Kobenhavns Lufthavne

i 1A
ilﬁ blr! i
T iAo

A R . N

- —
- ol —
P

Koncernar 10



Koncernarsrapporten — som i henhold til arsregnskabslovens
§ 149 er et uddrag af selskabets arsrapport — indeholder ikke
arsregnskabet for moderselskabet, Kabenhavns Lufthavne
A/S. Arsrapporten for moderselskabet Kgbenhavns Luft-
havne A/S er udarbejdet i en separat publikation, der kan
rekvireres ved henvendelse til Kebenhavns Lufthavne A/S,
ligesom den er tilgaengelig pa www.cph.dk.

Arsregnskabet for moderselskabet, Kgbenhavns Lufthavne
A/S, er en integreret del af den samlede arsrapport. Den
samlede arsrapport inklusive arsregnskabet for moderselska-

bet, Kgbenhavns Lufthavne A/S, vil blive sendt til Erhvervs-
0g Selskabsstyrelsen, hvor en kopi ogsa kan rekvireres pa
www.cvr.dk.

Pa side 40 fremgar fordeling af arets resultat samt foreslaet
udbytte.

Generalforsamling
Ordinaer generalforsamling afholdes 30. marts 2011
kl. 15.00 i Vilhelm Lauritzen Terminalen.
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E-mail: cphweb@cph.dk
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Benaevnelser

Kgbenhavns Lufthavne, CPH, koncernen, selskabet og
Kgbenhavns Lufthavne A/S konsolideret med dets dattervirk-
somheder og associerede virksomheder bruges synonymt.

Kebenhavns Lufthavn
Den af Kgbenhavns Lufthavne A/S ejede lufthavn i Kastrup.

Roskilde Lufthavn
Den af Kgbenhavns Lufthavne A/S ejede lufthavn i Roskilde.
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Forord

CPH har opnaet staerke resultater i 2010 med udvikling

pa en raekke vigtige omrader. Trafikken steg kraftigt, og
antallet af passagerer var tilbage pa det hgje niveau fra
2008. Kgbenhavns Lufthavn var en af de hurtigst voksende
lufthavne i Europa med en passagervaekst pd 9,1 procent,
hvilket understreger betydningen af Kebenhavn som vigtigt
nordeuropaeisk trafikknudepunkt og gateway til Skandina-
vien. Med CPH’s resultater for 2010 har lufthavnen en staerk
position, hvorfra CPH vil udvide og videreudvikle alle sider af
virksomheden. CPH har fortsat med at investere i infrastruk-
tur, blandt andet med investeringer i CPH Go, en ny odd size
baggage drop i Terminal 3 og et anlaeg til grundvandskaling
(ATES) til Terminal 3.

Ogsa pa andre omrader stilles der ggede krav til CPH, der
som en af Danmarks starste virksomheder mgdes af nye
regler for arsrapportering, krav om lovpligtig redegerelse om
samfundsansvar (CSR), lovpligtig redeggrelse om virksom-
hedsledelse med videre samt fondsbgrsregler. | kombination
med et skaerpet behov for malrettet kommunikation af
CPH'’s brede betydning for det omkringliggende samfund,
og samfundets betydning for CPH, har CPH’s arsrapportering
derfor fra i r aendret struktur.

For at opfylde de nye corporate governance behov vil CPH
fra i ar udarbejde en finansiel rapport med fokus pa CPH's
finansielle resultater, og en ikke-finansiel rapport med pri-
meert fokus pa CPH's samfundsmaessige ansvar og engage-
ment. Med den ikke-finansielle rapport — CPH og samfundet
—ansker CPH at skabe en platform, hvorfra virksomheden
kan rapportere om sin tilgang til de mange ikke-finansielle
forhold, hvor Kgbenhavns Lufthavn har saerlig stor betydning
for og interaktion med det omkringliggende samfund. Nogle
af disse forhold er tidligere blevet afrapporteret i CPH's Mil-
jerapport, der fra i ar sdledes er en del af den ikke-finansielle
rapport.

Der er en generel udvikling mod at lafte perspektivet op til i
hajere grad at se virksomheder i det samspil, de indgar i med
deres omkringliggende samfund. Denne udvikling udmenter
sig i luftfartsindustrien i en skaerpet konkurrence mellem
lufthavnene. Dette skaber behov for skaerpet fokus pa de
mange ikke-finansielle forhold, der har afgerende betydning
for opretholdelsen af Kebenhavns Lufthavns position som
trafikalt knudepunkt og gateway til verden.

