning om risiko for misligholdelse eller opsigelse af bankaftalen i
2013, hvoraf det fremgdr, at det er en forudsaetning for Nordicoms
fortsatte drift i 2013, at bankaftalens forudseetninger overholdes, herun-
der bl.a. at Nordicom kan fa refinansieret banklan pa 52 mio. kr. udenfor
bankaftalen, der udlgber i 2013.

Uden at tage forbehold henviser vi endvidere til ledelsens omtale af
regnskabsmaessige vurderinger og sken i koncernregnskabets note 1 og
ledelsens beretning om usikkerhed for selskabets fortsatte drift efter
2013, hvoraf det fremgdr, at det er en forudseetning for Nordicoms
fortsatte drift efter udlgbet af 2013, at Nordicom indgar en ny aftale med
koncernens veesentligste bankkreditorer om forlengelse af Igbetiden pa
bankgeelden pa i alt ca. 1,3 mia. kr. og en aftale med savel bankkredito-
rer og realkreditinstitutter om rente- og bidragssatser pa et niveau, som
koncernen vil veere i stand til at honorere.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzest ledelsesberetningen.
Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den gennemfarte
revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningeme i ledelses-
beretningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Sgren Nielsen
statsautoriseret revisor
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Resultatopgarelse
Note
3 Nettoomseetning 223.281 230.765
Driftsomkostninger -58.240 -68.317
Bruttoresultat 165.041 162.448
56  Personaleomkostninger -28.313 -33.902
Andre eksterne omkostninger -15.307 -16.934
8 Af- 0g nedskrivninger -1.096 -1.854
Resultat fgr veerdireguleringer 120.325 109.758
9 Regulering til dagsveerdi, netto -33.385 -100.260
10 Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme -296 -3.338
Resultat af primaer drift 86.644 6.160
11 Finansielle indteegter 2.960 3.971
12 Finansielle omkostninger -96.817 -108.985
Resultat af fortseettende aktiviteter far skat -7.213 -98.854
13 Skat af arets resultat af fortseettende aktiviteter 2.249 20.805
Arets resultat af fortsaettende aktiviteter -4.964 -78.049
24 Avrets resultat af opharte aktiviteter -38.548 -36.985
Arets resultat -43.512 -115.034
Fordeles saledes
Moderselskabets aktionaerer -43.380 -113.487
Minoritetsinteresser -132 -1.547
Arets resultat -43.512 -115.034
14 Resultat pr. aktie -3,64 -9,54
14 Udvandet resultat pr. aktie -3,64 -9,54
14 Resultat af fortseettende aktiviteter pr. aktie 0,42 -6,56
14 Udvandet resultat af fortseettende aktiviteter pr. aktie 0,42 -6,56



Opgerelse af totalindkomst
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Note
Arets resultat -43.512 -115.034
Anden totalindkomst:
Valutakursregulering vedrgrende udenlandske virksomheder -968 352
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 4.992
13 Skat af veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 -1.312
Anden totalindkomst efter skat -968 4.032
Arets totalindkomst -44.480 -111.002
Fordeles saledes
Moderselskabets aktionaerer -44.348 -109.455
Minoritetsinteresser -132 -1.547
Arets totalindkomst -44.480 -111.002
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Opggarelse af finansiel stilling pr. 31. december

Note
AKTIVER
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
15 Software 463 578
463 578
Materielle aktiver
16 Domicilejendomme 47.482 47.752
17 Investeringsejendomme 2.441.248 3.344.661
18 Inventar og driftsmidler 632 1.343
2.489.362 3.393.756
Finansielle aktiver
19 Pante- og geeldsbreve 45,501 0
27 Udskudte skatteaktiver 0 9.785
Tilgodehavender 1.700 5.627
47.201 15.412
Langfristede aktiver i alt 2.537.026 3.409.746
Kortfristede aktiver
20 Projektbeholdninger 223.245 218.682
21 Tilgodehavender 49.796 284.998
Periodeafgraensningsposter 4.635 5.155
22 Pante- og geeldsbreve 10.225 17.212
23 Likvide beholdninger 33.715 72.711
321.616 598.758
24 Aktiver bestemt for salg 422.947 0
Kortfristede aktiver i alt 744.563 598.758

Aktiver i alt 3.281.589 4.008.504




Opggarelse af finansiel stilling pr. 31. december
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Note
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital 120.279 120.279
Reserve for valutakursregulering -135 833
Overfart resultat -79.887 -36.507
Egenkapital tilhgrende moderselskabets aktionaerer 40.257 84.605
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser -2.465 -2.333
25,26 Egenkapital i alt 37.792 82.272
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
27 Udskudt skat 4125 6.375
28 Hensatte forpligtelser 0 3.515
29,30 Konvertible obligationer 47.120 46.046
30 Kreditinstitutter 1.621.274 3.200.665
Deposita 27.742 34.410
1.700.261 3.291.011
Kortfristede forpligtelser
28 Hensatte forpligtelser 9.380 16.334
30 Kreditinstitutter 1.385.679 384.737
Skyldige omkostninger vedr. projekter 3.133 5.346
Leverandgrgeeld 13.821 22.072
Selskabsskat 0 43
Deposita 24.440 20.490
Anden geeld 24.397 21.905
1.460.850 470.927
24 Forpligtelser tilknyttet aktiver bestemt for salg 82.686 164.294
1.543.536 635.221
Forpligtelser i alt 3.243.797 3.926.232
Passiver i alt 3.281.589 4.008.504

Oversigt over noter fremgar pa side 38.



Egenkapital pr. 1. januar 2012 120.279 0 833 -36.507 0 84.605 -2.333 82.272
Totalindkomst i 2012

Arets resultat 0 0 0 -43.380 0 -43.380 -132 -43.512
Valutakursregulering vedrgrende udenlandske virksomheder 0 0 1.462 0 0 1.462 0 1.462
Overfart til resultatopggrelsen ved salg af dattervirksomhed 0 0 -2.430 0 0 -2.430 0 -2.430
Anden totalindkomst i regnskabsaret 0 0 -968 0 0 -968 0 -968
Totalindkomst for regnskabsaret 0 0 -968 -43.380 0 -44.348 -132 -44.480
Egenkapital pr. 31. december 2012 120.279 0 -135 -79.887 0 40.257 -2.465 37.792
Egenkapital pr. 1. januar 2011 120.279 -3.680 481 76.934 0 194.014 -786 193.228
Totalindkomst i 2011

Arets resultat 0 0 0 -113.487 0 -113.487 -1.547 -115.034
Valutakursregulering vedrgrende udenlandske virksomheder 0 0 352 0 0 352 0 352
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 4.992 0 0 0 4.992 0 4.992
Skat af veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 -1.312 0 0 0 -1.312 0 -1.312
Anden totalindkomst i regnskabsaret 0 3.680 352 0 0 4.032 0 4.032
Totalindkomst for regnskabséret 0 3.680 352 -113.487 0 -109.455 -1.547 -111.002
Transaktioner med ejere

Salg af egne aktier 0 0 0 46 0 46 0 46
Transaktioner med ejere i 2011 i alt 0 0 0 46 0 46 0 46
Egenkapital pr. 31. december 2011 120.279 0 833 -36.507 0 84.605 -2.333 82.272

[endexuaba Je asjaigbdo

| NODIQHON



Opgerelse af pengestramme
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Note
Resultat af primeer drift (EBIT) af fortseettende aktiviteter 86.644 6.160
Resultat af primeer drift (EBIT) af ophgrte aktiviteter -21.233 -28.338
33 Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v. 60.665 159.474
/Endring i projektbeholdninger, netto -4.563 7.464
34 /Endring i gvrig driftskapital -3.982 -5.884
Pengestrgmme vedrgrende primeer drift 117.531 138.876
Modtagne finansielle indteegter 1.725 2.075
Betalte finansielle omkostninger -143.350 -127.701
Betalt / modtaget selskabsskat 0 91
Pengestrgm fra driftsaktivitet i alt -24.094 13.341
Pengestrgm fra investeringsaktivitet
Kgh af immaterielle aktiver 0 2247
Forbedringer pa investeringsejendomme -35.347 -57.400
Salg af investeringsejendomme 412562 122.460
Kab af gvrige materielle aktiver 0 -661
Salg af gvrige materielle aktiver 0 1.900
35 Salg af dattervirksomheder og aktiviteter 25.391 15.016
Pengestrgm fra investeringsaktivitet i alt 402.606 81.068
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet
Provenu fra optagelse af geeld hos kreditinstitutter 12.146 20.283
Afdrag pé geeld til kreditinstitutter -425.303 -158.042
Salg af egne aktier 0 46
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet i alt -413.157 -137.713
Arets pengestrgm i alt -34.645 -43.304
Likvide beholdninger pr. 1. januar 72.711 115.680
Kursregulering af likvide beholdninger 2.102 335
Likvide beholdninger pr. 31. december 40.168 72711
Fordeles saledes:
Likvide beholdninger pr. 31. december, fortszettende aktiviteter 33.715 72.711
Likvide beholdninger pr. 31. december, indeholdt i aktiver bestemt for salg 6.453 -
Likvide beholdninger pr. 31. december 40.168 72.711
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Note 1 — Regnskabsmaessige vurderinger og sken

Usikkerhed ved fortsat drift efter 2013
Arsregnskabet er aflagt under forudsaetning af fortsat drift.

Nordicom har den 25. marts 2013 indgaet aftale om et tilleeg til den
eksisterende bankaftale indgéet i marts 2010, og som udigb pr. 31.
december 2012 (forlenget til den 31. marts 2013 ved aftale den 21.
december 2012). Tilleegget til bankaftalen indbefatter en raekke aendrin-
ger i forhold til de eksisterende vilkar, herunder forlaengelse til og med
2013 jf. beskrivelsen i note 32.

Bankaftalen omfatter pr. 31. december 2012 finansiel geeld med en
samlet hovedstol pa i alt 2.899 mio. kr. (31. december 2011: 3.350 mio.
kr.), hvoraf bankgeeld udggr 1.285 mio. kr. (31. december 2011: 1.725
mio. kr.), og realkreditgeeld udger 1.614 mio. kr. (31. december 2011:
1.625 mio. kr.). Et realkreditinstitut med et tilgodehavende pa 342 mio.
kr. udtreeder af bankaftalen pr. 1. april 2013. Nordicom har indgaet aftale
med det pagaeldende realkreditinstitut om, 1) at de omfattede lan frem til
udgangen af 2013 serviceres med samme bidragssatser, som geelder
for realkreditinstitutter omfattet af bankaftalen, og 2) at et lan pa 37 mio.
kr., der forfalder 1. juni 2013, forlenges til udgangen af 2013.

Den indgaede aftale om tillzeg til bankaftalen medfarer, at den kortsigte-
de refinansierings- og renterisiko pa koncernens vaesentligste bankgeeld
er elimineret til og med den 31. december 2013. Tilleegget til bankaftalen
indebeerer ligeledes, at bidragssatserne pa koncemens realkreditlan er
fastlaste frem til den 31. december 2013.

Nordicom havde gnsket en ny 3-arig aftale med kreditinstitutterne, men
under forhandlingsforlgbet blev det klart, at det alene var muligt at opné
en aftale for 2013 pa trods af, at ledelsen i Nordicom skanner, at der
0gsa i tiden efter 2013 vil veere behov for en kreditoraftale omfattende
alle veesentlige kreditinstitutter.

Behovet for at indga en ny aftale med de veesentligste bankkreditorer og
realkreditinstitutter skal blandt andet ses i lyset af de generelt vanskelige
markedsvilkar, som ejendomsbranchen, og dermed Nordicom, i de
seneste ar har oplevet, samt Nordicoms finansielle situation i gvrigt. De
udfordrende vilkar for Nordicom forventes at fortseette i de kommende
ar.

Den indgaede aftale om forleengelse af bankaftalen udlgber ved udgan-
gen af 2013, hvorefter koncernens vaesentligste kreditinstitutter i 2014
igen kan heeve rente- og bidragssatser til almindelige markedsvilkar,
ligesom bankgaelden kan kraeves indfriet.

Ledelsen vurderer derfor, at det er en forudsatning for Nordicoms
fortsatte drift efter udlgbet af 2013, at Nordicom indgar en yderligere
forleengelse af bankaftalen med koncernens vaesentligste bankkreditorer
omfattende Igbetiden pé bankgeeld. Tilsvarende geelder for Ian uden for
bankaftalen, der forfalder ved udgangen af 2013. Endvidere er det en
forudseetning, at Nordicom indgar aftale med savel banker og realkredit-
institutter om et niveau for rente- og bidragssatser, som koncernen vil
veere i stand til at honorere.

Nordicom vil i forlaengelse af det netop indgaede tilleeg til bankaftalen for
2013 snarest muligt pabegynde dialogen med kreditinstitutterne om
indgaelse af et nyt tillzeg til den eksisterende bankaftale, der skal geelde
for tiden efter 2013. Et led i disse forhandlinger vil blive at sgge tilfart ny
aktiekapital til koncernen.

Alle veesentlige kreditinstitutter har skriftligt tilkendegivet overfor Nordi-
com, at de er indstillet pa at indga i en konkret draftelse med ledelsen i
Nordicom A/S om mulighedeme for at indga en ny forleengelse af den
eksisterende bankaftale. Det er pa den baggrund ledelsens forventning,
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at disse draftelser vil fare til, at der indgas en konkret aftale herom i
lgbet af 2013.

Ledelsen forventer under hensyntagen til foranstaende, at Nordicom ved
udgangen af 2013 vil have indgéet en ny aftale med koncernens vee-
sentligste bankkreditorer og realkreditinstitutter pa vilkér, der medfarer,
at Nordicom har et tilstraekkeligt kapitalgrundlag til at fortsaette koncer-
nens drift efter udlgbet af 2013.

Uden for bankaftalen har Nordicom geeld for i alt 52 mio. kr. til et kredit-
institut, hvor der skal foretages refinansiering medio 2013. Manglende
refinansiering af den pageeldende geeld vil vaere en misligholdelsesgrund
i bankaftalen, dog kun séfremt det pageeldende kreditinstitut accelererer
lanene. Nordicom er i dialog med det pageeldende kreditinstitut om den
ngdvendige refinansiering, der forventes opnaet pa i al vaesentlighed
uzendrede vilkar for koncernen. Herudover har Nordicom bank- og
realkreditinstitutgeeld for 50 mio. kr., som skal refinansieres ved udlgbet
af 2013.

Risiko ved misligholdelse eller opsigelse af bankaftalen i
2013

Bankaftalen kan opsiges af de finansielle kreditorer under visse forud-
seetninger, bl.a. ved misligholdelse fra Nordicoms side eller safremt alle
finansielle kreditorer er enige herom. | sidstnaevnte tilfelde geelder et
varsel pa 6 maneder. Manglende refinansiering af banklan uden for
bankaftalen, der udlgber i lgbet af 2013, jf. ovenfor, anses for i visse
tilfeelde at veere en misligholdelsesgrund i bankaftalen. Misligholdelses-
grunde er yderligere omtalt i note 32.

De ovenfor anfgrte forhold om forudseetning for Nordicoms fortsatte drift
gor sig saledes tilsvarende geeldende pa et tidligere tidspunkt, hvis
bankaftalen opharer pa et tidligere tidspunkt i 2013 som fglge af enten
Nordicoms misligholdelse af bankaftalen eller opsigelse.

@vrige vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger og skan
Flere regnskabsposter kan ikke males med sikkerhed, men kan alene
skannes. Sadanne skan omfatter vurderinger af de seneste oplysninger,
der er til radighed pé tidspunktet for regnskabsafleeggelsen. Det kan
veere ngdvendigt at aendre tidligere foretagne sken pa grund af aendrin-
ger af de forhold, der I3 til grund for skennet, eendret strategi eller pa
grund af supplerende information, yderligere erfaring eller efterfalgende
begivenheder.

Derudover er det ngdvendigt, ved anvendelse af den i note 38 beskrev-
ne regnskabspraksis, at foretage vurderinger og opstille kriterier, der kan
anvendes konsistent fra ar til ar.

| forbindelse med den praktiske anvendelse af den beskrevne regn-
skabspraksis har ledelsen foretaget nedenstaende regnskabsmaessige
vurderinger og sken, der har haft betydelig indflydelse pa arsrapporten.

Opgerelse af dagsveerdi af investeringsejendomme

Ved opgarelse af dagsveerdien pa investeringsejendomme fastleegger
ledelsen principper og beregningsmetoder, som anvendes til at skanne
over ejendommenes dagsveerdier. Nordicom besidder en varieret porte-
falje af investeringsejendomme og har derfor opdelt portefgljen i falgen-
de kategorier af investeringsejendomme til brug for opgarelse af dags-
veerdier:

Feerdige investeringsejendomme.
Investeringsejendomme med udviklingsprojekter.
Byggeretter.

@vrige.

OO w>
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Note 1 — Regnskabsmaessige vurderinger og sken (fortsat)

Den regnskabsmaessige veerdi af investeringsejendomme fordeler sig
saledes opdelt pa ovenstaende kategorier:

Faerdige investeringsejendomme 2.344 2.302
Investeringsejendomme med

udviklingsprojekter 127 213
Byggeretter 222 364
@vrige 164 466
 alt 2.857 3.345

Ledelsen har valgt ikke at anvende eksterne vurderinger med henblik pa
at underbygge de foretagne veerdiansaettelser i arsrapporten for 2012.

Opgerelse af dagsveerdi pa investeringsejendomme er i stort omfang
baseret pa ledelsens skan underbygget af markedsmaessige bench-
marks.

A. Feerdige investeringsejendomme

Feerdige investeringsejendomme omfatter ejendomme, der genererer
lzbende afkast, og hvor ejendommene ikke er under vaesentlig udvikling.
Nordicom har i arsrapporten for 2012 aendret principper og beregnings-
metoder for fastseettelse af skgn over dagsveerdierne af ejendomme i
denne kategori. Fra og med 2012 baseres principper og beregningsme-
toder pa en afkastbaseret cash flow-model inspireret af Ejendomsfor-
eningen Danmarks principper, jf. publikationen "Veerdianseettelse af
investeringsejendomme - anbefalinger til DCF-modellen”. Tidligere
baserede Nordicom veerdianseettelserne pa en normalindtjeningsmodel.
De andrede principper og beregningsmetoder har ikke eendret pa
skannene over investeringsejendommenes dagsveerdier.

Opgarelsen af dagsveerdier i henhold til den afkastbaserede cash flow-
model tager udgangspunkt i de forventede fremtidige pengestramme pa
hver enkelt ejendom. Ved fastseettelsen af de forventede fremtidige
pengestramme tager Nordicom i videst muligt omfang udgangspunkt i
historiske realiserede pengestrgmme og konkrete budgetter, korrigeret
for forventede aendringer samt enkeltstiende haendelser, for hver enkelt
ejendom. Nordicom har valgt at anvende nominelle veerdier i budgetter-
ne og foretager séledes ikke indeksreguleringer i budgetperioden som
fglge af inflation m.v. Ejendommenes dagsveerdi opgares herefter ved
tilbagediskontering af de forventede fremtidige pengestremme med et
afkastkrav, som af ledelsen fastseettes individuelt for hver enkelt ejen-
dom. Afkastkravene fastsaettes uden hensyntagen til inflation og indeks-
reguleringer, og svarer saledes til principperne for fastseettelsen af
afkastkravene i den tidligere anvendte normalindtjeningsmodel.

Den anvendte model indeholder falgende hovedelementer og opgares
over en 10-arig periode inkl. et terminalled:

1+ Arlige lejeindteegter (fuldt udlejet)
2 +/-Regulering af eksisterende leje til anslaet markedsleje
3 Rabatter og lejeveerdi af uudlejede arealer (tomgang)
4 - Driftsomkostninger
5 - Lebende vedligeholdelse
6 - Starre vedligeholdelses- og moderniseringsomkostninger
7 Administration
8 + Forrentning af deposita
= Arligt cash flow

9 Tilbagediskontering med afkastkrav

= Dagsveerdi

Ad. 1) De forventede lejeindteegter opgeres for de kommende 10 driftsar
samt for et terminalled med en forudsatning om fuld udlejning. For
ledige arealer er markedslejen anslet. For udiejede arealer anvendes
den aktuelle leje.

Ad. 2) Safremt det vurderes, at den aktuelle leje er lavere eller hgjere
end den leje, der vil kunne opnas ved genudlejning, foretages en korrek-
tion af den aktuelle leje til den forventede leje ved genudlejning, dog
tidligst fra muligt genudlejningstidspunkt.

Ad. 3) Safremt en ejendom ikke er fuldt udlejet, fratreekkes et belgb
svarende til tomgangsleje, indtil ejendommens ledige lokaler forventes
genudlejet. Der fratraekkes desuden et belgb vedrgrende indgéede
rabataftaler. | terminalleddet fratreekkes herudover en sk@nsmaessig
opgjort langsigtet strukturel tomgang.

Ad. 4) Samtlige forventede fremtidige driftsomkostninger fratraekkes.
Dette omfatter bl.a. skatter og afgifter, forsikringer, renhold, forsynings-
omkostninger, serviceabonnementer etc.

Ad. 5) Vedligeholdelse skennes individuelt pr. ejendom baseret pa
konkrete vedligeholdelsesbudgetter for hver enkelt ejendom og et skan
over den langsigtede gennemsnitlige vedligeholdelse i terminalleddet.
Der hensaettes ikke til indvendig vedligeholdelse pa erhvervslejemdl, da
disse omkostninger afholdes af lejerne.

Ad. 6) Er der veesentlige vedligeholdelses- og/eller moderniseringsbe-
hov, som er ngdvendige for at sikre eller fastholde en udlejning af ejen-
dommen, fratreekkes de anslaede udgifter hertil. Med vaesentlige vedli-
geholdelses- ogleller modemiseringsbehov forstds specifikke udgifter,
som ikke er deekket af den Igbende vedligeholdelse.

Ad. 7) Administration medregnes med et belgb, der erfaringsmaessigt
svarer til de faktisk anvendte omkostninger (ca. 3 % af bruttolejen).

Ad. 8) Modtaget deposita fra lejere forrentes med en rente, som svarer
til renten pé en 10-arig dansk statsobligation.

Ad. 9) Afkastkravet fastseettes individuelt for hver ejendom med ud-
gangspunkt i afkastkrav pa sammenlignelige ejendomme i samme
geografiske omrade (hvor dette er muligt) samt ejendommens risikopro-
fil. Afkastkravene fastseettes uden hensyntagen til inflation og indeksre-
guleringer, og svarer saledes til principperne for fastsettelsen af afkast-
kravene i den tidligere anvendte normalindtjeningsmodel. Afkastkravene
justeres dels pa grundlag af udviklingen i markedsforholdene for den
pageeldende ejendomstype og dels pa grundlag af erfaringer med arets
salg og eendringer i den enkelte ejendoms risiko og forhold i gvrigt.
Afkastkravene ligger pr. 31. december 2012 i intervallet 5,25 % - 9,25 %
p.a. (pr. 31. december 2011 i intervallet 5,00 % - 9,00 % p.a.).

Portefgljens langsigtede cash flow (dvs. terminalleddet, der anses for at
veere udtryk for normalindtjeningen) divideret med de feerdige ejendom-
mes dagsveerdi udger 6,76 % p.a. pr. 31. december 2012 mod 7,51 %
p.a. pr. 31. december 2011, hvilket udtrykker det gennemsnitlige afkast-
krav. Det gennemsnitlige afkastkrav pr. 31. december 2012 er ikke
direkte sammenligneligt med det tilsvarende opgjorte gennemsnitlige
afkastkrav p& 7,51 % p.a. pr. 31. december 2011, da ejendommenes
langsigtede cash flow efter de eendrede principper og beregningsmeto-
der, modsat tidligere, bl.a. indeholder fradrag for strukturel tomgang.
Ved en tilnaermet opgarelse af det gennemsnitlige afkastkrav baseret pa
tidligere principper udger afkastkravet 7,49 % p.a. pr. 31. december
2012.
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Note 1 — Regnskabsmaessige vurderinger og sken (fortsat)

De anvendte afkastkrav ved fastseettelse af dagsveerdien har veesentlig
betydning for Nordicoms resultat og egenkapital. Fglsomheden ved
@ndringer i afkastkravet er belyst i nedenstdende tabel, hvoraf det
fremgar, at en stigning i afkastprocenten pa 0,25 procentpoint vil reduce-
re de feerdige investeringsejendommes markedsveerdi med 88 mio. kr.
(31. december 2011: 74 mio. kr.), hvorimod et tilsvarende fald i afkast-
procenten vil forgge investeringsejendommenes markedsveerdi med 95
mio. kr. (31. december 2011: 79 mio. kr.).

+1,00% -317
+0,75% -246
+0,50% -170
+0,25% -88
-0,25% 95
-0,50% 198
-0,75% 309
-1,00% 430

B. Investeringsejendomme med udviklingsprojekter
Investeringsejendomme med udviklingsprojekter omfatter ejendomme,
der er under vaesentlig udvikling med henblik pa fremtidig eller fortsat
anvendelse som investeringsejendomme. Ved udvikling forstas i denne
sammenhaeng mere end den fysiske konstruktion af aktivet, idet udar-
bejdelse af lokalplan m.v. ligeledes betragtes som udvikling.

Ved opgarelse af dagsveerdien for investeringsejendomme med udvik-
lingsprojekter tager ledelsen udgangspunkt i dagsveerdien, i det veesent-
ligste opgjort efter principperne for feerdige investeringsejendomme, hvor
det forudseettes, at den planlagte udvikling er faerdiggjort. Dagsveerdien
pé balancedagen opgares herefter séledes:

Dagsveerdi af ejendom ved feerdig udvikling

- Resterende udviklingsomkostninger

- Finansielle omkostninger il feerdiggerelse af udvikling
- Fradrag for projekirisici og projektavance

= Dagsveerdi

s wN -

Ad. 1) Den forventede dagsveerdi, nér udviklingen p& ejendommen er
feerdiggjort, baseres pé ledelsens forventninger til ejendommens drifts-
resultater ved endt udvikling. Herefter opgares dagsveerdien i det vee-
sentligste efter principperne for feerdige investeringsejendomme, |f.
beskrivelsen ovenfor.

Det gennemsnitlige afkastkrav anvendt til opgerelse af den forventede
veerdi ved feerdigudvikling udger 6,75 % p.a. pr. 31. december 2012 (31.
december 2011: 7,11 %).

Ad. 2) Resterende udviklingsomkostninger omfatter de resterende
omkostninger, der pa balancedagen forventes afholdt til at feerdiggare
udviklingen.

Ad. 3) Omfatter et skan over finansielle omkostninger, der vil palgbe il
finansiering af udviklingen frem til tidspunktet, hvor udviklingen pa
ejendommen er feerdiggjort.

Ad. 4) Omfatter et skan over, hvad en potentiel kvalificeret kaber pa
balancedagen vil forlange i nedslag for at overtage en ejendom med et
igangvaerende eller forventet udviklingsprojekt. Nedslaget kompenserer
kaber en avance for at feerdiggere udviklingen og risici forbundet med

feerdiggerelsen, herunder udsving i udviklingsomkostninger, lejeforhold
0g projektet i gvrigt.

C. Byggeretter

Byggeretter omfatter grundstykker, hvor dagsveerdien ikke kan opgeres
pa basis af et seedvanligt driftsafkast. Dagsveerdien for byggeretter
baseres pa et skan over, hvad grundene kan seelges til pa saedvanlige
handelsvilkar pa balancedagen.

Det starste grundstykke i Nordicoms portefalje af investeringsejendom-
me omfatter Enghave Brygge, der bestar af to matrikler ved havnefron-
ten i Kgbenhavns sydhavn. Der forventes i 2013 vedtaget en lokalplan
for omradet, der tildeler Nordicom mulighed for ca. 75.000 byggerets-
kvadratmeter. Grundene er p.t. bebygget og udlejet til erhvervsformal.

Skannet over grundstykkemes dagsveerdi baseres bl.a. pa en intern
kalkule baseret pa kapitalveerdiberegninger af et projekts lgbetid set
med en investors gjne.

Veerdien understattes endvidere af salgsaftalen vedrgrende grundstyk-
kerne indgaet den 13. marts 2013, der er betinget af opnaelse af den
naevnte lokalplan.

D. @vrige

@vrige investeringsejendomme omfatter investeringsejendomme, her-
under ejerlejligheder og udenlandske investeringsejendomme, hvor den
skannede dagsveerdi er baseret pa identificerede sammenlignelige
transaktioner og konkrete skegn fra Nordicoms samarbejdspartnere og
anvendte ejendomsmeeglere i forbindelse med salgsprocesser.

Klassifikation af ejendomme
Nordicom klassificerer ejendomme i fglgende kategorier i opgerelsen af
finansiel stilling:

Domicilejendomme.
Investeringsejendomme.
Projektbeholdninger.

Der henvises til omtalen i note 38 under anvendt regnskabspraksis for
en naermere redegarelse af hvilke ejendomme, der indgér i ovennaevnte
klassifikationer.

Klassifikation af ejendomme sker pa baggrund af ledelsens hensigt med
hver enkelt grund eller ejendom pé erhvervelsestidspunktet. Safremt det
fremtidige formal med en grund ikke er endeligt klarlagt p& erhvervelses-
tidspunktet, klassificeres grunden som en investeringsejendom.

| nogle tilfeelde kan leverede tjenesteydelser til lejere mv. udgere vee-
sentlige ydelser. Nordicom ejer og driver et hotel, hvor tienesteydelser il
geesterne udger en vaesentlig del af det samlede produkt. Ejendommen
er klassificeret som en domicilejendom.

Der foretages reklassifikation af ejendomme mellem kategorier af ejen-
domme, nar anvendelsen endres og en reekke kriterier er opfyldte. |
noter til de enkelte regnskabsposter er anfgrt, hvorvidt der er foretaget
andringer i klassifikationen vedrgrende ejendomme, der besiddes af
Nordicom.

Opgarelse af dagsveerdi af pantebreve
Maling af pantebreve til dagsveerdi er forbundet med et skan over de
anvendte forudsaetninger.
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Note 1 — Regnskabsmaessige vurderinger og sken (fortsat)

Dagsveerdien opgeres ved brug af en veerdianseettelsesmodel, der
estimerer nutidsveerdien af de forventede fremtidige pengestramme.
Veerdiansaettelsen er dels baseret pa observerbare markedsdata (renter)
og dels pa vurderinger af lanets restlgbetid og prioritetsstilling samt
debitors bonitet og en generel vurdering af pantets veerdi.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantebreve, der méales til dagsvaerdi,
udger pr. 31. december 2012 10,2 mio. kr. (31. december 2011: 17,2
mio. kr.). Den regnskabsmaessige veerdi af pantebreve, der méles til
amortiseret kostpris, udger pr. 31. december 2012 45,5 mio. kr. (31.
december 2011: 0 mio. kr.).

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser
Méling af udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser er foroundet med
sken.

Veerdiansaettelsen af udskudte skatteaktiver er foretaget pa baggrund af
de nugeeldende muligheder for underskudsfremfarelse og sambeskat-
ning. Safremt vilkarene for underskudsfremfarelse og sambeskatning
ndres, kan veerdien af skatteaktiverne pévirkes savel positivt som
negativt. Nordicom vaerdianseetter herudover skatteaktiver pa baggrund
af foreliggende budgetter og resultatfremskrivninger for en 3-arig perio-
de. Den regnskabsmeessige veerdi af udskudte skatteaktiver udger pr.
31. december 2012 0 mio. kr. (31. december 2011: 9,8 mio. kr.).

Der er i 2012 vedtaget et lovforslag, hvor adgangen til at modregne
underskud fra tidligere ar i arets skattepligtige indkomst begraenses.
Loveendringen medfarer, at underskud fra tidligere ar alene kan reduce-
re arets skattepligtige indkomst med 60 %, ud over en bundgreense pa
7,5 mio. kr. Ved vurderingen af hvorvidt Nordicom kan anvende tidligere
ars underskud, herunder foretage modregning i udskudte skatteforplig-
telser, anvendes samme principper som beskrevet ovenfor vedrgrende
vurdering af udskudte skatteaktiver. Den regnskabsmaessige veerdi af
uudnyttede underskud, der er modregnet i udskudte skatteforpligtelser,
udger pr. 31. december 2012 41,4 mio. kr. (31. december 2011: 89,4
mio. kr.).

Méling af udskudte skatteforpligtelser baserer sig pa geeldende skatte-
regler, herunder muligheder for at fradrage nettofinansieringsomkostnin-
ger i den skattepligtige indkomst. Ledelsen har i samrad med koncer-
nens skatteradgivere vurderet, at koncernens renteudgifter tilknyttet
danske ejendomme kan fradrages fuldt ud i den skattepligtige indkomst.
Dermed begraenses fradrag for nettofinansieringsomkostningerne ikke
som fglge af de geeldende skatteregler. Tidligere har ledelsen modsat
vurderet, at de pageeldende nettofinansieringsomkostninger var omfattet
af fradragshegraensninger og under visse forudsaetninger alene kunne
anvendes pa et senere tidspunkt.

Nordicom har anmodet skattemyndighederne om genoptagelse af
skatteanseettelsen for 2009 og afventer fortsat skattemyndighedernes
stillingtagen hertil. Hvis skattevaesenet er uenig i ledelsens vurdering, vil
udnyttelsen af de omfattede nettofinansieringsomkostninger veere be-
heeftet med starre usikkerhed og derfor ikke i fuldt omfang indga i opge-
relsen af de udskudte skatteforpligtelser.

Opgerelse af dagsveerdi af geeld til kreditinstitutter pa statusdagen
Dagsveerdier af koncernens realkreditgeeld er baseret pa officielle mar-
kedskurser for de underliggende obligationer.

Dagsvaerdien af koncernens bankgeeld er baseret pa renten for de
specifikke 1an under hensyntagen til lanets kreditrisiko, herunder en
vurdering af den sikkerhed, der er stillet for lanet samt koncernens

kreditveerdighed. Safremt bankgaelden er fastforrentet, er dagsveerdien
opgjort til nutidsveerdien af fremtidige afdrags- og rentebetalinger ved
anvendelse af den aktuelle rentekurve udledt af aktuelle markedsrenter.
Ved indgdelsen af bankaftalen i 2010 blev dagsveerdien af bankgeelden
opgjort i forbindelse med opgarelse af regnskabsmaessig gevinst. Kon-
cernens kreditrating vurderes ikke at veere gndret siden bankaftalens
indgdelse, og Arets dagsveerdireguleringer er saledes ikke pavirket
heraf.

Nedskrivningstest pa domicilejendom

Pr. 31. december 2012 har Nordicom vurderet, hvorvidt der var indikati-
oner pa nedskrivninger eller tilbagefersel af nedskrivninger pa koncer-
nens domicilejendom i Ballerup, hvori der drives hotel. Vurderingen har
ikke givet anledning til endrede skan over hotellets genindvindingsveer-
di.
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Note 2 - Segmentoplysninger
Ledelses- og rapporteringsmaessigt er koncernen opdelt i falgende 4 driftssegmenter baseret pa ledelsens strategiske fokus:

Erhvervsejendomme Danske strategiske ejendomme, herunder investeringsejendomme inden for butik, kontor, lager og produktion.
Udviklingsejendomme og Danske udviklingsejendomme og grunde, som ikke omfattes af Nordicoms langsigtede strategi.
grunde

Boligejendomme og hoteller ~ Danske boligejendomme og hoteller, som ikke omfattes af Nordicoms langsigtede strategi.

Udenlandske ejendomme Ejendomme beliggende i Tyskland og Sverige (solgt pr. 1. oktober 2012), som ikke omfattes af Nordicoms
langsigtede strategi.

Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med koncer-
nens anvendte regnskabspraksis.

Nordicom har den 11. juli 2012 solgt koncernens svenske portefalje
bestdende af seks ejendomme. Koncernens svenske aktiviteter er som
fglge heraf preesenteret som ophgrte aktiviteter i segmentresultatet.

Nordicom har endvidere reklassificeret koncernens resterende to tyske
selskaber til opharte aktiviteter i sivel segmentresultatet som segment-
aktiverne, idet de efter en samlet plan er bestemt for salg og forventes
solgt i 2013. Dermed er alle udenlandske ejendomme praesenteret som
opharte aktiviteter.

Der henvises til note 24 for en yderligere specifikation af koncernens
opharte aktiviteter.

Segmentresultatet for de enkelte driftssegmenter opgares som indteeg-
ter og omkostninger, som direkte kan henfares til ejendommenes drift,
herunder et internt allokeret administrationshonorar. Fglgende poster
medtages ikke i driftssegmenter og fremgdr derfor af afstemningspo-
sterne til koncernens resultat far skat:

Renteindteegter fra pante- og geeldsbreve.

Feelles administrationsomkostninger, der ikke direkte kan allokeres
til ejendommenes drift, blandt andet lgn- og kapacitetsomkostninger
og afskrivninger. Internt allokerede administrationshonorarer mod-
regnes i feelles administrationsomkostninger.

Dagsveerdireguleringer af geeld til kreditinstitutter og pantebreve.
Finansielle poster, der ikke direkte knytter sig til finansiering af
ejendomme.
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Note 2 — Segmentoplysninger (fortsat)

SEGMENTRESULTAT

Huslejeindteegter 153.204 24.896 37.999 0 216.099
Salgsummer, projektbeholdninger 0 388 5.030 0 5418
Driftsomkostninger, investeringsejendomme -30.124 -10.880 -17.549 0 -58.553
Driftsomkostninger, projektbeholdninger 0 -2.776 -4.130 0 -6.906
Bruttoresultat 123.080 11.628 21.350 0 156.058
Af- 0g nedskrivninger -15 -20 -1.061 0 -1.096
Resultat far veerdireguleringer 123.065 11.608 20.289 0 154.962
Regulering til dagsveerdi, netto -44.720 53.263 -6.134 2.409
Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme 98 -825 431 -296
Resultat af primeer drift 78.443 64.046 14.586 0 157.075
Finansielle omkostninger -62.810 -16.304 -14.136 0 -93.250
Segmentresultat (fortsaettende aktiviteter) 15.633 47.742 450 0 63.825
Segmentresultat (opherte aktiviteter) 0 0 0 -30.292 -30.292
Segmentresultat i alt 15.633 47.742 450 -30.292 33.533
Renteindteegter, pante-/geeldsbreve 1.573
Feelles administrationsomkostninger -36.210
Dagsveerdiregulering af geeld og pantebreve -35.794
Finansielle poster -607
Segmentresultat (ophgrte aktiviteter), tilbagefart 30.292
Resultat af fortseettende aktiviteter far skat -7.213
SEGMENTAKTIVER

Investerings- og domicilejendomme 2.060.020 90.535 338.175 0 2.488.730
Projektbeholdninger 0 210.845 12.400 0 223.245
Investerings- og domicilejendomme (aktiver bestemt for salg) 84.755 221.703 12.612 96.455 415.525
Segmentaktiver i alt 2.144.775 523.083 363.187 96.455 3.127.500
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Note 2 — Segmentoplysninger (fortsat)

SEGMENTRESULTAT

Huslejeindtaegter 139.248 25.679 54.659 0 219.586
Salgsummer, projektbeholdninger 0 2.392 5.195 0 7.587
Driftsomkostninger, investeringsejendomme -24.316 -18.460 -18.240 0 -61.016
Driftsomkostninger, projektbeholdninger -28 -9.290 -5.769 0 -15.087
Bruttoresultat 114.904 321 35.845 0 151.070
Af- og nedskrivninger 0 0 -365 0 -365
Resultat far veerdireguleringer 114.904 321 35.480 0 150.705
Regulering til dagsveerdi, netto -88.522 71.650 -16.026 0 -32.898
Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme -516 -3.237 415 0 -3.338
Resultat af primeer drift 25.866 68.734 19.869 0 114.469
Finansielle omkostninger -66.641 -20.429 -17.455 0 -104.525
Segmentresultat (fortsaettende aktiviteter) -40.775 48.305 2414 0 9.944
Segmentresultat (opharte aktiviteter) 0 0 0 -39.910 -39.910
Segmentresultat i alt -40.775 48.305 2414 -39.910 -29.966
Renteindteegter, pante-/gaeldsbreve 1.812
Feelles administrationsomkostninger -42.756
Dagsveerdiregulering af geeld og pantebreve -67.362
Finansielle poster -492
Segmentresultat (opharte aktiviteter), tilbagefart 39.910
Resultat af fortseettende aktiviteter far skat -98.854
SEGMENTAKTIVER

Investerings- og domicilejendomme 2.162.010 392.130 442.311 395.962 3.392.413
Projektbeholdninger 0 204.702 13.980 0 218.682

Segmentaktiver i alt 2.162.010 596.832 456.291 395.962 3.611.095
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Note 2 — Segmentoplysninger (fortsat)

Nettoomseetning for preesentationspligtige segmenter:

Huslejeindtaegter 216.099 219.586
Salgssummer, projektbeholdninger 5.418 7.587
221517 227.173
@vrig nettoomszetning:
Fremlejeindtaegter 191 1.780
Renteindteegter, pante-/geeldsbreve 1.573 1.812
1.764 3.592
Omsetning til eksterne kunder i alt 223.281 230.765
Nettoomseetning repraesenterer salg til koncerneksterne kunder. | regn-
skabsaret har der ikke vaeret internt saly mellem segmenterne udover
allokering af administrationshonorarer, som er modregnet i feelles admini-
strationsomkostninger. Koncernen har ikke kunder/lejere, der udger mere
end 10 % af koncernens huslejeindteegter.
Segmentaktiver 3.127.500 3.611.095
Ikke fordelte aktiver 154.089 397.409
Aktiver i alt 3.281.589 4.008.504
Danmark 223.281 230.765 2.537.026 3.013.784
Sverige (opharte aktiviteter) 20.450 26.363 - 302.662
Tyskland (opherte aktiviteter) 5.540 4.545 - 93.300
| alt 249.271 261.673 2.537.026 3.409.746




Note 3 — Nettoomseaetning
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Huslejeindteegter 216.290 221.366

Salgssummer, projektbeholdninger 5.418 7.587

Renteindteegter, pante- og geeldsbreve 1573 1.812
223.281 230.765

Note 4 — Driftsomkostninger

Driftsomkostninger, investeringsejendomme -51.334 -53.230

Driftsomkostninger, projektbeholdninger -6.906 -15.087
-58.240 -68.317
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Note 5 — Personaleomkostninger

Lan og gager ¥ 22.653 29.401
Bidragshaserede pensioner? 1.856 1.934
Andre omkostninger til social sikring 216 195
@vrige personaleomkostninger 4,197 3.633
28.922 35.163
Personaleomkostninger indregnes séledes:
Personaleomkostninger 28.313 33.902
Omkostninger medgaet til udvikling af investeringsejendomme 609 1.261
28.922 35.163
Gennemsnitligt antal medarbejdere 32 33
Vederlag til modervirksomhedens direktion udger falgende *:
Lan og gager 2.556 2.590
Bidragshaserede pensioner 256 275
Bonus 300 160
Fratreedelsesgodtgarelse og lgn under fritstilling 0 4.666
3.112 7.691
Vederlag til modervirksomhedens bestyrelse udger falgende ¥:
Bestyrelseshonorar 2.700 3.273
2.700 3.273

1) Len og gager er i 2011 pavirket negativt med 5,3 mio. kr. vedrgrende
afviklingen af anseettelsesforholdet med den tidligere administrerende
direktar og den tidligere bestyrelsesformand.

2) Koncernen har alene indgaet bidragsbaserede pensionsordninger. |
bidragshaserede pensionsordninger er arbejdsgiver forpligtet til at
indbetale et bestemt bidrag til et pensionsselskab, men har ingen risiko
med hensyn til den fremtidige udvikling i rente, inflation, dgdelighed,
invaliditet mv. for s& vidt angar det belgb, der skal udbetales til medar-
bejderen.

3) En raekke medarbejdere, herunder moderselskabets direktion, er
omfattet af seerlige bonusordninger afhaengig af individuelt fastsatte
resultatmdl. Den administrerende direkter har i 2012 faet tilfgjet en
fratreedelsesgodtgarelse pad 3 maneders Ign i sin kontrakt.

4) Vederlag til bestyrelsen er beskrevet pa side 18 i arsrapporten.



Note 6 — Aktiebaseret vederleeggelse
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Udestaende optioner pr. 1. januar 2011 30.000 1.068
Udlgbet i2011 -30.000 1.068
Udestaende optioner pr. 31. december 2011 0 0
Tildelt i 2012 0 0
Udestdende optioner pr. 31. december 2012 0 0
Nordicom A/S har i 2005, 2007 og 2008 tildelt direktion og bestyrelse
optioner i henhold til et tidligere optionsprogram. Resterende udestaende
optioner er udlgbet i 2011. Alle optioner er optjent far 2011.
Der er ikke indgaet aftale om nye optionsprogrammer, og der er sdledes
ikke tildelt optioner i 2011 og 2012.
Note 7 — Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
| andre eksterne omkostninger indgar falgende honorarer til den general-
forsamlingsvalgte revisor Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnersel-
skab:
Honorar vedrgrende lovpligtig revision 1.160 1.567
Erkleeringsopgaver med sikkerhed 27 23
Skatteradgivning 451 253
Andre ydelser 266 124
1.904 1.967
Note 8 — Af- og nedskrivninger
Software, afskrivning 115 873
Domicilejendomme, afskrivning 270 291
Inventar og driftsmidler, afskrivning 310 690
Tab ved salg af driftsmidler 401 0
1.096 1.854
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Note 9 — Regulering til dagsveerdi, netto

Dagsveerdiregulering, investeringsejendomme 2.409 -32.898
Dagsveerdiregulering, pantebreve -6.737 -1.705
Dagsveerdiregulering, prioritetsgeeld og bankgeeld -29.057 -65.657
-33.385 -100.260
Note 10 — Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme
Salgssummer, investeringsejendomme 232.169 345.382
Ejendommenes regnskabsmaessige veerdi ved salg mm. -232.465 -348.720
-296 -3.338
Note 11 - Finansielle indteegter
Renter af indestaende i pengeinstitutter 34 752
Renter af andre tilgodehavender malt til amortiseret kostpris 2.926 3.219
2.960 3971
Note 12 — Finansielle omkostninger
Renteomkostninger, geeld til kreditinstitutter malt til dagsvaerdi 100.584 110.962
Renteomkostninger, geeld til kreditinstitutter malt til amortiseret kostpris 1.199 1.332
Realiseret kurstab pa prioritetsgeeld malt til amortiseret kostpris 25 388
Amortisering af konvertibel obligation 1.074 1.049
Andre renter og gebyrer 564 929
L&neomkostninger 11 135
103.457 114.795
Heraf indregnet i kostpris pa projektbeholdninger og investeringsejendomme -6.640 -5.810
96.817 108.985

Finansieringsomkostninger indregnet i kostprisen pa udviklingsprojek-
ter pa investeringsejendomme er i det veesentligste baseret pa fakti-
ske afholdte omkostninger pa 1an tilknyttet de pageeldende projekter.

@vrige indregnede finansieringsomkostninger er indregnet baseret pa
de gennemsnitlige finansieringsomkostninger i koncernen, svarende
til ca. 3,2 % p.a. i 2012 (2011: ca. 3,4 % p.a.).