M Ledelsesberetning

For det er ikke alene Kgbenhavns Lufthavns rolle som
arbejdsplads for cirka 22.000 mennesker, der skaber et stort
behov for, at CPH forholder sig ansvarsfuldt og innovativt

til de udfordringer og muligheder, der ligger forude. Det

er i seerdeleshed Kagbenhavns Lufthavns rolle som trafi-

kalt knudepunkt, der stiller CPH i en position med mange
interessenter, mange samarbejdspartnere, mange konkur-
renter og med dette en stor direkte og indirekte betydning
for regionens og Danmarks internationale tilgeengelighed og
konkurrenceevne.

CPH forholder sig an-
svarsfuldt og innovativt
til de udfordringer og
muligheder, der ligger
forude

Med denne opdeling er det hensigten, at CPH’s forskellige
interessenter i ind- og udland kan fa let adgang til netop den
information, de efterspgrger. Herudover er CPH forpligtet til
at sikre, at selskabet lever op til savel eksisterende som nye
rapporteringsregler og leverer klar og specifik information.

CPH er i gjeblikket i gang med en formel sggeproces efter en
ny administrerende direktar. CPH takker Brian Petersen, der
forlod CPH den 1. oktober 2010, for hans arbejde over de
sidste 32 ar.
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2010 1 overblik

¢ Det samlede antal passagerer i Kgbenhavns Lufthavn
steg til 21,5 mio. i 2010, svarende til en stigning pa 9,1
procent i forhold til aret far, og Kebenhavns Lufthavn blev
dermed en af de hurtigst voksende europaeiske lufthavne
i 2010. Havde det ikke veeret for askeskyen, der lukkede
Kabenhavns Lufthavn i 5% dggn i april 2010, ville Keben-
havns Lufthavn have overgaet sin egen passagerrekord
fra 2008. Passagertallet for 2010 var blot 28.266 under
passagerrekorden fra 2008

¢ Antallet af lokaltafgdende passagerer steg med 9,5
procent, mens transfertrafikken steg med 7,8 procent. |
lgbet af dret dbnede der syv nye interkontinentale ruter:
Cimber Sterling til Tel Aviv, Norwegian til Agadir og Mar-
rakech, Qatar Airways til Doha, Air Canada til Toronto,
Delta Air Lines til New York JFK og Egypt Air til Kairo.
Dermed steg antallet af interkontinentale ruter til 22, det
hgjeste antal i dette artusinde

¢ |2010 blev takstaftalen med flyselskaberne aendret.
Zndringerne betyder, at passagertaksten i Kgbenhavns
Lufthavns lavprisfacilitet, CPH Go, blev reduceret med
cirka 35 procent i forhold til den tidligere passagertakst.
Kabenhavns Lufthavn blev dermed den farste europaeiske
storlufthavn med differentierede takster. Den langvarige
takstaftale er et tillaeg til den eksisterende takstaftale
fra efteraret 2009, og aftalen Igber frem til 31. marts
2015. Der er tale om en balanceret aftale, der skaber
grundlaget for mange nye ruter og en markant forbed-
ring af Danmarks internationale tilgaengelighed. Ud over
&ndringerne i passagertaksterne indebaerer aftalen ogsa,
at CPH har indfert en emissionsbestemt afgift pa flyenes
udledning af kvaelstofoxider (NO,) for at fremme brugen
af mere miljerigtige fly

¢ Udviklingen i det driftsmaessige og finansielle resultat i
2010 ligger i den hgje ende af forventningerne, der blev
udmeldt pa side 4 i delarsrapporten for tredje kvartal
2010 af 28. oktober 2010

¢ Investeringer i immaterielle og materielle anlaegsaktiver i
2010 udgjorde i alt DKK 774,7 mio. CPH fortsatte i 2010
med at investere i lufthavnens infrastruktur, blandt andet
i form af etablering af den nye lavprisfacilitet, CPH Go, en
ny odd size baggage drop Terminal 3, et nyt centralt ser-

verrum, en ny indgang (nord) samt et nyt Aquifer Thermal
Energy Storage (ATES) system, der leverer grundvandske-
ling til Terminal 3

I juni 2010 blev bankfaciliteter pa DKK 1.043,0 mio. og
EUR 83,8 mio. refinansieret. CPH optog nye faciliteter pa
USD 247,0 mio. og GBP 23,0 mio. i juni 2010 med otte
0g ti ars lgbetid via US Private Placement lan (USPP). De
nye faciliteter svarer til DKK 1.704,2 mio.

| oktober 2010, solgte CPH hele sin ejerandel pa 49 pro-
cent i Inversiones y Técnicas Aeroportuarias, S.A. de C.V.
("ITA"), for i alt USD 93,7 mio. svarende til DKK 498,5
mio. Den samlede nettofortjeneste pa salget udgjorde
DKK 286,7 mio.