Note 13 — Skat af arets resultat og anden totalindkomst

Skat af arets resultat
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Arets skat opdeles saledes:

Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter -2.249 -20.805
Skat vedrgrende ophgrte aktiviteter 10.235 -3.531
Skat af anden totalindkomst 0 -1.312
7.986 -25.648
Skat af arets resultat af fortseettende aktiviteter fremkommer saledes:
Aktuel skat af arets resultat 0 49
Aktuel skat, tidligere &r 0 -380
Andring i udskudt skat tidligere ar -376 2.854
Zndring i udskudt skat -1.873 -23.328
-2.249 -20.805
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter kan forklares saledes:
Beregnet skat ved en skatteprocent pa 25 % (2011: 25 %) -1.803 -24.713
Skattemaessig veerdi af ikke-fradragsberettigede omkostninger 259 2.035
Skattemaessig veerdi af ikke-skattepligtige indtsegter -329 -693
Regulering vedrgrende tidligere ar -376 2.566
-2.249 -20.805
Effektiv skatteprocent 31,18% 21,05%
Regnskabsarets aktuelle selskabsskat er beregnet ud fra en skattepro-
cent pa 25 % (2011: 25 %).
Avrets skat vedrarende opharte aktiviteter udger 10,3 mio. kr. (2011: -3,5
mio. kr.), hvoraf 8,1 mio. kr. (2011: 0 mio. kr.) vedrgrer nedskrivning af et
tidligere indregnet skatteaktiv.
Skat af anden totalindkomst
Avrets veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 -1.312
0 -1.312
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Note 14 — Resultat pr. aktie

Beregning af resultat pr. aktie er baseret pa falgende grundlag:

Avets resultat -43.512 -115.034
Minoritetsinteresser 132 1.547
Moderselskabets aktionaerers andel af arets resultat, anvendt til beregning af resultat pr. aktie -43.380 -113.487
Gennemsnitligt antal aktier 12.027.858 12.027.858
Gennemsnitligt antal egne aktier -119.491 -128.833
Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 11.908.367 11.899.025
Konvertible obligationers gennemsnitlige udvandingseffekt 0 0
Udvandet gennemsnitlig antal aktier i omlgb 11.908.367 11.899.025
Resultat pr. aktie (kr.) -3,64 -9,54
Udvandet resultat pr. aktie (kr.) -3,64 9,54
Ved beregning af resultat pr. aktie for henholdsvis fortsaettende og

opharte aktiviteter er moderselskabets andel af resultat opdelt som
falger:

Resultat af fortseettende aktiviteter -4.964 -78.049
Resultat af opharte aktiviteter -38.416 -35.438
Moderselskabets aktionaerers andel af arets resultat -43.380 -113.487
Resultat af fortseettende aktiviteter pr. aktie (kr.) 0,42 -6,56
Udvandet resultat af fortseettende aktiviteter pr. aktie (kr.) -0,42 -6,56
Resultat af ophgrte aktiviteter pr. aktie (kr.) -3,22 -2,98
Udvandet resultat af ophgrte aktiviteter pr. aktie (kr.) -3,22 -2,98

Antal aktier anvendt ved beregning af henholdsvis "Resultat af fortsaet-
tende aktiviteter pr. aktie” og "Resultat af opharte aktiviteter pr. aktie” er
de samme som ved beregning af "Resultat pr. aktie”.

Det gennemsnitlige antal aktier anvendt til beregning af udvandet resul-
tat pr. aktie, ville veere starre, safremt 690.500 stk. udestéende aktier i
2011 og 2012, som kan opnas ved konvertering af konvertible obligatio-
ner, havde en udvandingseffekt.



Note 15 — Software
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Kostpris pr. 1. januar 7.254 7.007
Tilgang 0 247
Kostpris pr. 31. december 7.254 7.254
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar -6.676 -5.803
Avrets afskrivninger -115 -873
Af- og nedskrivninger pr. 31. december -6.791 -6.676
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 463 578
Note 16 — Domicilejendomme

Kostpris pr. 1. januar 62.701 64.701
Afgang 0 -2.000
Kostpris pr. 31. december 62.701 62.701
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar -14.949 -14.707
Avrets afskrivninger -270 -291
Afskrivninger vedr. afgang 0 49
Af- og nedskrivninger pr. 31. december -15.219 -14.949
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 47.482 47.752

Domicilejendomme vedrgrer et hotel i Ballerup.

Domicilejendomme er stillet til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter

0g gvrige kreditinstitutter jf. omtalen i note 31.
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Note 17 — Investeringsejendomme

Balance pr. 1. januar 3.344.661 3.652.540
Kursregulering 4.649 1.827
Overfarsel til / fra projektbeholdninger 0 -185.000
Omkostninger afholdt til forbedringer 41.302 62.939
Regulering til dagsveerdi, netto -34.247 -81.331
Afgang ved salg -28.950 -106.314
Reklassifikation til aktiver bestemt for salg -886.167 0
Balance pr. 31. december 2.441.248 3.344.661
Dagsveerdien af investeringsejendomme er baseret pa veesentlige skan.
Der henvises til omtalen heraf i note 1. Der er ikke erhvervet ejendomme i
2011 og 2012.
Investeringsejendomme er stillet til sikkerhed for geeld til realkreditinstitut-
ter og gvrige kreditinstitutter jf. omtalen i note 31.
Koncernen har pr. 31. december 2012 indgaet aftaler, der forpligter
koncernen til at opfare eller ombygge ejendomme. Resterende anlaegs-
omkostninger for de omfattede byggerier udger 14 mio. kr. pr. 31. de-
cember 2012 (31. december 2011: 28,5 mio. kr.).
Arets nettoindteegter af fortseettende aktiviteter fra portefglien af investe-
ringsejendomme og domicilejendomme udger falgende:
Lejeindtaegter fra investeringsejendomme 216.099 219.586
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 2.409 -32.898
Direkte driftsomkostninger, udlejede arealer -40.090 -38.941
Direkte driftsomkostninger, ikke-udlejede arealer -11.244 -14.289
Nettoindteegter fra investeringsejendomme 167.174 133.458




Note 17 — Investeringsejendomme (fortsat)

Koncernen har indgaet operationelle leasingkontrakter (lejekontrakter)
med lejere af koncernens investeringsejendomme. Lejekontrakterne
indgas med op til 10 ars uopsigelighed for savel udiejer som lejer. De
fremtidige kontraktlige minimumsydelser pa eksisterende lejekontrakter
vedrgrende fortseettende aktiviteter fordeler sig saledes:
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Resterende uopsigelighed inden for 1 ar fra balancedagen 140.144 144.201
Resterende uopsigelighed mellem 1 og 5 &r fra balancedagen 293.349 330.978
Resterende uopsigelighed efter 5 ar fra balancedagen 114.447 91.929
547.940 567.108
| resultatopgarelsen for 2012 indgar betingede lejeydelser med 4,2 mio.
kr. (2011: 4,9 mio. kr.).
Note 18 — Inventar og driftsmidler
Kostpris pr. 1. januar 11.300 10.639
Avrets tilgang 0 661
Avrets afgang -555 0
Kostpris pr. 31. december 10.745 11.300
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar -9.957 -9.267
Avrets afskrivninger -310 -690
Tilbagefarte af- og nedskrivninger ved afgang 154 0
Af- og nedskrivninger pr. 31. december -10.113 -9.957
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 632 1.343
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Note 19 — Pante- og geeldsbreve (langfristede)

Tilgodehavende pr. 1. januar 0 0
Avrets tilgang 49.800 0
Arets afdrag -4.299
Tilgodehavende pr. 31. december 45,501 0
Koncernens langfristede pante- og geeldshreve udlgber i falgende perioder:
DKK 2014 4,0% 17.850 - 17.850
DKK 2015 5,0% 9.800 - 9.800
DKK 2016 6,0% 17.851 - 17.851

45,501 - 45,501
Pante- og geeldshreve indregnet som langfristede aktiver males til
amortiseret kostpris. Den oplyste dagsveerdi er baseret p& sken. Der
henvises til omtalen heraf i note 1.
Note 20 — Projektbeholdninger
Projektbeholdninger pr. 1. januar 218.682 41.146
Tilgang, herunder aktiverede lgn- og renteomkostninger 9.081 7.623
Indregnet i resultatopgarelsen som driftsomkostninger, projektbeholdninger -4.518 -15.087
Overfart til/fra investeringsejendomme 0 185.000
Projektbeholdninger pr. 31. december 223.245 218.682
Regnskabsmeessig veerdi af projektbeholdninger indregnet til nettorealisationsveerdi 32.139 33.682
Nedskrivninger af projektbeholdninger indregnet i resultatopgerelsen 0 467

Projektbeholdninger er stillet til sikkerhed for gaeld til kreditinstitutter jf.
omtalen i note 31. Nedskrivningerne indgar i posten "Driftsomkostninger” i
resultatopgarelsen.
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Note 21 — Tilgodehavender

Tilgodehavende lejeindteegter 6.939 8.439
Tilgodehavende fra salg af ejendomme 0 219.426
Refusionsret i forbindelse med hensatte garantiforpligtelser 6.230 10.177
Deponerede midler i pengeinstitutter til senere frigivelse 23.238 33.359
Andre tilgodehavender 13.389 13.597
Tilgodehavende pr. 31. december 49.796 284.998

Nedskrivninger pa tilgodehavender er foretaget efter en individuel vurdering og har udviklet sig séledes:

Nedskrivninger 1. januar 14.478 11.403
Avrets nedskrivninger 2.601 4713
Realiseret -3.802 -1.638

13.277 14.478

| ovenstaende tilgodehavender er indregnet tilgodehavender, der var overforfaldne pr. 31. december, men som ikke er nedskrevet, med falgende
belgb:

Op til 30 dage 451 1.802
Mellem 30 og 90 dage 236 597
Over 90 dage 1.659 2.895

2.346 5.294

| tilgodehavender indgar salgssummer vedrarende solgte ejendomme,
hvor handlen og geeldsovertagelsen endnu ikke er berigtiget pa balance-
dagen, herunder tilgodehavende salgssum, refusionsopgarelse mv. |
2011 indgik tilgodehavender ved salget af grunden Amager Strandvej,
Kabenhavn S med 235 mio. kr. Belgbet er berigtiget i 2012.

Tilgodehavender er overvejende ikke rentebaerende. Nordicom har
oppebéret en rente fra tilgodehavender vedrarende solgte ejendomme.
De pégeeldende tilgodehavender er ikke veerdiforringede.
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Note 22 — Pante- og geeldshreve (kortfristede)

Tilgodehavende pr. 1. januar 17.212 20.001

Arets afdrag -250 -1.084

Avrets regulering til dagsvaerdi -6.737 -1.705

Tilgodehavende pr. 31. december 10.225 17.212

Koncernens kortfristede pante- og geeldsbreve udlgber i falgende perioder:

DKK 2019 6,0% 6,0% 3.200 8.535

DKK 2025 7,5% 7,5% 7.025 8.677
10.225 17.212

Pante- og geeldshreve indregnet som kortfristede aktiver males til dags-

veerdi. Den oplyste dagsveerdi er baseret pd sken. Der henvises til

omtalen heraf i note 1.

Note 23 — Likvide beholdninger

Kontant beholdning 27 37

Indestaende i pengeinstitutter til fri disponering 33.688 72.674
33.715 72.711
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Note 24 — Ophgrte aktiviteter og aktiver bestemt for salg

Hovedtal for ophgrte aktiviter

Nettoomseetning 25.990 30.908
@vrige omkostninger -9.105 -10.545
Regulering til dagsveerdi, netto -36.656 -48.433
Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme -1.073 55
Tab ved salg -2.611 -323
Valutakursregulering overfart til resultatopgarelsen mv. 2.222 0
Resultat af primeer drift -21.233 -28.338
Finansielle poster, netto -7.080 -12.178
Resultat far skat -28.313 -40.516
Skat af ophgrte aktiviteter -10.235 3531
Arets resultat af ophgrte aktiviteter -38.548 -36.985

Fordeles saledes:

Moderselskabets aktionaerer -38.416 -35.438
Minoritetsinteresser -132 -1.547
Arets resultat af opherte aktiviteter -38.548 -36.985

Avrets resultat af opharte aktiviteter kan specificeres saledes:

Ordineert resultat efter skat -35.937 -36.662
Tab ved salg -2.611 -323
Arets resultat af ophgrte aktiviteter -38.548 -36.985

Pengestrgmme vedrgrende ophgarte aktiviteter

Pengestrgmme fra driftsaktivitet 10.878 7.862
Pengestramme fra investeringsaktivitet -4.321 -10.623
Pengestramme fra finansieringsaktivitet 11.920 -5.692
Pengestrgmme i alt 18.477 -8.453

Hovedtal for aktiver og forpligtelser bestemt for salg

Investeringsejendomme 415.525
Tilgodehavender 969
Likvide beholdninger 6.453 0
Aktiver bestemt for salg 422.947 0
Kreditinstitutter 80.374 164.294
@vrige forpligtelser 2.312 0

Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 82.686 164.294
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Note 24 — Ophgrte aktiviteter og aktiver bestemt for salg (fortsat)

Arets bevaegelser vedrarende investeringsejendomme bestemt for salg specificeres saledes:

Investeringsejendomme pr. 1. januar 0 314.924
Valutakursregulering 7.379 0
Reklassifikation fra investeringsejendomme 886.167 0
@vrige tilgange 685 242
Afgang ved salg af virksomheder jf. note 35 -279.200 -66.714
Afgang ved salg af investeringsejendomme -199.506 -248.452
Investeringsejendomme pr. 31. december 415.525 0
Den regnskabsmaessige veerdi af investeringsejendomme bestemt for
salg specificeres séledes pa segmenter:
Erhvervsejendomme 84.755 0
Udviklingsejendomme og grunde 221.703 0
Boligejendomme og hoteller 12.612 0
Udenlandske ejendomme 96.455 0
415.525 0

Nordicom reklassificerer aktiviteter til ophgrte aktiviteter i resultatopgarel-
sen, nar et vaesentligt forretningsomrade eller geografisk omrade er solgt
eller efter en samlet plan er bestemt for salg. Resultatet af opharte aktivi-
teter praesenteres i resultatopgarelsen som en seerskilt post, der bestar af
driftsresultatet efter skat og eventuelle gevinster og tab ved dagsveerdire-
gulering eller salg af de aktiver og forpligtelser, der er tilknyttet aktiviteten.

Nordicom reklassificerer investeringsejendomme til posten "aktiver be-
stemt for salg” i balancen, nar ejendommene forventes genindvundet ved
salg frem for gennem fortsat brug, og forudsat at salget pa balancedagen
anses for at vaere hgjst sandsynligt. Dette forekommer bl.a. for ejendom-
me, der er solgt i regnskabsaret eller i tidligere regnskabsar, men farst
afleveres til kaber i et efterfglgende regnskabsér. Ejendommene males
fortsat til dagsveerdi efter reklassifikationen. Tilhgrende geeldsforpligtelser
reklassificeres tilsvarende til en seerskilt post under geeldsforpligtelser,
nar visse kriterier er opfyldte. Nar ejendommene forventes genindvundet
ved salg af dattervirksomheder, der ejer ejendommene, reklassificeres
alle dattervirksomhedens aktiver og forpligtelser.

Nordicom har i 2012 reklassificeret fglgende aktiviteter og ejendomme:

Koncernens svenske portefalie bestdende af seks ejendomme, der
blev solgt den 11. juli 2012. De seks ejendomme er overtaget af ka-
ber pr. 1. oktober 2012. Salget er gennemfart som et virksomheds-
salg, hvor kgber har overtaget aktieposten i Nordicoms svenske mo-
derselskab Nordicom Sverige AB. Det samlede kontante provenu fra
salget af aktierne udger ca. 45 mio. kr. Ved fastsaettelsen af prisen
pa aktierne er lagt til grund, at ejendommenes vaerdi udger 271 mio.

kr. (320 mio. SEK). | forhindelse med salget blev ejendommenes
dagsveerdi reguleret med ca. -37 mio. kr., ligesom der blev foretaget
udgiftsfarelse af et udskudt skatteaktiv pa ca. 8 mio. kr. Koncernens
svenske aktiviteter betragtes som et geografisk omrade og er i ars-
rapporten for 2012 praesenteret som ophgrte aktiviteter i resultatop-
garelsen, hvor der samtidigt er foretaget tilpasning af sammenlig-
ningstal.

Koncernens tyske aktiviteter forventes solgt som virksomhedssalg i
2013, jf. koncernens godkendte budget for 2013. Der pagdr konkrete
salgsforhandlinger med potentielle kabere, og disse forhandlinger
forventes at fare til et samlet virksomhedssalg i 2013. Koncernens
tyske aktiviteter betragtes som et geografisk omrade og er i arsrap-
porten for 2012 praesenteret som ophgrte aktiviteter i resultatopge-
relsen og som aktiver bestemt for salg i balancen. | resultatopgerel-
sen er der foretaget tilpasning af sammenligningstal.

To investeringsejendomme, der pr. 31. december 2012 forventes
solgt i 2013, jf. koncernens godkendte budget for 2013. Der er i 2013
indgéet salgsaftale vedrgrende den ene ejendom. Ejendommene er
reklassificeret til aktiver bestemt for salg i balancen.

2 mindre boligejendomme, der er solgt pr. 1. januar 2013. Ejendom-
mene er i balancen reklassificeret til aktiver bestemt for salg.
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Note 25 — Aktiekapital

Aktiekapital pr. 1. januar 120.279 120.279
Aktiekapital pr. 31. december 120.279 120.279
Aktiekapitalen bestar af 12.027.858 aktier & kr. 10. Ingen aktier har
seerlige rettigheder. Aktierne er fuldt indbetalt.
Note 26 — Egne aktier
1. januar 119.491 129.069 1.195 1.291 1,0% 1,1%
Solgt i &ret 0 -9.578 0 -96 0,0% -0,1%
31. december 119.491 119.491 1.195 1.195 1,0% 1,0%

Alle egne aktier ejes af Nordicom A/S. Salgssum for solgte egne aktier i
aret udger 0 tkr. (2011: 46 tkr.).
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Note 27 — Udskudt skat

Udskudt skat pr. 1. januar -3.410 18.142

Kursregulering -451 -54

Salg af virksomheder 0 1.195

Indregnet i anden totalindkomst 0 1.312

Indregnet i resultatopgarelsen som fortseettende aktiviteter -2.249 -20.474

Indregnet i resultatopgarelsen som opharte aktiviteter 10.235 -3.531

Udskudt skat pr. 31. december 4.125 -3.410

Udskudt skat er indregnet saledes i balancen:

Udskudt skat (aktiv) 0 -9.785

Udskudt skat (forpligtelse) 4.125 6.375

Udskudt skat pr. 31. december 4.125 -3.410

Udskudte skatteaktiver indregnet i balancen

Nordicom har ikke indregnet skatteaktiver i balancen pr. 31. december

2012. Udskudte skatteaktiver indregnet i balancen pr. 31. december

2011 vedrarer de svenske aktiviteter, der blev solgt pr. 1. oktober 2012.

Udskudte skatteaktiver, der ikke er indregnet i balancen

Udskudte skatteaktiver, der ikke er indregnet i balancen, vedrgrer:

Fradragsberettigede midlertidige forskelle 9.772 8.808

Fremfgrbare skattemaessige underskud 661 9.145
10.434 17.953

Ikke indregnede midlertidige forskelle vedrgrer koncernens tyske ejen-
dom. Skattemaessigt tab ved eventuelt salg af ejendommen forventes
ikke at kunne udnyttes af koncernen.

Ikke indregnede skattemaeessige underskud vedrarer danske virksomhe-
der (2011: bade danske og svenske virksomheder), som genererer
regnskabs- og skattemaessige underskud, og hvor der ikke er udsigt til
udnyttelse af underskuddene indenfor en overskuelig fremtid. De uud-
nyttede underskud har ingen udlgbsdato.

Nordicom har ingen fremfarselsherettigede EBIT-saldi efter Selskabs-
skatteloven § 11 C vedrgrende nettofinansieringsomkostninger. Ledel-
sen vurderer, at fradragsbegraensning i henhold til disse bestemmelser

ikke geelder for renteudgifter, der knytter sig til koncernens danske
ejendomme. Ledelsen har i 2011 anmodet skattemyndighederne om
genoptagelse af skatteanseettelsen for tidligere ar vedrgrende dette
forhold og forventer at f& medhold i, at koncernens fratrukne nettofinan-
sieringsudgifter kan fradrages uden begraensninger. Nordicom afventer
fortsat skattemyndighedernes stillingtagen til anmodningen.

Udskudte skatteforpligtelser, der ikke er indregnet i balancen
Der er ingen udskudte skatteforpligtelser, som ikke er indregnet.
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Note 27 — Udskudt skat (fortsat)

Specifikation af udskudt skat

2012
Immaterielle aktiver 301 -185 0 0 116
Investeringsejendomme 111.593 -15.888 0 0 95.705
Inventar og driftmidler -406 -166 0 0 -572
Projektbeholdninger 2.682 -18.112 0 0 -15.430
Tilgodehavender -3.556 237 0 0 -3.319
Pante- og geeldsbreve -1.700 -1.684 0 0 -3.384
Hensatte forpligtelser -1.022 247 0 0 -775
Kreditinstitutter -21.900 -4.919 0 0 -26.819
Fremfgrelsesberettigede underskud -89.402 48.005 0 0 -41.397
-3.410 7535 0 0 4.125
2011
Immaterielle aktiver 96 205 0 0 301
Investeringsejendomme 129.082 -18.684 0 1.195 111.593
Inventar og driftmidler -259 -147 0 0 -406
Projektbeholdninger 3.722 -1.040 0 0 2.682
Tilgodehavender -2.699 -857 0 0 -3.556
Pante- og geeldsbreve -9.527 7.827 0 0 -1.700
Hensatte forpligtelser -1.550 528 0 0 -1.022
Kreditinstitutter -8.672 -13.228 0 0 -21.900
Sikring af fremtidige pengestrgmme -1.312 0 1.312 0 0
Fremfgrelsesberettigede underskud -90.739 1.337 0 0 -89.402

18.142 -24.059 1312 1.195 -3.410
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Note 28 — Hensatte forpligtelser

Garantiforpligtelser pr. 1. januar 13.692 17.171
Anvendt i aret -8.269 -3.960
Hensat i aret 807 481
Garantiforpligtelser pr. 31. december 6.230 13.692
Andre hensatte forpligtelser pr. 1. januar 6.157 6.950
Anvendt i aret -210 -7.800
Tilbagefart i aret -3.085 -470
Hensat i aret 288 7477
Andre hensatte forpligtelser 31. december 3.150 6.157
Hensatte forpligtelser pr. 31. december 9.380 19.849
Forfaldstidspunkterne for hensatte forpligtelser forventes at blive:

Langfristede forpligtelser 0 3515
Kortfristede forpligtelser 9.380 16.334
Hensatte forpligtelser pr. 31. december 9.380 19.849

Konceren heefter for garantiforpligtelser som f.eks. forpligtelser til at
udbedre fejl ved 1 ars og 5 &rs gennemgang af solgte projektejendom-
me. Koncernen har normalt en tilsvarende garanti fra den anvendte
hovedentreprengr, hvorved mangler pd de af koncernen afleverede
projektejendomme typisk vil blive daekket af garantier stillet af entrepre-
ngren. Sikkerheden ophgrer 5 &r efter afleveringstidspunktet. Hvis
garantiforpligtelsen er deekket af underentreprengrer, er et tilsvarende
aktiv medtaget under andre tilgodehavender.

Andre hensatte forpligtelser vedrarer forpligtelser til imgdegaelse af

voldgifts- og retssager.



Note 29 — Konvertible obligationer
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Dagsvaerdi af finansiel forpligtelse pa udstedelsestidspunkt 44.384 44.384
Amortisering af konvertible obligationer pr. 1. januar 1.662 613
Arets amortisering 1.074 1.049
Amortisering af konvertible obligationer pr. 31. december 2.736 1.662
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31 december 47.120 46.046

Koncernen udstedte i 2010 konvertible obligationer til en raekke kreditin-
stitutter for i alt nominelt 69,0 mio. kr. Obligationerne er uopsigelige fra
kreditinstitutternes side frem til den 31. december 2029 og afdrages og
forrentes ikke. Kreditinstitutterne er berettigede til at konvertere obligati-
onerne til aktier i perioden 1. januar 2013 til 30. september 2014 til
markedskursen pa udstedelsestidspunktet (dog minimum 100 kr. pr.
aktie).

Dagsveerdien af de konvertible obligationer udger 41,7 mio. kr. pr. 31.
december 2012 (31. december 2011: 40,5 mio. kr.). Dagsveerdien er
opgjort til nutidsveerdien af fremtidige afdrags- og rentebetalinger ved
anvendelse af en markedsrente pa 3,01 % (31. december 2011: 3,01 %)
som diskonteringsfaktor.
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Note 30 — Kreditinstitutter

Kreditinstitutter 3.083.554 3.773.907
Kursregulering til dagsveerdi 50.893 21.835
3.134.447 3.795.742
Forpligtelserne indgar séledes i balancen:
Kreditinstitutter, langfristet 1.668.394 3.246.711
Kreditinstitutter, kortfristet 1.385.679 384.737
Forpligtelser tilknyttet aktiver bestemt for salg 80.374 164.294
3.134.447 3.795.742
Koncernen har pr. 31. december fglgende lan og kreditter:
DKK 0-1lar 3,63% 3,64% 1.245.429 1.678.969
DKK 0-1ar 3,17% 8,95% 89.031 12.203
EUR 0-1lar 2,51% - 59.474
SEK 0-1ar - 3,44% - 238.955
DKK 2-54r 1,52% 3,54% 41.798 94.013
EUR 2-5ar 1,42% 71.620 -
DKK 6-10 ar 5,75% 3,31% 11.449 49.380
DKK 11-154r 1,95% 2,52% 384.027 170.835
DKK 16 - 20 &r 2,67% 3,04% 90.985 314.034
DKK 21-254r 2,96% 3,22% 919.811 859.377
DKK 26 - 30 ar 4,45% 3,10% 142.495 204.380
Nominel restgeeld i alt 2.996.645 3.681.620
Kursregulering til dagsveerdi 50.893 21.835
Regnskabsmeessig veerdi 3.047.538 3.703.455
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DKK 0-1ar 3,63% 3,64% 39.789 46.241
DKK (rentefrie konvertible obligationer) 16- 20 &r 47.120 46.046
Regnskabsmaessig veerdi 86.909 92.287

Oplysninger om rentebindingsperioder fremgér af note 32 pa side 73.
Bankgeeld omfattet af bankaftalen, i alt nominelt 1.285,2 mio. kr., har fast
rentebinding frem til den 31. december 2013, hvorefter der skal ske en
genforhandling af bankaftalen, herunder fastseettelse af rentesatser i
perioden efter 2013. Koncernens gvrige geeld omfattende geeld til real-
kreditinstitutter og bankgaeld uden for bankaftalen, i alt nominelt 1.751,2
mio. kr., er variabelt forrentet med rentebindingsperioder pa op til 5 ar.

Den geeldende bankaftale med Nordicoms vaesentligste kreditinstitutter
blev i december 2012 forleenget til den 31. marts 2013. Ved tilleeg til
bankaftalen den 25. marts 2013 blev aftalen yderligere forlaenget til og
med den 31. december 2013. Bankgeeld omfattet af aftalen er i ovensta-
ende tabeller anfgrt med udigb 0 - 1 &r. Geelden pr. 31. december 2012
udger 1.285,2 mio. kr. (31. december 2011: 1.725,2 mio. kr.).

Geeld til kreditinstitutter tilknyttet aktiver bestemt for salg reklassificeres til
en seerskilt post under kortfristede geeldsforpligtelser. Pr. 31. december
2012 udger geeld tilknyttet aktiver bestemt for salg 80,4 mio. kr. (31.
december 2011: 164,3 mio. kr.), der hovedsageligt vedrgrer koncernens
tyske aktiviteter.

Koncernen maler geeld vedrarende investeringsejendomme til dagsveerdi,
jf. IAS 39 ("dagsveerdioptionen”), som godkendt af EU. Denne metode
anvendes for at modvirke "accounting mismatch" mellem maling af inve-
steringsejendomme og tilknyttede finansielle geeldsforpligtelser. Hvis ikke
bade investeringsejendomme og den tilknyttede geeld males til dagsveer-
di, vil dette give en inkonsekvent indregning af gevinst og tab pa disse
aktiver og forpligtelser. Det er Nordicoms opfattelse, at maling af bade
investeringsejendomme og den tilknyttede geeld til dagsveerdi giver mere
relevant regnskabsinformation.

Dagsveerdier af koncernens realkreditgeeld er baseret pa officielle mar-
kedskurser for de underliggende obligationer. Dagsveerdien af koncer-
nens bankgeeld er baseret pa renten for de specifikke Ian under hensyn-
tagen til lanets kreditrisiko, herunder en vurdering af den sikkerhed, der
er stillet for lanet, samt koncernens kreditveerdighed. Safremt bankgeel-
den er fastforrentet, er dagsveerdien opgijort til nutidsveerdien af fremtidige
afdrags- og rentebetalinger ved anvendelse af den aktuelle rentekurve
udledt af aktuelle markedsrenter.

| forbindelse med indgaelsen af bankaftalen i 2010 blev dagsveerdien af
bankgeelden opgjort ved opgarelse af regnskabsmaessig gevinst. Kon-
cerens kreditrating vurderes ikke at veere andret veesentligt siden
bankaftalens indgaelse, og arets dagsveerdireguleringer er séledes ikke
pavirket heraf.

Den regnskabsmeessige veerdi af finansielle forpligtelser, der males til
amortiseret kostpris, afviger ikke vaesentligt fra disse forpligtelsers dags-
veerdi, idet disse har en kort Igbetid. For oplysninger om dagsveerdi af de
konvertible obligationer, henvises til note 29.

De i tabellerne oplyste nominelle belgb udger de belgb, som Nordicom i
henhold til Ianeaftalerne skal tilbagebetale ved aftalernes udlgb.
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Note 31 — Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Pantsetninger og garantier

Til sikkerhed for 1an hos koncernens kreditinstitutter, pr. 31. december
2012 i alt 2.844 mio. kr. (31. december 2011: 3.417 mio. kr.), er lyst pant
(eller stillet sikkerhed i aktier i dattervirksomheder) for i alt 3.398 mio. kr.
(31. december 2011: 3.930 mio. kr.) i koncernens investerings- og
domicilejendomme, der har en regnskabsmeessig veerdi pa i alt 2.867
mio. kr. (31. december 2011: 3.381 mio. kr.).

Til sikkerhed for mellemveerende med koncernens kreditinstitutter, pr.
31. december 2012 i alt 158 mio. kr. (31. december 2011: 168 mio. kr.),
er lyst pant for i alt 183 mio. kr. (31. december 2011: 220 mio. kr.) i
koncernens projektbeholdninger med regnskabsmeessige veerdier pa
211 mio. kr. (31. december 2011: 219 mio. kr.).

Til sikkerhed for koncernens mellemveerende med kreditinstitutter pr. 31.
december 2012 pa 4 mio. kr. (31. december 2011: 4 mio. kr.) er depone-
ret pantebreve med en regnskabsmaessig veerdi pa i alt 2 mio. kr. (31.
december 2011: 4 mio. kr.).

Operationelle leasingforpligtelser:

Koncernen har pr. 31. december 2012 afgivet en garanti pa 1 mio. kr.
(31. december 2011: 1 mio. kr.) for en kommunes omkostninger forbun-
det med lokalplanarbejde.

Retssager og tvister

Koncernen er pr. 31. december 2012 part i retssager og tvister med et
samlet krav mod koncernen pé ca. 15 mio. kr. (31. december 2011: 18
mio. kr.), hvor procesrisiciene vurderes at veere under 50 %.

Eventualaktiver

Nordicom har pr. 31. december 2012 rejst krav pa ca. 17 mio. kr. (31.
december 2011: 16 mio. kr.) hos 3 underleverander for mangler vedrg-
rende leverede byggematerialer og manglende arbejder.

Operationelle leasingforpligtelser

Der er indgéet operationelle leasingkontrakter vedrgrende leje af kopi-
maskiner og biler samt lejekontrakt vedrgrende kontorlejemal pa Kgs.
Nytorv 26 i Kgbenhavn. Lejekontrakterne for kontorlejemal og kopima-
skiner udlgber 31. december 2013. Biler leases over en 3-arig periode.

Inden for 1 ar fra balancedagen 5.082 3.615
Mellem 1 og 5 &r fra balancedagen 526 3.428
Efter 5 &r fra balancedagen 0 0
Operationelle leasingforpligtelser pr. 31. december 5.608 7.043
Minimumsleasingydelse indregnet i arets resultatopggrelse 5.284 5.446
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Note 32 — Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter

Kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser

Pante- og geeldsbreve 10.225 17.212
Finansielle aktiver, der méles til dagsveerdi via resultatopgarelsen 10.225 17.212
Pante- og geeldsbreve 45,501 0
Tilgodehavender (langfristede) 1.700 5.627
Tilgodehavender (kortfristede) 50.765 284.998
Likvide beholdninger 40.168 72.711
Udlan og tilgodehavender 138.134 363.336
Kreditinstitutter 3.047.538 3.703.455
Finansielle forpligtelser, der méles til dagsvaerdi via resultatopgarelsen 3.047.538 3.703.455
Konvertible obligationer 47.120 46.046
Kreditinstitutter 39.789 46.241
Deposita 52.182 54.900
Skyldige omkostninger vedr. projekter 3.133 5.346
Leverandgrgeeld 13.821 22.072
Anden geeld 26.709 21.905
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 182.754 196.510

Koncernens risikostyringspolitik
Nordicoms finansielle risikostyring varetages centralt og i henhold til den
vedtagne finanspolitik for koncernen.

Den finansielle styring i koncernen er malrettet mod stabilisering og
optimering af koncernens drift, men samtidig mod at minimere koncer-
nens finansielle risikoeksponering. Det indgar i koncernens politik ikke at
foretage spekulative forretninger ved aktiv anvendelse af finansielle
instrumenter.

Koncernen er som fglge af sine aktiviteter eksponeret over for en raekke
finansielle risici, herunder likviditetsrisici, markedsrisici (valuta og rente)
og kreditrisici.

Ledelsen forholder sig lgbende til koncernens risikoprofil pa omrader
med de starste risici. Ledelsens aktuelle veesentligste fokus er forleen-
gelse af bankaftalen med koncernens vaesentligste bankkreditorer og
realkreditinstitutter.

Likviditetsrisici
Nordicom har den 25. marts 2013 indgdet aftale om et tillaeg til den
eksisterende bankaftale indgaet i marts 2010. Tillegget indbefatter en

reekke eendringer i forhold til de eksisterende vilkar jf. den efterfalgende
beskrivelse. Forleengelsen af bankaftalen geelder til og med 2013. Den
indgaede aftale om tilleeg til bankaftalen medfarer, at den kortsigtede
refinansierings- og renterisiko pa koncernens veesentligste bankgeeld er
elimineret til og med den 31. december 2013. Tilleegget til bankaftalen
indebeerer ligeledes, at bidragssatserne péa koncernens realkreditian er
fastlast frem til den 31. december 2013.

Forudsaetningerne for Nordicoms fortsatte drift efter udlgbet af 2013 er
omtalti note 1.

Nordicoms likviditetsrisiko bestr i ikke at kunne foretage Izbende beta-
linger og i ikke at kunne tilvejebringe tilstreekkelig likviditet til blandt
andet at deekke koncernens finansieringsomkostninger, afdragsforplig-
telser samt kapitalinvesteringer. Mangel pa likviditet kan bl.a. opsta som
folge af svigtende betalinger fra Nordicoms lejere, gget udlejningstom-
gang, tilbagebetaling af depositum, frasalg, keb eller uforudsete om-
kostninger og investeringshehov. Mangel pa likviditet kan endvidere
opsta ved misligholdelse af den indgaede bankaftale som efterfalgende
beskrevet samt i forbindelse med refinansiering, nar eksisterende lane-
aftaler udlgber.
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Note 32 — Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Nordicom har ingen uudnyttede kreditfaciliteter. Forlaeengelsen af bankaf-
talen medfarer, at Nordicom delvist opruller de i 2013 forfaldne renter i et
niveau pa 20-25 mio. kr., som dermed tillegges lanenes hovedstole. Pr.
31. december 2012 andrager der en resterende skyldig renteoprulning
ca. 27 mio. kr. (pr. 31. december 2011: 63 mio. kr.) vedrgrende arene

Likviditetsreserven, eksklusive renteoprulningsmuligheder, udger pr. 31.
december 2012 40,2 mio. kr. (31. december 2011: 85 mio. kr.). Forfalds-
tidspunkter for finansielle forpligtelser er nedenfor specificeret og fordelt
pa tidsmeessige intervaller. De specificerede belgb repraesenterer de

belgh, der forfalder til betaling inklusive renter mv.

2010-2012.

2012

Ikke-afledte finansielle instrumenter

Konvertible obligationer 47.120 69.050 0 0 0 69.050
Kreditinstitutter 3.087.327 3.658.197 1.479.921 194.849 223.842 1.759.585
Skyldige omkostninger vedrarende solgte projekter 3.133 3.133 3.133 0 0 0
Leverandgrgeeld 13.821 13.821 13.821 0 0 0
Deposita 52.182 52.182 24.440 9.064 9.544 9.134
Anden geeld 26.709 26.709 26.709 0 0 0
Ikke-afledte finansielle instrumenter i alt 3.230.292 3.823.092 1.548.024 203.913 233.386 1.837.769
Heraf:

Forpligtelser tilknyttet aktiver bestemt for salg -82.686 -94.500 -8.089 -76.921 -1.012 -8.478
| alt 3.147.606 3.728.592 1.539.935 126.992 232.374 1.829.291
2011

Ikke-afledte finansielle instrumenter

Konvertible obligationer 46.046 69.050 0 0 0 69.050
Kreditinstitutter 3.749.696 4.486.527 2.172.488 185.540 198.145 1.930.354
Skyldige omkostninger vedrgrende solgte projekter 5.346 5.346 5.346 0 0 0
Leverandgrgeeld 22.072 22.072 22.072 0 0 0
Selskabsskat 43 43 43 0 0 0
Deposita 54.900 54.900 20.490 17.622 7.463 9.325
Anden geeld 21.905 21.905 21.905 0 0 0
Ikke-afledte finansielle instrumenter i alt 3.900.008 4.659.843 2.242.344 203.162 205.608 2.008.729
Heraf:

Forpligtelser tilknyttet aktiver bestemt for salg -164.294 -178.098 -178.098 0 0 0
lalt 3.735.714 4.481.745 2.064.246 203.162 205.608 2.008.729
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Note 32 — Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

De centrale elementer i Nordicoms likviditetsrisiko er beskrevet nedenfor
0g udgar:

A.  Overholdelse af bankaftale indgéet i 2010 og tilleg indgaet i
marts 2013.

B. Refinansieringsrisiko.

C. Betingelser i gvrige laneaftaler.

D.  Styring af likviditetsrisiko.

A. Overholdelse af bankaftale indgéet i 2010 og tilleg indgaet i marts
2013

Nordicom indgik i 2010 en bankaftale med (i) bankkreditorer, som udger
hovedparten af Nordicoms banker, samt (ji) realkreditinstitutter. Aftalen
udlgb oprindeligt den 31. december 2012, men blev ved aftale med
samtlige bankkreditorer og realkreditinstitutter den 21. december 2012
forleenget til at geelde til og med den 31. marts 2013.

Ved tilleg til bankaftalen den 25. marts 2013 blev aftalen yderligere
forleenget til og med den 31. december 2013 med visse andringer af
aftalevilkarene. Ingen dele af den omfattede bank- og realkreditgeeld
udlgber tidligere end den 31. december 2013 udover ordinzere afdrag og
tilbagebetalinger af overskudslikviditet over 25 mio. kr., dog jf. omtalen
nedenfor.

Bankaftalen kan opsiges af de finansielle kreditorer under visse forud-
seetninger, bl.a. ved misligholdelse fra Nordicoms side eller safremt alle
finansielle kreditorer er enige herom. | sidstnaevnte tilfelde geelder et
varsel pd 6 maneder. Manglende refinansiering af banklan uden for
bankaftalen, der udlgber i lgbet af 2013, jf. omtalen i afsnit B, anses i
visse tilfeelde for at vaere en misligholdelsesgrund i bankaftalen. Mislig-
holdelsesgrunde er yderligere omtalt nedenfor.

Bankaftalen omfatter pr. 31. december 2012 finansiel geeld med en
samlet hovedstol pa i alt 2.899 mio. kr. (31. december 2011: 3.350 mio.
kr.), hvoraf bankgeeld udger 1.285 mio. kr. (31. december 2011: 1.725
mio. kr.), og realkreditgeeld udger 1.614 mio. kr. (31. december 2011:
1.625 mio. kr.). Bankaftalen omfatter ikke

finansiel realkreditgeeld pa i alt 342 mio. kr. til et dansk realkreditin-
stitut (geeldende fra 1. april 2013),

finansiel bankgeeld pa i alt 66 mio. kr. pr. 31. december 2012 til to
danske kreditgivere, samt

finansiel geeld pd i alt EUR 9,6 mio. til en kreditgiver i Nordicoms
dattervirksomheder i Tyskland.

Bankaftalen omfatter pr. 31. december 2012 i alt 95 % af Nordicoms
samlede finansielle geeld. Et realkreditinstitut med et tilgodehavende pa
342 mio. kr. udtreeder af bankaftalen pr. 1. april 2013. Nordicom har
indgaet aftale med det pageeldende realkreditinstitut om, 1) at de omfat-
tede 1an frem til udgangen af 2013 serviceres med samme bidragssat-
ser, som geelder for realkreditinstitutter omfattet af bankaftalen, og 2) at
et 1an pé 37 mio. kr., der forfalder 1. juni 2013, forlaenges til udgangen af
2013. Efter det pégeeldende realkreditinstituts udtreeden af bankaftalen
pr. 1. april 2013 omfatter bankaftalen i alt ca. 85 % af Nordicoms samle-
de finansielle geeld.

De vaesentligste aendringer af aftalevilkarene af bankaftalen ved forlaen-
gelsen til og med den 31. december 2013 udgar fglgende:

Bidragssatser til realkreditinstitutter forhgjes fra 0,65 % til 1,10 %.
Der indfares en fast oprulning af renter til bankkreditorer, saledes at
der sker oprulning af rentetilskrivninger pa pantsikret bankgeeld, der
ikke kan serviceres af likviditet fra den pageeldende ejendom.

Der indfgres en fast oprulning af renter til bankkreditorer vedrarende
usikrede fordringer.

For to bankkreditorer med et samlet tilgodehavende pa ca. 72 mio.
kr. nedseettes den faste rente pa 3,6 % p.a. til 2,15 % p.a., hvoraf
1,15 % p.a. ikke omfattes af ovennaevnte oprulning af rentetilskriv-
ninger pa pantsikret bankgeeld.

Der etableres en seerlig henlaeggelse til konkrete formal i 2013, der
indebeerer et starre likviditetstraek for koncernen. Henlaeggelsen ud-
ger ca. 18 mio. kr. Henlaeggelsen etableres ved anvendelse af
overskudsprovenu ved forventet frasalg af ejendomme.

Der indfares en belgbsmaessig begraensning p& anvendelse af fri
likviditet til istandseettelser p& ejendomme. Udover almindelig vedli-
geholdelse er Nordicom i 2013 berettiget til at anvende 10 mio. kr. til
generelle istandseettelser pad ejendomme. Belgb pr. ejendom er
maksimeret til 2 mio. kr. Herudover tillader aftalen gennemfarelse af
to starre specifikke projekter pa to ejendomme. Yderligere investe-
ringer herudover fordrer, at den ngdvendige likviditet tilvejebringes
ved laneoptagelse hos relevante panthavere i ejendommene.

Der indfares et konsultations- og radgivningsudvalg bestdende af
fire medlemmer, der repraesenterer bankkreditorerne og realkredit-
institutterne. Udvalget skal virke som sparringspartner i forbindelse
med realisation af Nordicoms strategi. Medlemmer af udvalget kan
kraeve, at emner forelagt for medlemmerne kan sendes til en tilken-
degivelse om emnet hos samtlige bankkreditorer omfattet af bankaf-
talen. Endvidere kan medlemmer af udvalget kraeve, at samtlige
bankkreditorer omfattet af bankaftalen skal foretage godkendelse af
nye bestyrelsesmedlemmer i Nordicom A/S, dog sdledes at besty-
relseskandidaten(re) kan godkendes af bankkreditorer, der reprae-
senterer (i) mindst 50 % af det samlede udestaende pa banklanene,
og (i) mindst 45 % af bankkreditorerne med hensyn til antal. S&-
fremt afviste bestyrelseskandidater indveelges eller forbliver i Nordi-
coms bestyrelse i mere end 1 maned efter afvisningen, betragtes
bankaftalen som misligholdt.

Nordicom er i aftaleperioden ikke berettiget til at forhgje vederlaget
til medlemmer af Nordicoms bestyrelse.

Panthavere kan i aftaleperioden kraeve, at Nordicom accepterer
modtagne kebstiloud p& ejendomme, som henholdsvis (i) allerede
er pa Nordicoms salgsliste, og sé&fremt (i) kebstilbuddet er mar-
kedskonformt.

De finansielle kreditorer kan ved enstemmighed opsige bankaftalen
med et varsel pa 6 méaneder til opher ved udgangen af en kalen-
derméned.

| henhold til bankaftalen er bankkreditorerne og realkreditinstitutterne i
aftaleperioden forpligtet til at fastlidse renterne til 3,6 % p.a. p& den
omfattede bankgeeld henholdsvis bidragssatser til maksimalt 1,10 % p.a.
pé& den omfattede realkreditgeeld. For to bankkreditorer med et samlet
tilgodehavende p& ca. 72 mio. kr. udger den faste rente dog 2,15 % p.a.

Bankaftalen forpligter Nordicom til i aftaleperioden at nedbringe den
omfattede bankgeeld og oprullede renter med fri likviditet ud over en
likviditetsbeholdning pa 25 mio. kr. Graensen pa 25 mio. kr. forhgjes
midlertidigt med op til 18 mio. kr. til brug for visse specifikke likviditets-
kreevende formal i 2013. Tilbagebetalingen sker pro rata.

Beregning af likviditetsheholdningen omfatter ikke (a) likviditet i Nordi-
com Tyskland (inklusive dattervirksomheder) samt (b) bundne midler
(f.eks. pa deponeringskonti).

Den faste oprulning af renter til bankkreditorer forventes at medfgre en
oprulning pa 20-25 mio. kr. i 2013. Oprullede renter tilbagebetales
lzbende jf. beskrivelsen ovenfor og forfalder senest ved udlgb af aftale-
perioden.
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Note 32 — Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Pr. 31. december 2012 har Nordicom en resterende geeld vedrarende
oprullede renter pa 27 mio. kr. (31. december 2011: 63 mio. kr.) vedra-
rende den oprindelige aftaleperiode fra 2010 til 2012.

Aftalevilkérene i den oprindelige bankaftale paleegger herudover Nordi-
com nogle begraensninger og forpligtelser i aftaleperioden, bl.a.

krav om, at Nordicom skal fglge den aftalte strategi og forretnings-
plan,

Nordicom skal fortsat arbejde aktivt pa at nedbringe balancen,
begraensninger pa nye forretningsomrader, akkvisitioner og mage-
skiftehandler (alle mageskiftehandler, der vedrgrer aktivveerdier p&
mere end 100 mio. kr., skal godkendes af bankkreditorerne),
begraensninger pa refinansiering af eksisterende geeld,
begraensninger pé optagelse af ny geeld for mere end 85 mio. kr.,
begraensninger pa byggerier og udviklingsaktiviteter,

anvendelse af likviditet til kapitalinvesteringer i aftaleperioden ma
ikke overstige 235 mio. kr. (eksklusive likviditet i de tyske dattervirk-
somheder, deponerede midler samt likviditet, der hidrarer fra kapi-
taludvidelsen i 2010),

begraensninger pa anvendelse af finansielle instrumenter, og
begreensninger vedrgrende tilfgrsel af likviditet til Nordicom Tysk-
land.

Nordicom kan anmode bankkreditorerne om dispensation til dispositio-
ner, der er omfattet af begraensningerne i bankaftalen.

Bankkreditorerne er ikke berettigede til i aftaleperioden at opsige den
omfattede bankgeeld til indfrielse, medmindre bankkreditorerne forinden
opsiger bankaftalen som misligholdt, eller safremt samtlige finansielle
kreditorer omfattet af bankaftalen er enige herom. | bankaftalen er bl.a.
beskrevet fglgende misligholdelsesgrunde:

Betalingsmisligholdelse.

Misrggt af pantsatte ejendomme.

Misligholdelse af finansielle forpligtelser p& mere end 15 mio. kr.
Uoprettelig misligholdelse af 1an i Nordicoms tyske dattervirksomhe-
der, der medfarer, at de pageeldende 1an opsiges til indfrielse.
Misligholdelse af l&neforholdene med de kreditgivere, der star uden
for bankaftalen.

Manglende refinansiering af banklan uden for bankaftalen, der
udlgber i lgbet af 2013 pa i al veesentlighed uaendrede vilkar (if. af-
snit B), dog kun safremt pageeldende kreditinstitutter accelererer 13-
nene.

Safremt afviste bestyrelseskandidater indvaelges eller forbliver i
Nordicoms bestyrelse i mere end 1 maned efter afvisning af bank-
kreditorerne (geelder alene ved nyvalgte bestyrelsesmedlemmer).
Misligholdelse af bankaftalen i gvrigt.

Safremt der indtreeder en misligholdelse, som ikke kan afhjeelpes af
Nordicom, vil bankkreditorerne og herefter realkreditlangiverne have ret
til at opsige bankaftalen. S&fremt samtlige finansielle kreditorer omfattet
af bankaftalen, uden at der er konstateret misligholdelse, er enige om at
opsige bankaftalen geelder et varsel p& 6 méneder til ophgr ved udgan-
gen af en kalendermaned.

Opsiges bankaftalen, vil de individuelle lanevilkar for Nordicoms bilatera-
le finansieringsaftaler igen geelde i fuldt omfang. Det vil betyde, at den
omfattede bankgeeld enten vil vaere umiddelbart forfalden eller vil kunne
opsiges til indfrielse med kort varsel, ligesom realkreditlangiverne ikke
laengere vil veere bundet af at fastholde den maksimale bidragssats pé

1,10 % p.a. | den situation vil Nordicom efter al sandsynlighed ikke have
et tilstreekkeligt kapitalberedskab til at kunne honorere betydelige indfri-
elseskrav. Ligeledes vil kreditgiverne i vidt omfang kunne forhgje rente-
0g bidragssatser og/eller rentemarginaler med den virkning, at Nordi-
coms finansielle omkostninger vil blive foraget.

B. Refinansieringsrisiko
Det er overordnet koncernens politik at minimere den Kkortfristede refi-
nansieringsrisiko.

Oplysninger om udlgbstidspunkter for koncernens geeld fremgar af note
30, og tidspunkter for koncernens tilknyttede udgaende betalingsstrgm-
me fremgar af tabellerne pa side 70.

Bankaftalen med koncernens veesentligste kreditinstitutter, der er for-
leenget i marts 2013, udlgber ved udgangen af 2013, hvorefter kreditin-
stitutterne kan kreeve bankgeeld, der pr. 31. december 2012 udger i alt
nominelt 1.285 mio. kr., indfriet ved indgangen til 2014. | tabellerne pa
side 70 er disse pengestremme inkluderet i kolonnen 0 - 1 ar.

Det er en forudseetning for Nordicoms fortsatte drift efter 2013, at Nordi-
com indgar et nyt tilleeg til bankaftalen med koncernens veesentligste
bankkreditorer om forleengelse af labetiden pa den omfattede bankgeeld.
Tilsvarende geelder for lan uden for bankaftalen, der forfalder ved ud-
gangen af 2013. Det er endvidere en forudszetning, at Nordicom indgar
aftaler med de involverede banker og realkreditinstitutter om et niveau
for henholdsvis rente- og bidragssatser, som koncernen vil veere i stand
il at kunne honorere. Tilsvarende vil gare sig geeldende pa et tidligere
tidspunkt, hvis bankaftalen ophgrer tidligere i 2013 som felge af enten
Nordicoms misligholdelse af bankaftalen eller opsigelse jf. ovenfor.

| forlaengelse af det i marts 2013 indgaede tilleg til bankaftalen vil
Nordicom snarest muligt pAbegynde dialogen med kreditinstitutterne om
indgdelse af et nyt tilleeg til den eksisterende bankaftale, der geelder for
tiden efter 2013. Et led i disse forhandlinger vil blive at sgge tilfart ny
aktiekapital til koncernen.

Alle vaesentlige kreditinstitutter har skriftligt tilkendegivet overfor Nordi-
com, at de er indstillet pa at indgd i en konkret draftelse med ledelsen i
Nordicom A/S om mulighederne for at indga en ny forlaengelse af den
eksisterende bankaftale. Det er pa den baggrund ledelsens forventning,
at disse draftelser vil fare til, at der indgas en konkret aftale herom i
lgbet af 2013.

Udenfor bankaftalen har Nordicom pr. 31. december 2012 geeld for i alt
52 mio. kr. til et kreditinstitut, hvor der skal foretages refinansiering
medio 2013. Manglende refinansiering af den pageeldende geeld vil vaere
en misligholdelsesgrund i bankaftalen jf. beskrivelsen i afsnit A ovenfor,
dog kun séfremt det pégeeldende kreditinstitut accelererer lanene.
Nordicom er i dialog med det pageeldende kreditinstitut om den ngdven-
dige refinansiering, der forventes opnéet pa i al vaesentlighed ueendrede
vilkar for koncermen. Herudover har Nordicom bankgeeld for 13 mio. kr.
som skal refinansieres ved udlgbet af 2013.

Nordicom har i 2012 refinansieret koncernens lan ydet vedrarende
koncernens tyske ejendom pa i alt 9,6 mio. EUR, hvorefter ejendom-
mens finansiering er forlaenget til udgangen af 2015.

Koncernens geeld til realkreditinstitutter udger 1.614 mio. kr. pr. 31.
december 2012 (31. december 2011: 1.625 mio. kr.). Der er ingen
refinansiering af realkreditlan i 2013, udover et realkreditlan pa 37 mio.
kr., der ikke er omfattet af bankaftalen, og som udlgber ved udgangen af
2013. Lanet vedrarer en ejendom, som forventes solgt i 2013.
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Som fglge af Nordicoms finansielle situation vurderer ledelsen, at usik-
kerheden omkring likviditetsfremskaffelse til refinansieringsformal kan
fortsette flere ar frem, hvorfor refinansiering pa savel kort som pa langt
sigt er forbundet med hgj risiko for koncernen. Situationen forveerres
yderligere af situationen pa de finansielle markeder, der fortsat medfg-
rer, at det er vanskeligt at skaffe ejendomsfinansiering

C. Betingelser i gvrige laneaftaler

Nordicom A/S har pr. 31. december 2012 kautioneret for lan pa i alt 7
mio. kr. (0,9 mio. EUR) til Nordteam Ill. GmbH vedrgrende ejendommen
Lippeltstrasse i Hamborg. Ligeledes indgér der i de tyske laneaftaler en
change of control covenant.

D. Styring af likviditetsrisiko
Koncernen farer en stram likviditetsstyring. Séledes opgares koncer-
nens likviditetsposition med hgj frekvens.

Koncernens likviditetsbehov for &ret prognosticeres ved udgangen af
hver méned. Direktionen gennemgar den seneste likviditetsprognose,
der, som led i den indgéede bankaftale, rapporteres til bankerne.

Koncerens star overfor en veesentlig refinansieringsrisiko ultimo 2013,
hvor koncernens bankgeeld forfalder i henhold til bankaftalen jf. beskri-
velsen ovenfor. Ledelsen vil snarest muligt pabegynde dialogen med
kreditinstitutterne om indgaelse af et nyt ftilleg til den eksisterende
bankaftale, der geelder for tiden efter 2013. Alle vaesentlige kreditinstitut-
ter har skriftligt tilkendegivet overfor Nordicom, at de er indstillet pa at
indga i en konkret draftelse med ledelsen i Nordicom A/S om mulighe-
derne for at indga en ny forleengelse af den eksisterende bankaftale.

Renterisiko
Nordicom er som felge af sine finansieringsaktiviteter eksponeret i
relation til renteudsving.

Historisk set har Nordicom haft en politik om at have en stor andel af
geeld med renteperioder pa 1 ar eller mindre (korte renter), idet korte
renter normalt vil veere lavere end de lange.

Koncernens nominelle rentebaerende geeld til kreditinstitutter fordeler sig
sdledes opdelt pa perioder indtil farstkommende rentetilpasningstids-
punkt pa lanene:

Inden for 6 méneder 745.474 936.614
Mellem 6 og 12 maneder 1.408.845 1.843.890
Mellem 1 0og 2 &r 238.368 52.215
Mellem 2 og 5 &r 643.747 895.142

3.036.433 3.727.861

Ovennaevnte rentetilpasningstidspunkter kan enten skyldes aftalte
rentebindinger eller udlgb af geeld, der skal refinansieres.

Den hypotetiske indvirkning pé arets resultat og egenkapital som falge
af 1 %-point stigning i rentesatser (ekskl. dagsveerdireguleringer) udger
-12,6 mio. kr. (beregnet af koncernens variabelt forrentede geeld).

Effekt pa resultatopgarelse -12,6 -15,0
Effekt pa egenkapital -12,6 -15,0

De opgivne falsomheder er opgjort pd baggrund af de indregnede
finansielle aktiver og forpligtelser pr. 31. december.

Nordicom anvendte pr. 31. december 2012 ingen finansielle instrumen-
ter til renteafdaekning, og koncernen har begreensede muligheder for at
pavirke renterisici, s& leenge koncernen er omfattet af den eksisterende
bankaftale. Bankaftalen tillader ikke Nordicom at anvende finansielle
instrumenter, ligesom der er begraensninger i relation til refinansiering af
eksisterende geeld og optagelse af ny geeld. Nordicom har visse mulig-
heder for at omlaegge renteperioder pé eksisterende realkreditgeeld og
anvender derfor disse muligheder til at reducere koncernens renteek-
sponeringer, nar det skennes muligt og fordelagtigt.

Den kommende refinansiering af den eksisterende bankaftale ved
udigbet af 2013 udger Nordicoms aktuelle strste renterisiko. Den
forventede aftale vil omfatte rammerne for den fremtidige rente pa
hovedparten af koncernens bankgeeld (i alt ca. 1,3 mia. kr.) og bidrags-
satser pa koncernens danske realkreditian (i alt ca. 1,6 mia. kr.). Sterrel-
sen af rente- og bidragssatser vil afheenge af forhandlinger med kreditin-
stitutterne. Det er ledelsens forventning, at rente- og bidragssatser vil
blive aftalt til et niveau, som koncernen vil veere i stand til at honorere.

Ledelsen overvager lghende koncernens laneportefalie med henblik pa
yderligere optimering af koncernens eksponering af renterisici.

Valutarisiko

Koncernen er eksponeret for valutaudsving som fglge af den resterende
udenlandske dattervirksomhed, der foretager udlejning af ejendomme og
har tilgodehavender og geeld i anden valuta end DKK. Nordicom har i
2012 afheendet koncernens svenske aktiviteter, hvorved valutarisikoen
er reduceret betydeligt.

Koncernens veesentligste valutaeksponering relaterer sig til lejeindteeg-
ter i EUR. Koncernens valutarisiko afdeekkes primeert ved finansiering af
koncernens ejendom i Tyskland optaget i lokal valuta. Der anvendes
ikke finansielle instrumenter til afdeekning af valutarisici.
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I nedenstaende skema er angivet den hypotetiske indvirkning pa arets
resultat og egenkapital som fglge af en 5 %-point &ndring i den uden-
landske valutakurs:

Egenkapitalens falsomhed overfor valutakursudsving kan opgares saledes:

Indvirkning hvis SEK-kurs var 5 % lavere end faktisk kurs - -4.207

Indvirkning hvis EUR-kurs var 5 % lavere end faktisk kurs -1.498 -1.490
-1.498 -5.697

Resultatopgerelsens falsomhed overfor valutakursudsving kan opgares saledes:

Indvirkning hvis gennemsnitlig SEK-kurs var 5 % lavere end faktisk kurs - 710

Indvirkning hvis gennemsnitlig EUR-kurs var 5 % lavere end faktisk kurs -4.010 -2.733
-4.010 -2.023

En stigning i de udenlandske valutakurser pa 5 %-point vil have en
tilsvarende modsat pavirkning af arets resultat og egenkapital. De op-
givne falsomheder er opgjort pa baggrund af en forudseetning om uaen-
drede leje- og renteniveauer.

Kreditrisiko
Koncernens kreditrisici knytter sig primaert til:

Lejetilgodehavender.
Tilgodehavender fra salg af ejendomme.
Pantebreve.

Risici vedrgrende lejetilgodehavender er begraenset som falge af Nordi-
coms mulighed for at modregne i indbetalte deposita og opsigelse af
omfattede lejemal. Kreditrisikoen pa tilgodehavender i forbindelse med
salg af ejendomme er begraenset, da handlerne altid er betinget af
kabesummernes betaling. Med pantebreve har koncernen en saedvanlig
debitorrisiko, der reduceres ved pant i ejendomme. Den maksimale
kreditrisiko knyttet til finansielle aktiver svarer til de i balancen indregne-
de veerdier.

For at minimere risiko for tab af tilgodehavende leje vurderes lejernes
betalingsevne inden indgaelse af lejekontrakter i det omfang, det er
relevant. Herudover stilles der normalt krav om et depositum, garanti
og/eller forudbetalt leje. Safremt lejere ikke er i stand til at betale, kan
det imidlertid medfgre tab samt reducerede indteegter som falge af
udlejningstomgang ved fraflytning, lavere fremtidige lejeindteegter samt
eventuelle ekstraomkostninger i forbindelse med istandsaettelse mv.

Kreditrisici vedrarende tilgodehavender pr. 31. december 2012 er yderli-
gere omtalt i note 21.

Koncernens likvide beholdninger bestar primeert af indestaender i velre-
nommerede banker. Der vurderes ikke at vaere nogen veesentlig kreditri-
siko tilknyttet likviderne. Indestdender i pengeinstitutter er variabelt
forrentet.

Kapitalstyring

Nordicoms ledelse vurderer Igbende behovet for tilpasning af kapital-
strukturen, der som falge af Nordicoms nuveerende situation indtil videre
er vanskelig at eendre pa.

Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understatter en
langsigtet skonomisk veekst, og som samtidig maksimerer afkastet til
koncernens aktionaerer. Egenkapitalandelen (soliditeten) udger pr. 31.
december 2012 1,2 % (31. december 2011: 2,1 %).

Det er koncernens malseetning, at egenfinansieringsgraden (egenkapital
samt udskudt skat) pa langt sigt skal udgere 20-25 % for koncernen som
helhed. Malszetningen anses ikke for at kunne opnas pa kort sigt.

Nordicoms nuveerende strategi omfatter bl.a. optimering af driften pa
koncernens ejendomme samt generel reduktion af balancesummen.
Ledelsen forventer ved gennemfarelse af den nuveerende strategi, at
Nordicom opnar en hgjere egenfinansieringsgrad.

Ledelsen vil p& den kommende generalforsamling den 25. april 2013
foresld nedseettelse af aktiekapitalen i Nordicom A/S fra nominelt
120.278.580 kr. til nominelt 12.027.858 kr. Nedszettelsen vil ske ved
@ndring af aktiekapitalens palydende vaerdi fra 10 kr. pr. aktie til 1 kr. pr.
aktie. Nedseettelsen vil blive anvendt til deekning af koncernens under-
skud samt delvis deekning af moderselskabets selskabsretlige kapitaltab.

| forbindelse med de kommende forhandlinger med koncernens kreditin-
stitutter om finansiering fra 2014 vil ledelsen sgge tilfgrt ny aktiekapital til
koncernen (moderselskabet).
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Dagsveerdier

Dagsveerdien af pantebreve opgeres ved brug af en veerdianseettelses-
model, der dels er baseret pa observerbare markedsdata (kurs pa
realkreditobligationer med samme rente og lgbetid) og dels pa vurderin-
ger af pantebrevets prioritetsstilling sammenholdt med pantebrevdebi-
tors bonitet.

Dagsveerdien af realkreditgeeld er fastsat pa baggrund af dagsvaerdien
pa de underliggende obligationer.

Dagsveerdien af koncernens bankgaeld er baseret pa renten for de
specifikke 1an under hensyntagen til lanets kreditrisiko, herunder en
vurdering af sikkerheden, der er stillet for Ianet, samt koncernens kredit-
veerdighed. Safremt bankgaelden er fastforrentet, er dagsveerdien opgjort
til nutidsveerdien af fremtidige afdrags- og rentebetalinger ved anvendel-
se af den aktuelle rentekurve udledt af de aktuelle markedsrenter.

Koncernens finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsvaerdi,
er klassificeret pa falgende 3 niveauer i dagsveerdihierarkiet:

Niveau 1. Baseret pa noterede priser (ikke-justerede) pa aktive
markeder for identiske aktiver eller forpligtelser.

Niveau 2: Baseret pa andre input end noterede priser, som er
observerbare for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (som pri-
ser) eller indirekte (afledt af priser).

Niveau 3: Baseret pa data, som ikke er observerbare i markedet.

2012

Pante- og geeldsbreve 10.225 0 10.225 0
Finansielle aktiver i alt 10.225 0 10.225 0
Kreditinstitutter 3.047.538 1.667.303 1.380.235 0
Finansielle forpligtelser i alt 3.047.538 1.667.303 1.380.235 0
2011

Pante- og geeldsbreve 17.212 0 17.212 0
Finansielle aktiver i alt 17.212 0 17.212 0
Kreditinstitutter 3.703.455 1.670.994 2.032.461

Afledte finansielle instrumenter indgéet til sikring af fremtidige pengestramme 0 0 0

Finansielle forpligtelser i alt 3.703.455 1.670.994 2.032.461 0

Der er i regnskabsaret ikke foretaget overfarsler mellem de enkelte niveauer, og de anvendte veerdiansaettelsesmetoder er usendrede i forhold til 2011.
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Note 33 — Ikke-likvide driftsposter m.v.

Af- 0g nedskrivninger 695 1.854
Regulering til dagsveerdi, netto 70.041 148.693
Avance / tab ved salg af driftsmidler 401 0
Avance ved salg af ejendomme 1.369 3.283
@vrige reguleringer -11.841 5.644
Regulering i alt 60.665 159.474
Note 34 — Andring i gvrig driftskapital

/Endring i tilgodehavender -9.708 12.876
Zndring i handelsbeholdning af pante- og geeldshreve 250 1.084
/Endring i hensatte forpligtelser 210 -3.479
/Endring i deposita -2.718 -1.341
/ndring i anden geeld 8.404 -15.024
/Endring i driftskapital i alt -3.982 -5.884




Note 35 — Salg af dattervirksomheder og aktiviteter

NORDICOM |

Langfristede aktiver

Investeringsejendomme 279.200 66.714
Kortfristede aktiver

Tilgodehavender 4231 497
Likvide beholdninger 19.456 991
Langfristede geeldsforpligtelser

Udskudte skatteaktiver 0 1.195
Kreditinstitutter -250.015 -45.362
Kortfristede geeldsforpligtelser

Leverandgrgeeld og andre geeldsforpligtelser -5.414 -1.705
Regnskabsmaessig veerdi af afheendede nettoaktiver 47.458 16.330
Tab ved salg -2.611 -323
Samlet vederlag 44,847 16.007
Afheendede likvide beholdninger jf. ovenfor -19.456 -991
Likviditetseffekt, netto 25.391 15.016

Salg af dattervirksomheder og aktiviteter i 2012 vedrarer koncernens
svenske portefalie bestaende af seks ejendomme, der blev solgt den 11.
juli 2012. De seks ejendomme er overtaget af kaber pr. 1. oktober 2012.
Salget er gennemfgrt som et virksomhedssalg, hvor kaber har overtaget
aktieposten i Nordicoms svenske moderselskab Nordicom Sverige AB.
Det samlede kontante provenu fra salget af aktierne udger ca. 45 mio.
kr., der er tilfart koncernens danske likviditetsheredskab.

Salg af dattervirksomheder og aktiviteter i 2011 vedrgrer to tyske datter-
virksomheder.
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Note 36 — Neertstaende parter

Som neertstdende parter anses Nordicoms bestyrelse og direktion samt
virksomheder uden for Nordicom koncernen, der ejes af medlemmer af
ledelsen i Nordicom, eller som har betydelig indflydelse i Nordicom.

Ingen neertstaende parter har bestemmende indflydelse over koncernen.

Der har i regnskabsaret veeret falgende transaktioner mellem Nordicom
og nzertstaende parter:

Andre naertstdende parter

Rédgiveraftale med NPV Management ApS* 5.295 4.970
Avrets transaktioner i henhold til rdgiveraftale med NPV Management ApS kan specificeres séledes:
NPV Management ApS, honorar 2.757 3.614
NPV Management ApS, viderefaktuerede udgifter:
Neertstaende familiemediem til Nordicoms bestyrelsesformand 0 172
Advokatfirma, hvor et bestyrelsesmedlem i Nordicom er partner 160 9
@vrige (ikke neertstaende parter) 2.378 1.175
| alt faktureret fra NPV Management ApS 5.295 4.970

*Nordicom indgik i 2011 en radgivningsaftale med NPV Management ApS
om videreudvikling og salgsmodning af 4 af koncernens store ejendoms-
udviklingsprojekter i Kgbenhavn, Herlev og Silkeborg. Formalet med
aftalen er i en periode at tilfgre Nordicom ekstra ressourcer og knowhow
med henblik pa veerdioptimering og salgsmodning af de pageeldende
ejendomme. NPV Management ApS er kontrolleret af Jens Schaumanns
familie, der tillige kontrollerer Investeringsselskabet Bag ApS, som ejer
25,5 % af aktierne i Nordicom A/S. Af de 4 omfattede ejendomme udestar
der p.t. kun arbejder pa to ejendomme, som forventes solgt i 2013. Heref-
ter forventes der ikke igangsat yderligere arbejder.

Der henvises desuden til note 5, hvor vederlag til direktion og bestyrelse i
Nordicom fremgar.

Note 37 — Begivenheder efter balancedagen

Nordicom har den 25. marts 2013 indgaet aftale om et tillaeg til den
eksisterende bankaftale indgaet i marts 2010, og som udlgb pr. 31.
december 2012 (forleenget til den 31. marts 2013 ved aftale den 21.
december 2012). Tilleegget til bankaftalen indbefatter en raekke aendrin-
ger i forhold til de eksisterende vilkar, herunder forleengelse til og med
2013, jf. beskrivelsen i note 32.

Nordicom har den 13. marts 2013 indgaet en optionsaftale om salg af
udviklingsejendommen beliggende Herlev Hovedgade 17, 2730 Herlev
("DISA™-ejendommen). Optionen giver optionshaver adgang til at kunne
kabe ejendommen pa nzermere definerede vilkar. Optionshaver kan
udnytte kaberetten indtil den 1. juli 2013. Optionshaver betaler 2 mio. kr.
for keberetten frem til den 2. april 2013 og herefter yderligere 3 mio. kr.,
safremt optionsperioden forleenges frem til den 1. juli 2013. Ved udnyt-
telse af optionen kan optionsbetalingen modregnes i kabesummen.
Safremt optionen udnyttes, udgar kebesummen i alt 205 mio. kr. Over-
tagelsesdagen vil vaere senest den 31. december 2013.

Nordicom har den 13. marts 2013 betinget solgt koncerens to ejen-
domme pé& Enghave Brygge ved havnefronten i Kgbenhavns Sydhavn.
Salget er bl.a. betinget af ny lokalplan for omradet. Handlen er strukture-
ret sdledes, at der pa grundlag af aftaler med henholdsvis keber og

panthaver i ejendommene opnds en salgssum pd 180 mio. kr. og
geeldseftergivelse pa i alt 80 mio. kr., hvoraf 35 mio. kr. er afheengig af
kabers planmaessige realisation af et byggeprojekt inden for de kom-
mende ar. Nordicom forventer regnskabsmaessigt i 2013 at indregne 225
mio. kr. af provenuet fra salget inkl. geeldseftergivelse pa 45 mio. kr.,
mens den yderligere geeldseftergivelse pa 35 mio. kr. farst forventes at
kunne indteegtsfares, nar og hvis betingelserne for yderligere geeldsef-
tergivelse er opfyldt over de kommende ar.

Der er fra balancedagen og frem til datoen for afleggelse af denne
arsrapport herudover ikke indtradt forhold, som vaesentligt pavirker
vurderingen af arsrapporten.



Note 38 — Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for perioden 1. januar — 31. december 2012 for Nordicom
AJS omfatter bade koncernregnskab for Nordicom A/S og dets datter-
virksomheder samt separat arsregnskab for moderselskabet.

Arsrapporten for Nordicom A/S for 2012 aflaegges i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for bagrsnoterede selskaber.

Bestyrelse og direktion har den 26. marts 2013 behandlet og godkendt
arsrapporten for Nordicom A/S. Arsrapporten foreleegges til Nordicom
AJS” aktionzerer til godkendelse pa den ordineere generalforsamling
den 25. april 2013.

GRUNDLAG FOR UDARBEJDELSE

Arsrapporten afleegges i danske kroner (DKK) afrundet til nsermeste
1.000 kr., der anses for at veere den primeere valuta for koncernens
aktiviteter og den funktionelle valuta for moderselskabet.

Arsrapporten aflaegges pa basis af historiske kostpriser, bortset fra
investeringsejendomme, visse pantebreve, afledte finansielle instru-
menter og visse finansielle forpligtelser, der males til dagsveerdi.
Anvendt regnskabspraksis er i gvrigt som beskrevet nedenfor.

/NDRING AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Nordicom A/S har med virkning fra 1. januar 2012 implementeret:

/ndret IAS 12, "Indkomstskatter: Genindvinding af underliggende
aktiver” (december 2010).

/ndret IFRS 7, "Finansielle instrumenter: Oplysninger” (oktober
2010).

Andringerne har ikke haft belabsmaessige pavirkninger i 2012 eller i
tidligere &r, ligesom &ndringerne ingen effekt har pa resultat pr. aktie
0g udvandet resultat pr. aktie.

@VRIGE ANDRINGER

| forhold til arsrapporten for 2011 er anvendt regnskabspraksis udvidet
med et afsnit om langfristede pante- og geeldsbreve, der klassificeres
som et finansielt instrument i kategorien "Udlan og tilgodehavender”.
Nordicom klassificerer pante- og geeldsbreve, der modtages i forbin-
delse med salg af ejendomme, i denne kategori. Langfristede pante-
0g geeldsbreve indregnes ved farste indregning til dagsveerdi og efter-
fglgende til amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivning til imgde-
gaelse af tab efter en individuel vurdering.

Nordicom har den 11. juli 2012 solgt koncernens svenske portefalje
bestdende af seks ejendomme. De seks ejendomme er overtaget af
kaber pr. 1. oktober 2012. Koncernens svenske aktiviteter betragtes
som et geografisk omrade og er i arsrapporten for 2012 praesenteret
som ophgrte aktiviteter i resultatopgarelsen. Der er foretaget tilpasning
af sammenligningstal.

Koncernens tyske aktiviteter er endvidere preesenteret som opharte
aktiviteter i resultatopggrelsen og som aktiver bestemt for salg i balan-
cen, idet disse forventes solgt i 2013. | resultatopgarelsen er der
foretaget tilpasning af sammenligningstal.

NY REGNSKABSREGULERING

IASB har udsendt en raekke nye regnskabsstandarder (IAS / IFRS) og
fortolkningshidrag (IFRIC), der endnu ikke er tradt i kraft. Nedenstaen-
de standard forventes at pavirke indregning og maling:

IFRS 9, Klassifikation og maling af finansielle aktiver og finansiel-
le forpligtelser”, som gndrer den regnskabsmaessige behandling
af finansielle instrumenter. Virksomheder, der veelger at male fi-
nansielle forpligtelser til dagsveerdi (dagsveerdi-optionen), skal ef-
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ter IFRS 9 praesentere den del af periodens aendring i dagsveerdien,
som kan henfares til zendringer i virksomhedens egen kreditveerdig-
hed, i anden totalindkomst. Nordicom forventer, at standarden vil fa
mindre betydning for koncernen, men har endnu ikke opgjort effekten.
Standarden geelder for regnskabsar, der pabegyndes 1. januar 2015
eller senere (endnu ikke godkendt af EU).

IFRS 13 "Dagsveerdimaling” (godkendt af EU) treeder i kraft fra 1. januar
2013 og vil medfgre yderligere oplysninger om dagsveerdimalinger i
arsrapporten, bl.a. oplysning om dagsveerdihierarki for ikke-finansielle
aktiver, der males til dagsvaerdi.

@vrige nye standarder og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for
Nordicom ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2012, forventes ikke at fa
veesentlig indvirkning pa regnskabsafleeggelsen. Nordicom forventer at
implementere nye standarder, gendringer til eksisterende standarder og
fortolkningshidrag pa tidspunktet for deres ikrafttreeden.

BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Nordicom A/S samt datter-
virksomheder, hvori Nordicom A/S direkte eller indirekte besidder mere
end 50 % af stemmerettighedeme eller pd anden made kan udgve eller
faktisk udgver bestemmende indflydelse.

Koncernregnskabet udarbejdes som en sammenlaegning af arsregnskabet
for moderselskabet og regnskaber for de enkelte dattervirksomheder, der
alle er aflagt i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis,
elimineret for koncerninterne indtzegter og omkostninger, aktiebesiddelser,
interne mellemvaerender, udbytter samt fortjenester og tab ved transaktio-
ner mellem de konsoliderede virksomheder.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter
100 %. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af totalindkomsten
indgar som en del af &rets totalindkomst for koncernen og allokeres til
minoriteternes andel af koncernens egenkapital.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnska-
bet fra henholdsvis overtagelsestidspunktet og stiftelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resul-
tatopgarelse frem til afstaelses- og afviklingstidspunktet.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorved de
nytilkebte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventual-
forpligtelser méles til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der tages
hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Kabsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det erlagte
vederlag for den overtagne virksomhed. Omkostninger, der direkte kan
henfares til virksomhedsovertagelser, indregnes i resultatet ved afholdel-
sen.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem pé den ene side kabsvederlaget
for den erhvervede virksomhed, veerdien af minoritetsinteresser i den
overtagne virksomhed, og dagsveerdien af tidligere erhvervede kapitalinte-
resser og pa den anden side dagsveerdien af overtagne aktiver, forpligtel-
ser og eventualforpligtelser indregnes som et aktiv under immaterielle
aktiver. Goodwill afskrives ikke, men testes arligt for veerdiforringelse.
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Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af dattervirksomheder, der
medfgrer ophgr af kontrol, opgares som forskellen mellem pa den ene
side dagsveerdien af salgsprovenuet eller afviklingssummen og dags-
veerdien af eventuelle resterende kapitalandele og pa den anden side
den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver inkl. goodwill, med
fradrag af eventuelle minoritetsinteresser. Den derved opgjorte fortje-
neste eller det opgjorte tab indregnes i resultatet tillige med akkumule-
rede valutakursreguleringer, der tidligere er indregnet i anden totalind-
komst.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end de enkelte virksomheders funktionel-
le valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta,
som ikke er afregnet pd balancedagen, omregnes til balancedagens
valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsda-
gen og betalingsdagen henholdsvis balancedagen, indregnes i resulta-
tet som finansielle poster.

Valutakursdifferencer, der er opstaet ved omregning af udenlandske
virksomheders balanceposter ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurser og ved omregning af resultatopgarelser fra gennemsnits-
kurser til balancedagens valutakurser, indregnes i anden totalind-
komst. Valutakursdifferencer, der er opstaet som falge af sendringer
foretaget direkte i den udenlandske virksomheds egenkapital, indreg-
nes ligeledes i anden totalindkomst.

Ved hel eller delvis afstaelse af 100 %-ejede udenlandske enheder,
hvor kontrol afgives, reklassificeres de valutakursreguleringer, der er
indregnet i anden totalindkomst, og som kan henfgres til enheden, fra
anden totalindkomst il rets resultat sammen med gevinst eller tab
ved afstaelsen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved farste indregning til dags-
veerdi pa afregningsdatoen.

Efter farste indregning males afledte finansielle instrumenter til dags-
veerdi p& balancedagen. Positive og negative dagsvaerdier af afledte
finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender henholdsvis
anden geeld.

/ndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder betingelserne for effektiv sikring af fremti-
dige betalingsstremme, indregnes i anden totalindkomst. Den eventu-
elle ineffektive del indregnes straks i resultatet. P& egenkapitalen
posteres aendringeme af dagsveerdien pd en seerskilt reserve for
sikringstransaktioner. Nar de sikrede transaktioner realiseres, overfg-
res gevinst eller tab vedrgrende sddanne sikringstransaktioner fra
egenkapitalen, via anden totalindkomst, og indregnes i samme regn-
skabspost, som det sikrede.

Afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for
behandling som sikringsinstrumenter, anses for handelsbeholdninger
og males til dagsveerdi med lgbende indregning af dagsveerdiregule-
ringer i resultatet under finansielle poster.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomseetning

Nettoomseetning omfatter huslejeindtaegter, afkast af pante- og geelds-
breve og salgssummer fra solgte projektbeholdninger. Nettoomsaetning
males til dagsveerdien af det modtagne eller tilgodehavende vederlag,
og opgares eksklusive moms, der opkreeves pa vegne af tredjemand,
og rabatter.

Indteegter fra salg af projektbeholdninger indregnes, nar levering og
risikoovergang til kaber har fundet sted (salgsmetoden), dvs. nér et even-
tuelt byggeri er afsluttet samt endeligt afleveret til kaber, og alle veesentli-
ge elementer i salgsaftalen er opfyldt.

Huslejeindtaegter og afkast af pante- og geeldsbreve, der klassificeres som
kortfristede aktiver, indregnes i de perioder, de vedrarer.

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger omfatter omkostninger direkte tilknyttet omsatningen,
herunder Igbende driftsomkostninger p& koncernens investeringsejen-
domme og omkostninger tilknyttet erhvervelse og opferelse af afleverede
projektbeholdninger.

Regulering til dagsveerdi, netto

Regulering til dagsveerdi, netto omfatter lgbende veerdireguleringer af
investeringsejendomme og tilhgrende geeldsforpligtelser samt pante- og
geeldsbreve.

Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme

Avancer vedrgrende solgte investeringsejendomme indregnes, nar alle
risici og fordele er overgdet til kaber, og denne har kontrol med ejendom-
men.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle poster omfatter renteindteegter og renteomkostninger, kursre-
gulering af fremmed valuta, amortisationstillaeg/-fradrag, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab pa veerdipapirer samt tilleeg og godtge-
relser under acontoskatteordningen.

Laneomkostninger, der direkte kan henfares til udviklingsprojekter pa
investeringsejendomme eller projektbeholdninger, tilleegges kostprisen pa
de omfattede aktiver indtil det tidspunkt, hvor projektet er feerdigt og
ejendommen kan benyttes til det planlagte formal. Sé&fremt der ikke er
optaget et lan direkte til finansiering af udviklingsprojektet, beregnes
laneomkostningermne pa grundlag af en gennemsnitlig rente for koncer-
nens 1an bortset fra |&n, der er optaget til anskaffelse af specifikke aktiver.

@vrige laneomkostninger indregnes i resultatopgarelsen i de perioder, de
vedrgrer.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og andring af udskudt skat,
indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets
resultat, og direkte pd egenkapitalen eller i anden totalindkomst med den
del, der kan henfgres til posteringer henholdsvis direkte pa egenkapitalen
0g i anden totalindkomst.

BALANCEN

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostnin-
ger direkte tilknyttet anskaffelsen. Immaterielle aktiver afskrives lineaert
over den forventede brugstid pa 3 &r. Af- og nedskrivninger indregnes i
resultatopgarelsen.

Domicilejendomme

Domicilejendomme males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostnin-
ger direkte tilknyttet anskaffelsen. Domicilejendomme afskrives lineaert
over aktivernes forventede brugstid, der udger 20-50 &r. Afskrivnings-
grundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet
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brugstid (scrapveerdi). Kostprisen pa domicilejendomme opdeles i
mindre bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden er
forskellig.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme omfatter grunde og bygninger, som besiddes
af Nordicom for at opna lejeindteegter, kapitalgevinst eller begge dele.

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der
omfatter ejendommenes anskaffelsessum og direkte tilknyttede om-
kostninger. Investeringsejendomme maéles herefter til dagsveerdi og
samtlige veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen i posten
"Regulering til dagsveerdi, netto".

Principper og beregningsmetoder for ledelsens skan over ejendomme-
nes dagsveerdier fremgar af note 1.

Grunde, hvor der ikke er truffet endelig beslutning om formalet med
besiddelsen, indgdr i koncernens beholdning af investeringsejendom-
me.

Inventar og driftsmidler

Inventar og driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt
omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen. Inventar og driftsmidler
afskrives linegert over aktivernes forventede brugstid pa 3-10 ar.

Pante- og geeldsbreve, langfristede

Langfristede pante- og geeldshreve omfatter pante- og geeldsbreve, der
klassificeres som finansielle instrumenter i kategorien "Udlan og tilgo-
dehavender” og indregnes ved farste indregning til dagsveerdi og
efterfglgende til amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivning til
imgdegaelse af tab efter en individuel vurdering. Nordicom klassificerer
nye pante- og geeldshreve, der modtages i forbindelse med salg af
ejendomme, i denne kategori.

Veerdiforringelse af langfristede aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede immaterielle, materielle
og visse finansielle aktiver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes
Izbende, mindst én gang arligt, for at afgare, om der er indikation pa
veerdiforringelse. Nar en sédan indikation er til stede, beregnes akti-
vets genindvindingsveerdi. Genindvindingsveerdien er den hgjeste af
aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede salgsomkostninger eller
kapitalveerdi. Kapitalvaerdien beregnes som nutidsveerdien af forvente-
de fremtidige pengestramme fra aktivet eller den pengestremsfrem-
bringende enhed, som aktivet er en del af.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestremme uafheaengigt af andre
aktiver, opgares genindvindingsveerdien for den mindste pengestrgms-
frembringende enhed, som aktivet indgar i.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes, nar den regnskabsmaessige
veerdi af et aktiv henholdsvis pengestrgmsfrembringende enhed over-
stiger aktivets eller den pengestramsfrembringende enheds genindvin-
dingsveerdi. Nedskrivninger indregnes i resultatopgarelsen.

Projektbeholdninger

Projektbeholdninger omfatter ejendomme anskaffet med henblik pa
salg, herunder igangveerende eller feerdige byggeprojekter for egen
regning, og tidligere investeringsejendomme under udvikling med
henblik pa salg.

Projektbeholdninger males til kostpris eller nettorealisationsveerdi, hvis
denne er lavere. Dagsveerdi pa tidspunktet, hvor en tidligere investe-
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ringsejendom overfares til projektbeholdninger, anses som ejendommens
nye kostpris.

Kostprisen omfatter anskaffelsessummen pa ejendommene med tilleeg af
medgaede projekt- og byggeomkostninger samt laneomkostninger, der
kan henfares til projekt-/ombygningsperioden og indirekte projektomkost-
ninger.

Nar det vurderes, at de samlede omkostninger til byggeprojekter, herun-
der om-/ftilbygningsprojekter, pa projektbeholdninger vil overstige de
samlede salgsindteegter, indregnes det forventede tab i resultatopgarel-
sen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning
til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv
indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet.

Under tilgodehavender er indregnet refusionsretten vedrgrende garantier
fra anvendte hovedentreprengrer til deekning af eventuelle mangler pa de
af koncernen afleverede projektejendomme. Typisk anvendes almindelige
betingelser for totalentreprise (ABT 93), hvorved der stilles en bankgaranti
pa 15 % af entreprisesummen indtil aflevering, 10 % efter aflevering og 2
% fra 1. ar efter afleveringstidspunktet. Sikkerheden ophgrer 5 ar efter
afleveringstidspunktet.

Tilgodehavender méles som det bedste skan over de omkostninger, der
er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle Nordicoms forpligtelser
overfor kgberne af de pégeeldende lejligheder. Tilgodehavender med
forventet forfald efter et &r er klassificeret som langfristede aktiver.

Pante- og geeldsbreve, kortfristede

Kortfristede pante- og geeldshreve omfatter pante- og geeldsbreve, der
klassificeres som finansielle instrumenter i kategorien "Finansielle aktiver,
der males til dagsvaerdi via resultatopgarelsen” og indregnes til dagsveerdi
ved farste indregning og méles efterfelgende til dagsveerdi, hvor der
lgbende foretages en veerdiregulering heraf over resultatopgarelsen.
Dagsveerdien opgares dels pa baggrund af observerbare markedsdata
(renter) og dels pa vurderinger af Ianets restlgbetid og prioritetsstilling.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte
omkostninger, der vedrarer efterfalgende regnskabsar. Periodeafgraens-
ningsposter males til kostpris.

Udbytte

Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen. Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som
en saerskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier
Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne aktier samt udbytte fra disse
indregnes direkte pa egenkapitalen under overfart resultat.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettozen-
dring i dagsveerdien af sikringstransaktioner, der opfylder kriterierne for
sikring af fremtidige betalingsstramme, og hvor den sikrede transaktion
endnu ikke er realiseret.

Reserve for valutakursregulering

Reserve for valutakursregulering omfatter kursdifferencer opstéet ved
omregning af regnskabstal for virksomheder med en anden funktionel
valuta end danske kroner.
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Aktiebaserede incitamentsprogrammer

Aktiebaserede incitamentsprogrammer, hvor medarbejderne alene kan
veelge afregning i aktieoptioner, méles til dagsveerdien pa tildelings-
tidspunktet og indregnes i resultatopgarelsen under personaleomkost-
ninger over perioden, hvor den endelige ret til optionerne opnas.
Modposten hertil indregnes direkte i egenkapitalen. Dagsveerdien af de
tildelte optioner estimeres ved anvendelse af en Black-Scholes model.
Beregningen tager hensyn til de betingelser og vilkar, der knytter sig til
de tildelte aktieoptioner.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i
balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret
for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessige og skattemeessige
veerdier af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlerti-
dige forskelle, der er opstéet ved enten farste indregning af goodwill
eller ved farste indregning af en transaktion, der ikke er en virksom-
hedssammenslutning, og hvor den midlertidige forskel konstateret p&
tidspunktet for farste indregning hverken pavirker det regnskabsmaes-
sige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberetti-
gede skattemaessige underskud, indregnes under langfristede aktiver
med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udlig-
ning af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser. Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det
omfang, det er sandsynligt, at de vil kunne blive udnyttet.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de
respektive lande, der med balancedagens lovgivning vil veere geelden-
de, nér den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i
udskudt skat som falge af sendringer i skattesatser indregnes i resul-
tatopgarelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar der som falge af en begivenhed
far eller pa balancedagen opstér en retlig eller faktisk forpligtelse, og
det er sandsynligt, at der ma afgives skonomiske fordele for at indfri
forpligtelsen.

| posten indgar bl.a. hensaettelse til imgdegaelse af konkrete usikker-
heder pé& afsluttede projekter samt garantiforpligtelser opgjort pa
baggrund af erfaringer med tilsvarende tidligere projekter.

Koncernen hafter for garantiforpligtelser, som f.eks. forpligtelser til at
udbedre fejl ved 1-ars og 5-drs gennemgang af solgte projektejen-
domme. Koncernen har imidlertid ofte en tilsvarende garanti fra den
anvendte hovedentreprengr, hvorved mangler pa de af koncermen
afleverede projektejendomme typisk vil blive deekket af garantier stillet
af entreprengren. Idet refusionsretten ifglge IAS 37 "Hensatte forplig-
telser, eventualforpligtelser og eventualaktiver” ikke kan modregnes i
forpligtelsen, er refusionsretten indregnet szerskilt under henholdsvis
langfristede og kortfristede tilgodehavender i balancen. Typisk anven-
des almindelige betingelser for totalentreprise (ABT 93), hvorved der
stilles en bankgaranti pa 15 % af entreprisesummen indtil aflevering,
10 % efter aflevering og 2 % fra 1. ar efter afleveringstidspunktet.
Sikkerheden ophgrer 5 ar efter afleveringstidspunktet.

Hensatte forpligtelser males il ledelsens bedste skan af det belab,
hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries. Hensatte forpligtel-

ser med forventet forfald efter et &r er klassificeret som langfristede for-
pligtelser.

Konvertible obligationer

Konvertible obligationer betragtes som sammensatte instrumenter besta-
ende af en finansiel forpligtelse, der males til amortiseret kostpris, og et
egenkapitalinstrument i form af den indbyggede konverteringsret. Pa
udstedelsesdatoen fastseettes dagsveerdien af den finansielle forpligtelse
ved anvendelse af en markedsrente for et tilsvarende ikke-konvertibelt
geeldsbrev. Forskellen mellem provenuet ved udstedelse af det konvertib-
le geeldsbrev og dagsveerdien for den finansielle forpligtelse, svarende til
den indoyggede option pa at konvertere forpligtelsen til egenkapital,
indregnes pa egenkapitalen. Dagsveerdien af den finansielle forpligtelse
indregnes som langfristet geeld og males efterfalgende til amortiseret
kostpris.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, der kan henfares til investeringsejendomme,
méles til dagsveerdi. Reguleringer af finansielle forpligtelser, der kan
henfares til investeringsejendomme, indregnes i resultatopgarelsen under
"Regulering til dagsveerdi, netto".

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter langfristede geeldsforpligtelser i
gvrigt, geeld til leverandarer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld,
méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel
veerdi.

Opharte aktiviteter og langfristede aktiver bestemt for salg

Opharte aktiviteter udger en betydelig del af virksomheden, hvis aktiviteter
0g pengestramme operationelt og regnskabsmaessigt klart kan udskilles
fra den gvrige virksomhed, og hvor enheden enten er afhaendet eller er
udskilt som bestemt for salg, og salget forventes gennemfart inden for et
ar i henhold til en formel plan.

Resultat efter skat af ophgrte aktiviteter og veerdireguleringer efter skat af
tilhgrende aktiver og forpligtelser samt gevinst/tab ved salg praesenteres i
en szerskilt linie i resultatopgarelsen med tilpasning af sammenligningstal.
| noterne oplyses nettoomseetning, omkostninger, regulering til dagsveerdi,
netto, finansielle poster, netto og skat for de opharte aktiviteter. Aktiver og
dertil tilknyttede forpligtelser for ophgrte aktiviteter udskilles i seerskilte
linier i balancen uden tilpasning af sammenligningstal, og hovedposterne
specificeres i noterne.

Langfristede aktiver bestemt for salg afskrives ikke, men nedskrives til
dagsveerdi fratrukket forventede salgsomkostninger, hvis denne veerdi er
lavere end den regnskabsmeessige veerdi. Investeringsejendomme be-
stemt for salg males dog fortsat efter koncernens saedvanlige regnskabs-
praksis for investeringsejendomme, dvs. til dagsveerdi uden fratreek af
salgsomkostninger.

PENGESTROMSOPG@RELSE

Pengestramsopgarelsen praesenteres efter den indirekte metode og viser
pengestramme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for
aret, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets be-
gyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen ved kab og salg af virksomheder vises separat under
pengestramme fra investeringsaktivitet. | pengestramsopggrelsen indreg-
nes kabte virksomheders pengestramme fra overtagelsestidspunktet, og
solgte virksomheders pengestramme indregnes frem til salgstidspunktet.



Note 38 — Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Pengestramme fra driftsaktivitet opggres som resultat af primeer drift
reguleret for ikke-kontante driftsposter, gndring i driftskapital, betalte
finansielle indtsegter og omkostninger og betalt selskabsskat.

Pengestramme vedrgrende investeringsaktivitet omfatter betalinger i
forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter, kab og
salg af finansielle aktiver samt kah, udvikling, forbedring og salg mv. af
immaterielle og materielle aktiver, herunder investeringsejendomme.

Pengestramme vedrgrende finansieringsaktivitet omfatter eendringer i
moderselskabets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt
optagelse og indfrielse af 1an, afdrag pa rentebeerende geeld, keb og
salg af egne aktier samt udbetaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med
ubetydelig kursrisiko.

SEGMENTOPLYSNINGER

Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med kon-
cernens anvendte regnskabspraksis og felger den interne ledelsesrap-
portering.

Segmentresultatet for de enkelte driftssegmenter opgares som indteeg-
ter og omkostninger, som direkte kan henfares til det enkelte segment,
herunder et internt allokeret administrationshonorar.

Ikke allokerede poster omfatter indteegter og omkostninger vedrgrende
koncernens administrative funktioner, renteindtaegter fra pante- og
geeldsbreve, dagsveerdiregulering af gaeld til kreditinstitutter og pante-
breve samt finansielle poster, der ikke knytter sig til finansiering af
ejendomme.

Segmentaktiverne omfatter domicilejendomme, investeringsejendom-
me og projektbeholdninger, som anvendes direkte i segmentets drift.

N@GLETAL

Nggletal i ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse med
Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Nggletal 2010”
efter falgende formler:
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Resultatopgarelse
Note
2 Nettoomseetning 14.348 30.051
3 Driftsomkostninger -3.988 -4.410
Bruttoresultat 10.360 25.641
45 Personaleomkostninger -28.852 -18.113
6 Andre eksterne omkostninger -12.399 -14.016
7 Andre driftsindteegter 32.458 13.783
8 Af- og nedskrivninger -308 -1.489
Resultat fgr veerdireguleringer 1.259 5.806
9 Regulering til dagsveerdi, netto -3.461 -14.002
10 Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme 0 500
Resultat af primeer drift -2.202 -7.696
11 Indteegter af dattervirksomheder -66.695 -39.291
12 Finansielle indteegter 17.648 17.878
13 Finansielle omkostninger -24.214 -24.666
Resultat fgr skat -75.463 -53.775
14 Skat af arets resultat 3.163 2.659
Avrets resultat -72.300 -51.116

Moderselskabet har ingen "Anden totalindkomst” og derfor svarer "Arets totalindkomst” til "Arets resultat”.
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Opgarelse af finansiel stilling pr. 31. december

Note
AKTIVER
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
15 Software 463 578
463 578
Materielle aktiver
16 Investeringsejendomme 190.468 188.994
17 Inventar og driftsmidler 593 817
191.061 189.811
Finansielle aktiver
18 Kapitalandele i dattervirksomheder 419.135 422.135
Andre tilgodehavender 1.665 2.078
420.800 424.213
Langfristede aktiver i alt 612.324 614.602
Kortfristede aktiver
19 Tilgodehavender 1.808 7.772
11 Tilgodehavender hos dattervirksomheder 49.185 125.466
Periodeafgraensningsposter 1.460 78
20 Likvide beholdninger 5.787 40.535
Kortfristede aktiver i alt 58.240 173.851

Aktiver i alt 670.564 788.453




Opggarelse af finansiel stilling pr. 31. december
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Note
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital 120.279 120.279
Overfart resultat -177.228 -104.928
21,22 Egenkapital i alt -56.949 15.351
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
23 Udskudt skat 817 1.442
11 Hensaettelser vedrgrende dattervirksomheder 56.738 86.801
24,25 Konvertible obligationer 47.120 46.046
25 Kreditinstitutter 105.990 269.885
Deposita 380 59
211.045 404.233
Kortfristede forpligtelser
25 Kreditinstitutter 164.063 18.617
Leverandgrgeeld 2.814 1.317
Geeld til dattervirksomheder 341.346 342.065
Selskabsskat 0 43
Deposita 2.028 3.774
Anden geeld 6.217 3.053
516.468 368.869
Forpligtelser i alt 727.513 773.102
Passiver i alt 670.564 788.453

Oversigt over noter fremgar pa side 90.
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Opgarelse af egenkapital

Egenkapital pr. L. januar 2012 120.279 -104.928 0 15.351

Totalindkomst i 2012

Arets resultat 0 -72.300 0 -72.300
Totalindkomst for regnskabsaret 0 -72.300 0 -12.300
Egenkapital pr. 31. december 2012 120279 -177.228 0 -56.949
Egenkapital pr. L. januar 2011 120279 -53.858 0 66.421

Totalindkomst i 2011

Avets resultat 0 51116 0 51116
Totalindkomst for regnskabsaret 0 51116 0 -51.116
Transaktioner med ejere

Salg af egne aktier 0 46 0 46
Transaktioner med ejere i 2011 i alt 0 46 0 46
Egenkapital pr. 3L. december 2011 120219 -104.928 0 15.351
Udbytte

For regnskabsaret 2011 er der ikke udloddet udbytte, ligesom bestyrel-
sen har indstillet, at der ikke udbetales udbytte for regnskabsaret 2012.

Udlodning af udbytte til Nordicom A/S’ aktiongerer har ingen skattemaes-
sige konsekvenser for Nordicom A/S.



Opgerelse af pengestramme
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Note
Resultat af primeer drift (EBIT) -2.202 -7.696
28 Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v. 5.577 16.039
29 /Endring i gvrig driftskapital -9.246 -42.736
Pengestramme vedrgrende primaer drift -5.871 -34.393
Modtagne finansielle indteegter 17.648 17.878
Betalte finansielle omkostninger -26.666 -24.554
Betalt / modtaget selskabsskat 0 3.042
Pengestrgm fra driftsaktivitet i alt -14.889 -38.027
Pengestrgm fra investeringsaktivitet
Kab af immaterielle aktiver 0 247
Forbedringer pa investeringsejendomme -2.213 -29
Kab af gvrige materielle aktiver 0 -117
Pengestrgm fra investeringsaktivitet i alt -2.213 -393
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet
Provenu fra optagelse af geeld hos kreditinstitutter 0 147
Afdrag pa geeld til kreditinstitutter -17.646 -150
Salg af egne aktier 0 46
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet i alt -17.646 43
Arets pengestrgm i alt -34.748 -38.377
Likvide beholdninger pr. 1. januar 40.535 78.912
20 Likvide beholdninger pr. 31. december 5.787 40.535
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Oversigt over noter til arsregnskabet for Nordicom A/S
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Note 1 — Regnskabsmaessige vurderinger og sken

De regnskabsmaessige vurderinger og sken anlagt ved udarbejdelsen af
regnskabet for moderselskabet er de samme som beskrevet i note 1 i
koncernregnskabet, hvortil der henvises.

Skan og vurderinger vedrarende indregning og maling af kapitalandele i
moderselskabets regnskab fremgar af note 11.

Note 2 — Nettoomsaetning
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Huslejeindteegter 14.348 30.051
14.348 30.051

Note 3 — Driftsomkostninger

Driftsomkostninger, investeringsejendomme -3.988 -4.410
-3.988 -4.410
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Note 4 — Personaleomkostninger

Lan og gager 22.653 14.137
Bidragshaserede pensioner 1.856 539
Andre omkostninger til social sikring 197 51
@vrige personaleomkostninger 4.146 3.386
28.852 18.113
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2: 32 6

Vederlag il direktionen udger falgende *:
Lan og gager 2.556 1.295
Bidragshaserede pensioner 256 193
Bonus 300 112
Fratreedelsesgodtgarelse og Ign under fritstilling 0 4.666
3.112 6.266

Vederlag til bestyrelsen udger falgende *:
Bestyrelseshonorar 2.700 3.273
2.700 3.273

1) Nordicom A/S har alene indgéet bidragshaserede pensionsordnin-
ger. | bidragshaserede pensionsordninger er arbejdsgiver forpligtet til
at indbetale et bestemt bidrag til et pensionsselskab, men har ingen
risiko med hensyn til den fremtidige udvikling i rente, inflation, dade-
lighed, invaliditet mv. for sé vidt angar det belgb, der skal udbetales til
medarbejderen.

2) Medarbejdere i Nordicom-koncernen var i 2011 ansat forholds-
maessigt (splitlen) i de enkelte selskaber i koncernen ud fra et skan
over den enkelte medarbejders ressourceanvendelse. | 2012 er
denne praksis aendret, hvorefter alle medarbejdere er ansat fuldt ud i
Nordicom A/S, der som konsekvens heraf har viderefaktureret en
skansmaessig andel af de samlede personaleomkostninger til gvrige
koncernselskaber.

3) En reekke medarbejdere, herunder direktionen, er omfattet af
seerlige bonusordninger afhaengig af individuelt fastsatte resultatmal.
Den administrerende direkter har i 2012 faet tilfgjet en fratreedelses-
godtgarelse pd 3 maneders lgn i sin kontrakt.

4) Vederlag til bestyrelsen er beskrevet pa side 18 i arsrapporten.

Note 5 — Aktiebaseret vederleeggelse

Aktiebaseret vederleeggelse vedrgrende moderselskabet er det
samme som for koncernen som helhed. Der henvises til note 6 i
koncernregnskabet.



Note 6 — Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
| andre eksterne omkostninger indgar falgende honorarer til den gene-
ralforsamlingsvalgte revisor Deloitte Statsautoriseret Revisionspartner-
selskab:
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Honorar vedrgrende lovpligtig revision 330 342
Erkleeringsopgaver med sikkerhed 13 23
Skatteradgivning 381 253
Andre ydelser 90 124

814 742

Note 7 — Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter vedrarer allokering af omkostninger til gvrige
koncernselskaber.

Medarbejdere i Nordicom-koncernen var i 2011 ansat forholdsmaessigt
(splitign) i de enkelte selskaber i koncernen ud fra et skgn over den

Note 8 — Af- og nedskrivninger

enkelte medarbejders ressourceanvendelse. | 2012 er denne praksis
andret, hvorefter alle medarbejdere er ansat fuldt ud i Nordicom A/S,
der som konsekvens heraf har viderefaktureret en skansmaessig andel
af de samlede personaleomkostninger til gvrige koncernselskaber.

Software, afskrivning 115 873
Inventar og driftsmidler, afskrivning 224 616
Avance ved salg af driftsmidler -31 0
308 1.489
Note 9 — Regulering til dagsveerdi, netto
Dagsveerdiregulering, investeringsejendomme -739 -8.372
Dagsveerdiregulering, prioritetsgeeld og bankgeeld -2.722 -5.630
-3.461 -14.002
Note 10 — Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme
Salgssummer, investeringsejendomme 0
Ejendommenes regnskabsmaessige veerdi ved salg mm. 500

0 500
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Note 11 — Indteegter fra dattervirksomheder

Nedskrivning pa kapitalandele i dattervirksomheder -3.000 -3.700
Nedskrivning pa mellemvaerender med dattervirksomheder -93.758 -104.290
Hensaettelser vedrgrende dattervirksomheder 30.063 68.699

-66.695 -39.291

Nedskrivning pa kapitalandele

Nordicom A/S har pr. 31. december 2012 gennemfart nedskrivningstest
af selskabets kapitalandele i dattervirksomheder. Nedskrivningstesten er
gennemfart som falge af, at de pageeldende dattervirksomheder udviser
negative resultater.

Nedskrivningstesten har medfgrt en nedskrivning for 2012 pé& 3,0 mio.
kr. (2011: 3,7 mio. kr.), som er omkostningsfart i resultatopgarelsen, jf.
ovenstaende specifikation. Genindvindingsvaerdien er i princippet base-
ret pa dattervirksomhedernes kapitalvaerdi (nytteveerdi), idet dattervirk-
somhedernes aktiver og forpligtelser i det vaesentligste er vaerdiansat til
dagsveerdi, jf. omtalen om veerdiansaettelse af aktiver og forpligtelser i
note 1, hvortil der henvises. For opggrelse over kapitalandele i datter-
virksomheder henvises til note 18.

Nedskrivning pa mellemveerender

Nordicom A/S har pr. 31. december 2012 tilgodehavender hos datter-
virksomheder pa 371,3 mio. kr. (31. december 2011: 353,8 mio. kr.). |
forbindelse med regnskabsafleeggelsen har ledelsen foretaget en kon-
kret vurdering af de enkelte tilgodehavender under hensyntagen til bl.a.
forpligtelser og regnskabsmaessige veerdier af aktiver i de enkelte sel-
skaber. Baseret herpd er tilgodehavender pa i alt 371,3 mio. kr. (31.
december 2011: 353,8 mio. kr.) anset for veerdiforringede, hvilket har
medfgrt nedskrivninger i 2012 pa i alt 93,8 mio. kr. (2011: 104,3 mio.
kr.), hvorefter de akkumulerede nedskrivninger pd mellemvaerender pr.
31. december 2012 udger 322,1 mio. kr. (31. december 2011: 228,3
mio. kr.).

Den resterende regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavenderne efter
nedskrivning udger pr. 31. december 2012 49,2 mio. kr. (31. december
2011: 125,5 mio. kr.), hvilket udtrykker den resterende maksimale kredit-
risiko pa tilgodehavenderne. Nordicom A/S har ikke modtaget sikkerhed
for tilgodehavenderne. Tilgodehavendeme forfalder p& anfordring og
anses derfor ikke for at veere forfaldne.

Nedenstaende tabel viser udviklingen i nedskrivninger pa mellemvaeren-
der hos dattervirksomheder:

Nedskrivninger 1. januar 228.324 124.034
Arets nedskrivninger 93.758 104.290
322.082 228.324

Kreditkvaliteten af tilgodehavenderne knytter sig til dattervirksomheder-
nes generering af likviditet og eventuel realisering af aktiver til minimum
de regnskabsmaessige vaerdier. Der knytter sig saledes samme usikker-
hed til kvaliteten af tilgodehavenderne, som beskrevet i note 1 i koncern-
regnskabet vedrgrende veerdianseettelse af koncernens aktiver, hvortil
der henvises.

Henseettelser vedrgrende dattervirksomheder

Nordicom A/S har jf. note 26 afgivet en raekke selvskyldnerkautioner og
understottelseserklaeringer for sine dattervirksomheder. Som falge af
negative nettoaktiver i enkelte dattervirksomheder har ledelsen i forbin-
delse med regnskabsafleeggelsen vurderet, at der skal foretages hen-
seettelser til sandsynlige tab som faglge af selvskyldnerkautioner og
understettelseserklaeringer.

Den i koncernregnskabet note 32 beskrevne bankaftale medferer, at
kreditinstitutterne ikke vil kunne gere selvskyldnerkautioner og under-
stattelseserklzeringer geeldende far bankaftalens udlgb pr. 31. december
2013 - og forudsat at dattervirksomhederne ikke misligholder laneafta-
lerne eller bankaftalen i gvrigt ikke misligholdes.

Uanset ledelsens forventning til refinansiering af dattervirksomhedernes
l&n, nar bankaftalen udlgber den 31. december 2013, er det ledelsens
vurdering, at Nordicom A/S skal henszette il tab.

Der knytter sig en usikkerhed til den belgbsmaessige starrelse af hen-
seettelserne og tidspunktet for et eventuelt treek pa gkonomiske ressour-
cer i Nordicom A/S. Den belgbsmaessige starrelse og tidspunktet af-
haenger bl.a. af udfaldet af forhandlinger om refinansiering ved bankafta-
lens udlgb den 31. december 2013, likviditetsgenerering i dattervirksom-
hederne og fremtidige veerdieendringer pé dattervirksomhedernes ejen-
domme.

Nedenstéende tabel viser udviklingen i henszettelser vedrarende datter-
virksomheder:

Henseettelser 1. januar 86.801 155.500
Tilbagefert i aret -35.663 -78.899
Hensat i aret 5.600 10.200

56.738 86.801




Note 12 — Finansielle indteegter
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Renter af indestaende i pengeinstitutter 1 445
Renter af tilgodehavender hos dattervirksomheder 13.453 12.138
Renter af andre tilgodehavender malt til amortiseret kostpris 0 4
Kautionspraemier fra dattervirksomheder 4.194 5.291
17.648 17.878
Note 13 — Finansielle omkostninger
Renteomkostninger, geeld til kreditinstitutter malt il dagsveerdi 9.627 10.443
Renteomkostninger af geeld til dattervirksomheder 13.339 12.962
Amortisering af konvertibel obligation 1.073 1.049
Andre renter og gebyrer 175 212
24214 24.666
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Note 14 — Skat af arets resultat og anden totalindkomst

Aktuel skat af arets resultat -2.310 0

Aktuel skat, tidligere ar -228 -3.288

/Endring i udskudt skat tidligere ar -387 6.766

ZEndring i udskudt skat -238 -6.137
-3.163 -2.659

Skat af arets resultat fremkommer saledes:

Beregnet skat ved en skatteprocent p& 25 % (2011: 25 %) -18.866 -13.444

Skattemaessig veerdi af ikke-fradragsberettigede omkostninger 16.318 7.307

Regulering vedrarende tidligere ar -615 3.478
-3.163 -2.659

Effektiv skatteprocent 4,19% 4,94%

Skat af arets resultat

Regnskabsarets aktuelle selskabsskat er for Nordicom A/S beregnet ud fra

en skatteprocent pa 25 % (2011: 25 %).

Ikke-fradragsherettigede omkostninger vedrarer hovedsagligt nedskrivnin-

ger af kapitalandele og mellemvaerender samt henszettelser vedrarende

dattervirksomheder.

Note 15 — Software

Kostpris pr. 1. januar 7.254 7.007

Tilgang 0 247

Kostpris pr. 31. december 7.254 7.254

Af- og nedskrivninger pr. 1. januar -6.676 -5.803

Avrets afskrivninger -115 -873

Af- og nedskrivninger pr. 31. december -6.791 -6.676

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 463 578




Note 16 — Investeringsejendomme
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Balance pr. 1. januar 188.994 197.337
Omkostninger afholdt til forbedringer 2.213 29
Regulering til dagsveerdi, netto -739 -8.372

190.468 188.994

Balance pr. 31. december

Dagsveerdien af investeringsejendomme er baseret pa vaesentlige skan.
Der henvises til omtalen heraf i note 1. Alle moderselskabets ejendom-
me indgdr i kategorien "Feerdige investeringsejendomme” i relation til
principper for opgarelse af dagsveerdier.

Afkastkravene for moderselskabet ligger pr. 31. december 2012 i inter-
vallet 5,75 % - 7,50 % p.a. (pr. 31. december 2011 i intervallet 6,25 % -
7,50 % p.a.).

Portefgljens langsigtede cash flow (dvs. terminalleddet, der anses for at
veere udtryk for normalindtjeningen) divideret med de feerdige ejendom-
mes dagsveerdi udger 5,87 % p.a. pr. 31. december 2012 mod 6,71 %
p.a. pr. 31. december 2011, hvilket udtrykker det gennemsnitlige afkast-
krav. Det gennemsnitlige afkastkrav pr. 31. december 2012 er ikke
direkte sammenligneligt med det tilsvarende opgjorte gennemsnitlige
afkastkrav pa 6,71 % p.a. pr. 31. december 2011, da ejendommenes
langsigtede cash flow efter de aendrede principper og beregningsmeto-
der, modsat tidligere, bl.a. indeholder fradrag for strukturel tomgang.
Ved en tilnsermet opgarelse af det gennemsnitlige afkastkrav baseret pa

tidligere principper udger afkastkravet 6,20 % p.a. pr. 31. december
2012.

Der er ikke erhvervet ejendomme i 2011 og 2012.

Investeringsejendomme er stillet til sikkerhed for geeld til realkreditinsti-
tutter og gvrige kreditinstitutter jf. omtalen i note 26.

Arets nettoindteegter fra portefalien af investeringsejendomme udger
falgende:

Lejeindteegter fra investeringsejendomme 14.157 28.271
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme -739 -8.372
Direkte driftsomkostninger, udlejede arealer -3.824 -4.344
Direkte driftsomkostninger, ikke-udlejede arealer -164 -66
Nettoindteegter fra investeringsejendomme 9.430 15.489
Nordicom A/S har indgaet operationelle leasingkontrakter (lejekontrakter)
med lejere af selskabets investeringsejendomme. Lejekontrakterne
indgds med op til 10 ars uopsigelighed for savel udlejer som lejer. De
fremtidige kontraktlige minimumsydelser pa eksisterende lejekontrakter
fordeler sig saledes:
Inden for 1 ar fra balancedagen 7.656 9.912
Mellem 1 og 5 ar fra balancedagen 14.559 18.568
Efter 5 &r fra balancedagen 8.709 9.391
30.924 37.871

Nordicom A/S modtager ikke betingede lejeydelser.
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Note 17 — Inventar og driftsmidler

Kostpris pr. 1. januar 9.442 9.325
Avrets tilgang 0 117
Kostpris pr. 31. december 9.442 9.442
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar -8.625 -8.009
Avrets afskrivninger -224 -616
Af- og nedskrivninger pr. 31. december -8.849 -8.625
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 593 817
Note 18 — Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris pr. 1. januar 573.206 573.206
Kostpris pr. 31. december 573.206 573.206
Nedskrivninger pr. 1. januar -151.071 -147.371
Nedskrivninger i &ret -3.000 -3.700
Nedskrivninger pr. 31. december -154.071 -151.071
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 419.135 422.135

Avrets nedskrivninger er omtalt i note 11.
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Note 18 — Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Nordicom A/S” dattervirksomheder pr. 31. december omfatter:

Direkte ejet

Nordicom Ejendom A/S Kgbenhavn 100% 100%
Nordicom Udvikling A/S Kgbenhavn 100% 100%
Nordicom Finans A/S Kabenhavn 100% 100%
Nordicom Parking ApS Kabenhavn 100% 100%
Nordicom Tyskland A/S Kabenhavn 100% 100%
Nordicom Sverige A/S Kgbenhavn 100% 100%
Komplementarselskabet af 3. april 2007 ApS Kgbenhavn 100% 100%

Indirekte ejet

KIS Langebrogade 5 Kabenhavn 100% 100%
Logistik- og Produktionsejendomme A/S Kgbenhavn 100% 100%
Nordicom Byejendomme A/S Kgbenhavn 100% 100%
Nordicom Boligejendomme A/S Kabenhavn 100% 100%
Nordicom Domicilejendomme A/S Kabenhavn 100% 100%
Nordicom Butiksejendomme A/S Kgbenhavn 100% 100%
Hejrevej 26-28, 2400 Kagbenhavn NV ApS Kgbenhavn 100% 100%
Kanalparken A/S Kabenhavn 100% 100%
Fyrholm ApS Kabenhavn 100% 100%
Skeergarden, Ega ApS Kgbenhavn 100% 100%
Havnestaden ApS Kgbenhavn 100% 100%
Hammershgj ApS Kgbenhavn 100% 100%
Emdrup Have ApS Kghenhavn 100% 100%
Amager Strandvej ApS Kabenhavn 100% 100%
Emdrup Park ApS Kabenhavn 100% 100%
Skraningshusene ApS Kabenhavn 100% 100%
Enghave Brygge P/S Kabenhavn 100% 100%
Ballerup Idraetshy Marbaekvej ApS Kgbenhavn 100% 100%
Lindholm ApS Kabenhavn 100% 100%
Ved Stighordene ApS Kabenhavn 100% 100%
Suségaarden ApS Kgbenhavn 100% 100%
Randlevvej ApS Kabenhavn 100% 100%
Astersvej ApS Kgbenhavn 100% 100%
Nordicom Sverige AB Sverige 0% 100%
Nordicom Norrképing AB Sverige 0% 100%
Nordicom Linkdping AB Sverige 0% 100%
Nordicom Véaxjo AB Sverige 0% 100%
Nordicom Visterés AB Sverige 0% 100%
Nordteam Ill. GmbH Tyskland 94% 94%

Nordteam IV. GmbH Tyskland 100% 100%
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Note 19 — Tilgodehavender

Tilgodehavende lejeindteegter 251 105
Deponerede midler i pengeinstitutter til senere frigivelse 4 4
Andre tilgodehavender 1.553 7.663
Tilgodehavende pr. 31. december 1.808 7.772

Nedskrivninger pa tilgodehavender er foretaget efter en individuel vurdering og har udviklet sig saledes:

Nedskrivninger 1. januar 200 288
Avrets nedskrivninger 464 92
Realiseret -129 -180

535 200

| ovenstaende tilgodehavender er indregnet tilgodehavender, der var overforfaldne pr. 31. december, men som ikke er nedskrevet, med fglgende
belgb:

Op til 30 dage 29 11
Mellem 30 og 90 dage 113 28
Over 90 dage 109 66

251 105

Tilgodehavender er overvejende ikke rentebaerende.

Note 20 — Likvide beholdninger

Kontant beholdning 8 7
Indestaende i pengeinstitutter til fri disponering 5.779 40.528
5.787 40.535

Note 21 — Aktiekapital
For en specifikation af aktiekapitalen henvises til note 25 i koncernregn-
skabet.

Note 22 — Egne aktier
For en specifikation af egne aktier henvises til note 26 i koncernregn-
skabet.



Note 23 — Udskudt skat
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Udskudt skat pr. 1. januar 1.442 813
Indregnet i resultatopgarelsen -625 629
Udskudt skat pr. 31. december 817 1.442
Specifikation af udskudt skat
2012
Immaterielle aktiver 301 -186 115
Investeringsejendomme 12.488 -2.097 10.391
Inventar og driftmidler -371 -140 511
Tilgodehavender -50 -84 -134
Kreditinstitutter -4.618 -650 -5.268
Underskud fra tidligere ar -6.308 2.532 -3.776
1.442 -625 817
2011
Immaterielle aktiver 301 0 301
Investeringsejendomme 15.190 -2.702 12.488
Inventar og driftmidler -195 -176 -371
Tilgodehavender 213 163 -50
Kreditinstitutter -1.924 -2.694 -4.618
Underskud fra tidligere ar -12.346 6.038 -6.308
813 629 1.442

Nordicom A/S har ikke udskudte skatteaktiver og udskudte skatteforplig-
telser, der ikke er indregnet i balancen.

Nordicom A/S har ingen fremfarselsberettigede EBIT-saldi efter SEL §
11 C vedrgrende nettofinansieringsomkostninger. Ledelsen vurderer, at
fradragsbegraensning i henhold til disse bestemmelser ikke gaelder for
renteudgifter, der knytter sig til selskabets ejendomme. Ledelsen har i
2011 anmodet skattemyndighederne om genoptagelse af skatteansaet-
telsen for tidligere &r vedrarende dette forhold, og forventer at fa med-
hold i, at selskabets fratrukne nettofinansieringsudgifter kan fradrages
uden begraensninger. Nordicom afventer fortsat skattemyndighedernes
stillingtagen til anmodningen.

Note 24 — Konvertible obligationer
For en specifikation af konvertible obligationer henvises til note 29 i
koncernregnskabet.
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Note 25 — Kreditinstitutter

Kreditinstitutter 314.911 335.007
Kursregulering til dagsveerdi 2.262 -459
317.173 334.548
Forpligtelserne indgdr saledes i balancen:
Kreditinstitutter, langfristet 153.110 315.931
Kreditinstitutter, kortfristet 164.063 18.617
317.173 334.548
Nordicom A/S har pr. 31. december falgende lan og kreditter:
DKK 0-1lar 3,63% 3,64% 164.063 173.030
DKK 0-1ar 8,95% 0 12.203
DKK 21-254r 2,25% 2,85% 100.043 100.043
DKK 26-30 ar 3,74% 3,74% 3.685 3.685
Nominel restgeeld i alt 267.791 288.961
Kursregulering til dagsveerdi 2.262 -459
Regnskabsmaessig veerdi 270.053 288.502
DKK (rentefri konvertibel obligation) 16-20 ar 47.120 46.046
Regnskabsmaessig veerdi 47.120 46.046




Note 25 — Kreditinstitutter (fortsat)

Oplysninger om rentebindingsperioder fremgar af note 27 pa side 105.
Bankgeeld omfattet af bankaftalen, i alt nominelt 164 mio. kr., har fast
rentebinding frem til 31. december 2013, hvorefter der skal ske en gen-
forhandling af bankaftalen, herunder fastseettelse af rentesatser i perio-
den efter 2013. Selskabets gvrige geeld omfattende geeld til realkreditin-
stitutter, i alt nominelt 104 mio. kr., er variabelt forrentet med rentebin-
dingsperioder pa op til 5 4r.

Den geeldende bankaftale med Nordicoms veesentligste kreditinstitutter
blev i december 2012 forleenget til den 31. marts 2013. Ved tilleeg til
bankaftalen den 25. marts 2013 blev aftalen yderligere forleenget til og
med den 31. december 2013. Bankgzeld omfattet af aftalen er i ovensta-
ende tabeller anfgrt med udigb 0 - 1 &r. Geelden pr. 31. december 2012
udger 164 mio. kr. (31. december 2011: 173 mio. kr.).

Nordicom A/S mdler geeld vedrgrende investeringsejendomme til dags-
veerdi, jf. IAS 39 ("dagsveerdioptionen”), som godkendt af EU. Denne
metode anvendes for at modvirke "accounting mismatch” mellem maling
af investeringsejendomme og tilknyttede finansielle geeldsforpligtelser.
Hvis ikke bade investeringsejendomme og den tilknyttede geeld males til
dagsveerdi, vil dette give en inkonsekvent indregning af gevinst og tab pa
disse aktiver og forpligtelser. Det er Nordicoms opfattelse, at maling af
bade investeringsejendomme og den tilknyttede geeld til dagsveerdi giver
mere relevant regnskabsinformation.

Dagsveerdier af realkreditgeeld er baseret pa officielle markedskurser for
de underliggende obligationer. Dagsveerdien af bankgeeld er baseret pa
renten for de specifikke 1an under hensyntagen til lanets kreditrisiko,
herunder en vurdering af den sikkerhed, der er stillet for lanet, samt
selskabets kreditveerdighed. Safremt bankgeelden er fastforrentet, er
dagsveerdien opgjort til nutidsveerdien af fremtidige afdrags- og rentebeta-
linger ved anvendelse af den aktuelle rentekurve udledt af aktuelle mar-
kedsrenter.

| forbindelse med indgaelsen af bankaftalen i 2010 blev dagsveerdien af
bankgeelden opgjort ved opgarelse af regnskabsmaessig gevinst. Selska-
bets kreditrating vurderes ikke at veere aendret vaesentligt siden bankafta-
lens indgaelse, og arets dagsveerdireguleringer er saledes ikke pavirket
heraf.

For oplysninger om dagsveerdi af de konvertible obligationer, henvises til
note 29 i koncernregnskabet.

De i tabellerne oplyste nominelle belgh udgar de belgh, som Nordicom
AJS i henhold til 1aneaftalerne skal tilbagebetale ved aftalernes udlgb.

Note 26 — Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Pantsatninger og garantier

Til sikkerhed for lan hos kreditinstitutter pr. 31. december 2012 pé i alt
186 mio. kr. (31. december 2011: 192 mio. kr.) er lyst pant for i alt 190
mio. kr. (31. december 2011: 192 mio. kr.) i investeringsejendomme, der
har en regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2012 pé i alt 190 mio.
kr. (31. december 2011: 189 mio. kr.).

Nordicom A/S har afgivet selvskyldnerkautioner for dattervirksomheders
mellemvaerender med kreditinstitutter, der pr. 31. december 2012 udger
963 mio. kr. (31. december 2011: 1.643 mio. kr.).
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Nordicom A/S er i lighed med sidste ar sambeskattet med alle sine dan-
ske dattervirksomheder. Nordicom A/S heefter som moderselskab for
skatten, der vedrgrer sambeskatningen.

Nordicom A/S har afgivet understattelseserkleeringer for dattervirksom-
hederne Nordicom Tyskland A/S, Nordicom Parking ApS, Nordicom
Udvikling A/S, Nordicom Sverige A/S og K/S Langebrogade.

Operationelle leasingforpligtelser
For en specifikation af operationelle leasingforpligtelser henvises til note
31 i koncernregnskabet, der alene bestar af Nordicom A/S’ forpligtelser.
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Note 27 — Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter

Kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser

Andre tilgodehavender (langfristede) 1.665 2.078
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 49.185 125.466
Tilgodehavender (kortfristede) 1.808 7.772
Likvide beholdninger 5.787 40.535
Udlan og tilgodehavender 58.445 175.851
Kreditinstitutter 270.053 288.502
Finansielle forpligtelser, der males til dagsveerdi via resultatopggrelsen 270.053 288.502
Konvertible obligationer 47.120 46.046
Deposita 2.408 3.833
Leverandgrgeeld 2.814 1.317
Geeld til dattervirksomheder 341.346 342.065
Anden geeld 6.217 3.053
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 399.905 396.314

Risiko- og kapitalstyring

Nordicom A/S og selskabets dattervirksomheder varetager den finansiel-
le risikostyring centralt og i henhold til den vedtagne finanspolitik for
koncernen som helhed. Der er séledes ikke en separat risikostyring for
Nordicom A/S. Tilsvarende er der ikke udarbejdet separate operationelle
mél eller politikker for kapitalstyring for moderselskabet. Ledelsen i
Nordicom A/S varetager den samlede risiko- og kapitalstyring for kon-
cernen.

Nordicom-koncernen styrer sin danske likviditet ved cash pooling af
koncernens danske likviditet i moderselskabet Nordicom A/S, ligesom
koncernens danske virksomheder under ét er omfattet af den indgéede
bankaftale med koncernens veesentligste bankkreditorer og realkreditin-
stitutter. Nordicom A/S haefter endvidere i betydelig grad for dattersel-
skabers forpligtelser jf. omtalen i note 26.

Modervirksomheden Nordicom A/S er sdledes eksponeret over for
samme finansielle risici som beskrevet i koncernregnskabets note 32,
hvortil der henvises.

Udover de i koncernregnskabets note 32 anfgrte oplysninger om kon-
cernen som helhed, suppleres nedenfor med separate oplysninger om
Nordicom A/S.

Likviditetsrisiko

Forfaldstidspunkter for Nordicom A/S” finansielle forpligtelser er specifi-
ceret pa neeste side fordelt pa tidsmeessige intervaller. De specificerede
belgb repraesenterer de belgh, der forfalder til betaling inklusive renter
mv.
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Note 27 — Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

2012

Ikke-afledte finansielle instrumenter

Konvertible obligationer 47.120 69.050 0 0 0 69.050
Kreditinstitutter 270.053 307.149 172.412 5.486 11.702 117.549
Leverandgrgeeld 2.814 2.814 2.814 0 0 0
Geeld til dattervirksomheder 341.346 341.346 341.346 0 0 0
Deposita 2.408 2.408 2.028 82 0 298
Anden gzeld 6.217 6.217 6.217 0 0 0
| alt 669.958 728.984 524.817 5.568 11.702 186.897
2011

Ikke-afledte finansielle instrumenter

Konvertible obligationer 46.046 69.050 0 0 0 69.050
Kreditinstitutter 288.502 341.137 196.064 5.968 9.483 129.622
Leverandgrgeeld 1.317 1.317 1.317 0 0 0
Geeld il dattervirksomheder 342.065 342.065 342.065 0 0 0
Selskabsskat 43 43 43 0 0 0
Deposita 3.833 3.833 3.774 59 0 0
Anden geeld 3.053 3.053 3.053 0 0 0
| alt 684.859 760.498 546.316 6.027 9.483 198.672
Nordicom A/S” andel af gaeld (nominelt), der er omfattet af bankaftalen,

udger pr. 31. december 2012 268 mio. kr. (31. december 2011: 277 mio.

kr.), hvoraf bankgeeld udger 164 mio. kr. (31. december 2011: 173 mio.

kr.) og realkreditgaeld 104 mio. kr. (31. december 2011: 104 mio. kr.).

Nordicom A/S har ikke finansiel geeld, der ikke er omfattet af bankafta-

len.

Renterisiko

Nordicom A/S” nominelle rentebaerende geeld til kreditinstitutter fordeler

sig saledes opdelt pa perioder indtil farstkommende rentetilpasnings-
tidspunkt pa lanene:

< 6 maneder 66.819 66.819
6-12 maneder 164.063 185.233
1-2 ar 0 0
2-5 &r 36.909 36.909
| alt 267.791 288.961

Den hypotetiske indvirkning pa arets resultat og egenkapital som fglge
af 1%-point stigning i rentesatser (ekskl. dagsveerdireguleringer) udgar

-0,7 mio. kr. (beregnet af selskabets variabelt forrentede geeld).
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Note 27 — Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Valutarisiko
Nordicom A/S har ingen valutarisiko udover den for koncernen beskrev-
ne risiko, som selskabet besidder via ejerskabet af dattervirksomheder.

Kreditrisiko

Nordicom A/S er eksponeret for kreditrisici vedrarende lejetilgodehaven-
der og eventuelle tilgodehavender fra salg af ejendomme. Kreditrisici
vedrgrende tilgodehavender pr. 31. december 2012 er yderligere omtalt i
note 19.

Dagsveerdier

Nordicom A/S” finansielle forpligtelser, der méles til dagsveerdi, er klassi-
ficeret pa felgende 3 niveauer i dagsveerdihierarkiet (der henvises til
beskrivelse af de 3 niveauer pa side 75 i koncemnregnskabet):

2012

Kreditinstitutter 270.053 106.612 163.441
Finansielle forpligtelser i alt 270.053 106.612 163.441

2011

Kreditinstitutter 288.502 106.359 182.143
Finansielle forpligtelser i alt 288.502 106.359 182.143

Der er i regnskabsaret ikke foretaget overfarsler mellem de enkelte

niveauer, og de anvendte veerdianseettelsesmetoder er uaendrede i

forhold til 2011.

Note 28 — Ikke-likvide driftsposter m.v.

Af- 0g nedskrivninger 339 1.489
Regulering til dagsveerdi, netto 3.461 14.002
Avance / tab ved salg af driftsmidler -31 0
Avance ved salg af ejendomme 0 -500
@vrige reguleringer 1.808 1.048
Regulering i alt 5.577 16.039




NORDICOM |

Note 29 — Andring i gvrig driftskapital

/Endring i tilgodehavender hos dattervirksomheder -17.477 -36.261
/Endring i tilgodehavender 4.995 -6.197
/Endring i deposita -1.425 193
Zndring i anden geeld 4.661 -471
/Endring i driftskapital i alt -9.246 -42.736

Note 30 — Neertstaende parter

Som neertstiende parter anses selskaber i Nordicom-koncernen, Nordi-
coms bestyrelse og direktion samt virksomheder uden for Nordicom
koncernen, der ejes af medlemmer af ledelsen i Nordicom, eller som har
betydelig indflydelse i Nordicom.

Selskaber i Nordicom-koncernen omfatter dattervirksomheder, jf. note
18, hvor Nordicom A/S har bestemmende indflydelse.

Der har i regnskabsaret veeret falgende transaktioner mellem Nordicom
AJS og neertstaende parter:

Dattervirksomheder

Fordeling af koncernomkostninger 32.458 13.783
Koncernmellemvaerender, renteindtaegter 13.453 12.138
Koncernmellemveerender, renteomkostninger 13.339 12.962
Kautionspraemier 4.194 5.291
Koncernmellemveerender, tilgodehavender 371.267 353.790
Koncernmellemveerender, geeldsforpligtelser 341.346 342.065

Ingen neertstdende parter har bestemmende indflydelse pd Nordicom
AlS.

Der henvises desuden til note 4, hvor vederlag til direktion og bestyrelse
i Nordicom fremgar.

Note 31 — Begivenheder efter balancedagen
Der henvises til koncernregnskabets note 37 for en beskrivelse af begi-
venheder efter balancedagen.
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Note 32 — Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for moderselskabet Nordicom A/S for 2012 afleegges i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrappor-
ter for barsnoterede selskaber, jf. IFRS-bekendtgerelsen udstedt i
henhold til &rsregnskabsloven.

Arsrapporten afleegges i danske kroner (DKK), afrundet til naermeste
1.000 kr., der er den funktionelle valuta for moderselskabet.

Implementering af ny IFRS har ikke haft belabsmaessige pavirkninger i
2012 eller i tidligere ar.

Ny regnskabsregulering omtalt i koncernregnskabets note 38 vil have
tilsvarende pavirkning for moderselskabet.

Moderselskabets anvendte regnskabspraksis er grundleeggende den
samme som for koncernen, jf. note 38 i koncernregnskabet, med tilleeg
af nedenstaende.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indteegtsfgres i modersel-
skabets resultatopgarelse som finansielle indteegter i det regnskabsar,
hvor udbyttet deklareres. | det omfang udloddet udbytte overstiger den
akkumulerede indtjening efter overtagelsestidspunktet, gennemfares
nedskrivningstest.

Skat af arets resultat

Nordicom A/S er sambeskattet med alle sine danske dattervirksomhe-
der. Den samlede aktuelle selskabsskat vedrgrende sambeskattede
selskaber er fordelt mellem selskaberne i sambeskatningen i forhold til
disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling).

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalinteresser i dattervirksomheder males til kostpris. Overstiger
kostprisen genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender hos dattervirksomheder

Tilgodehavender hos dattervirksomheder méales til amortiseret kostpris.
Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at
veere indtruffet en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende
er veerdiforringet.

Selskabsskat og udskudt skat

Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle forbundet med
kapitalandele i dattervirksomheder, medmindre moderselskabet har
mulighed for at kontrollere, hvornar den udskudte skat realiseres, og det
er sandsynligt, at den udskudte skat ikke vil blive realiseret som aktuel
skat inden for en overskuelig fremtid.

Fremfarelsesberettigede saldi under rentefradragsbegraensningsregler-
ne i selskabsskatteloven er fordelt mellem de sambeskattede selskaber i
henhold til sambeskatningsaftale mellem selskaberne. Skatteveerdien af
saldiene indregnes, safremt kriterierne for indregning af udskudte skat-
teaktiver er opfyldte.

Geeld til dattervirksomheder
Geeld til dattervirksomheder méles til amortiseret kostpris, hvilket saed-
vanligvis svarer til nominel veerdi.



Ejendomsoversigt

Nordicom har pr. 31. december 2012 fglgende 80 ejendomme (seg-

mentopdelt) med et samlet areal pa 555.613 m2
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Albuen 19 6000 Kolding 3.192 Butik
Allergd Vestcenter 3450 Allerad 1.626 Andet
Amagerbanen 15/Amager Strandvej 20-26 2300 Kgbenhavn S 4.002 Kontor
Axel Kiers Vej 13 8270 Hajbjerg 9.188 Lager og produktion
Banetorvet 3, ejl. nr. 2 3450 Allergd 1.404 Andet
Birkemose Allé 23-35 6000 Kolding 6.396 Kontor
Birkemosevej 9 6000 Kolding 893 Kontor
Dannebrogsgade 2 5000 Odense C 37.860 Kontor
Dyssegardscentret 4700 Neestved 2.391 Butik
Daemningen 34 7100 Vejle 3.869 Kontor
Engdahlsvej 2 A-B, ejl. 1+2 (2 ejerlejligheder) 7400 Herning 1.917 Butik
Englandsvej 51 m.fl. 2300 Kabenhavn S 2.819 Butik
Femgvej 3 4700 Neestved 5.555 Kontor
Hejrevej 26-28, @rmevej 33-35 2400 Kabenhavn NV 8.249 Kontor
Hejrevej 30 2400 Kabenhavn NV 4.307 Kontor
Hejrevej 8-10 2400 Kabenhavn NV 10.760 Kontor
Helligkorsgade 1, Naverstraede 3 6000 Kolding 1.304 Butik
Hersegade 23, Jernbaneg. 6 A + B 4000 Roskilde 1.054 Butik
Hgje Gladsaxe Centret 2860 Saborg 12.373 Butik
Kejlstrupvej 84 8600 Silkeborg 43,000 Lager og produktion
L.C. Worsgesvej 2 4300 Holbaek 3.063 Butik
Langebrogade 5 1411 Kabenhavn K 4,990 Kontor
Loftbrovej 17 9400 Ngrresundby 13.098 Butik
Mosede Centret 2670 Greve 1.705 Butik
Mgllergade 1 5700 Svendborg 1.051 Butik
Ngrregade 21 4100 Ringsted 632 Butik
Ngrregade 27 A 4100 Ringsted 365 Butik
Pravestensvej 20 3000 Helsingar 830 Butik
Rebaek Sgpark Butikscenter 2650 Hvidovre 11.842 Butik
Ringsted Centret 4100 Ringsted 11.032 Butik
Ro’s Have 11 4000 Roskilde 1.250 Butik
Ro’s Have 13 4000 Roskilde 1.100 Butik
Ro’s Have 14 og 16 4000 Roskilde 3.454 Butik
Ro’s Have 8, 10, 12, 18 4000 Roskilde 2433 Butik
Schweizerpladsen 1B, ejl. 1 4200 Slagelse 419 Butik
Schweizerpladsen 5 4200 Slagelse 540 Butik
Silkeborgvej 102 7400 Herning 4.841 Butik
Sjeellandsgade 12,16,18 7100 Vejle 10.817 Butik
Slangerupgade 48 D, ¢jl. 2 3400 Hillerad 1.182 Butik
Stagehgjvej 22 8600 Silkeborg 4.430 Kontor
Stenbukken 1 (Center Syd) 9200 Aalborg SV 2.887 Butik
Svendborgvej 275 5260 Odense S 2.000 Butik
Toldbuen 6 4700 Neestved 1.950 Kontor
Tastrup Stationscenter 2630 Taastrup 26.008 Butik
Vilhelmskildevej 1 C 5700 Svendborg 2.693 Kontor
Zahrtmannsvej 78 3700 Ranne 928 Butik
@rnevej 18, Svanevej 12 2400 Kabenhavn NV 3.937 Kontor
@stergade 30 / Sgndergade 2B 7600 Struer 978 Kontor
Aakirkebyvej 58-60 3700 Ranne 5.000 Butik
Arhusvej 119-121, Ulrikkasvej 1 8900 Randers 907 Butik
51 ejendomme 288.521
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Ejendomsoversigt (fortsat)

Blegdammen 7-13 4700 Neestved 6.481 Lager og produktion
Ejlersvej 73-77 4700 Neestved 5.100 Bolig

Elisagardsvej 4 4000 Roskilde 3.040 Butik

Enghave Brygge 2450 Kebenhavn SV 75.000 Grund
Frederiksgade 1 4200 Slagelse 129 Butik

Halfdans Vaenge (Gedebjergparken) 4700 Neestved 49.132 Bolig

Havnegade 50 4700 Neestved 1.538 Kontor

Herlev Hovedgade 17 2730 Herlev 43.559 Lager og produktion
Laguneparken 4700 Neestved 7.600 Bolig

Lovegade 4 4200 Slagelse 8.000 Kontor

Ngrregade 31-33 4100 Ringsted 410 Butik

Omavej 9 4700 Neestved 906 Kontor

Randlevvej 8300 Odder 20.931 Grund

Skolesvinget 2 2860 Saborg 650 Butik
Skraningshusene 3070 Snekkersten 1.280 Grund
Vordingborgvej 78 4700 Neestved 2.325 Lager og produktion
Vordingborgvej 80-82 4700 Neestved 4,785 Lager og produktion
17 ejendomme 230.866

Algade 13, Hotel Prindsen 4000 Roskilde 5.938 Andet

Ballerup Hotel 2750 Ballerup 3.400 Andet

Ballerup Idreetshy Boliger 2750 Ballerup 327 Bolig
Jernbanegade 33-35 6000 Kolding 2.592 Bolig

Lovegade 6 (solgt pr. 1. januar 2013) 4200 Slagelse 908 Bolig

Mgllehusene 1-3 4000 Roskilde 258 Bolig

Rungsted Bytorv 2-9 2960 Rungsted Kyst 1.848 Bolig
Schweizerpladsen 3 (solgt pr. 1. januar 2013) 4200 Slagelse 933 Bolig

Sct. Bendtsgade 10 4100 Ringsted 1.425 Bolig

Tasingegade 29 2100 Kabenhavn @ 10.576 Bolig

Vesterhavnen 17 5800 Nyborg 103 Bolig

11 ejendomme 28.308

Lippeltstrasse 1 20097 Hamborg 7.918 Kontor

1 ejendom 7.918







Nordicom A/S

Kongens Nytorv 26
1050 Kebenhavn K

Tel: +4533339303
Fax: +4533338303

www.nordicom.dk
nordicom@nordicom.dk
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