Omsatningen steg med DKK 319,1 mio. til DKK 3.241,9
mio. korrigeret for seerlige forhold, se note 2 for en
oversigt over sarlige forhold. Udviklingen skyldes primaert
stigningen i antallet af passagerer pa 9,1 procent og
ekstra lejeindtaegter vedrgrende en aftale om opsigelse af
en langsigtet lejekontrakt med SAS Cargo

Korrigeret for saerlige forhold udgjorde resultat fer renter
og skat DKK 1.292,9 mio. (2009: DKK 1.103,8 mio.).
Resultat far renter og skat udgjorde DKK 1.498,9 mio.
(2009: DKK 1.061,6 mio.)

Resultat far skat korrigeret for szerlige forhold udgjorde
DKK 1.021,6 mio. (2009: DKK 861,7 mio.) svarende til
en stigning pa DKK 159,9 mio. Denne stigning skyldtes
hovedsageligt stigningen i passagertallet og opsigelsen

af SAS Cargo kontrakten, delvist modsvaret af starre af-
skrivninger pd aktiver grundet det hgje investeringsniveau
og hgijere finansieringsomkostninger. Resultat far skat
udgjorde DKK 1.227,6 mio. (2009: DKK 819,5 mio.)

Korrigeret for seerlige forhold steg resultat efter skat
18,2 procent til DKK 763,4 mio. (2009: DKK 645,9 mio.).
Resultat efter skat udgjorde DKK 908,8 mio. (2009: DKK
614,3 mio.)

Det anbefales, at der udbetales et endeligt udbytte pa
DKK 909,9 mio., svarende til DKK 115,9 pr. aktie

Ledelsesberetning H
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Hoved- og nggletal for koncernen

Pax (passagerer)

Passagerer ("000) Transfer % af lokalt afgaende

22.000 36
21.500 p— || 30
21.000 24
20.500 18
20.000 12
19.500 l 6
19.000 0
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9

OPEX (driftsomkostninger)

DKK mio. (korrigeret for saerlige forhold) DKK/Pax
1.600 70
1.400 r 67
1.200 64
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800 58
600 55
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Omsaetning

DKK mio. DKK/Pax
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3.200 150
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3000 ————————————— 140
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Hoved- og nggletal for koncernen

DKK mio.

Resultatopgerelse
Omsaetning

EBITDA

EBIT

Resultat af kapitalandele
Nettofinansieringsomkostninger

Resultat af kapitalandele og nettofinansieringsomkostninger

Resultat far skat
Resultat efter skat

Totalindkomstopgerelse
Anden totalindkomst
Totalindkomst

Balance

Materielle anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver

Aktiver i alt

Egenkapital

Rentebaerende gaeld

Investering i materielle anlaegsaktiver
Investering i immaterielle anlaegsaktiver
Investering i finansielle anlaegsaktiver

Pengestromsopggrelse
Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
Likvider ultimo

Nagletal

EBITDA-margin

EBIT-margin

Aktivernes omsaetningshastighed
Afkastningsgrad
Egenkapitalforrentning

Soliditetsgrad

Resultat pr. aktie a DKK 100 (EPS)
Cash earnings pr. aktie a DKK 100 (CEPS)
Indre vaerdi i DKK pr. aktie a DKK 100
Udbytte i DKK pr. aktie a DKK 100
NOPAT margin

Den investerede kapitals omsatningshastighed

ROCE

2010

3.239
1.964
1.472
27
271
-244
1.228
909

86
995

7.699

9.283
3.480
3.830
621
154

1.116
-257
-407

903

60,6%
45,4%
0,39
17,9%
27,2%
37,5%
115,8
178,5
443,5
115,9
36,1%
0,39
14,1%

2009

2.923
1.518
1.047
14
242
-228
820
614

515

7.471
146
8.630
3.191
3.490
514
80

984
-552

450

52,0%
35,8%
0,37
13,2%
19,2%
37,0%
78,3
138,3
406,5
78,3
29,3%
0,38
11,1%

2008

3.114
1.620
1.228

164
-201
1.026
755

42
797

7.368
161
8.069
3.196
3.116
798
39

1.332
-824
-497

43

52,0%
39,4%
0,41
16,1%
21,8%
39,6%
96,2
146,3
407,2
87,1
28,6%
0,43
12,3%

2007 2006
2.925 2.884
1.785 1.560
1.430 1.234
50 21

129 183
-79 204
1.352 1.030
1.113 728
211 -33
1.324 696
6.936 6.665
201 816
7.650 8.058
3.734 3.437
2.230 3.011
720 676
106 16

- 694
1.094 1.187
328 237
-1.620 -1.224
32 229
61,0% 54,1%
48,9% 42,8%
0,41 0,42
19,8% 18,0%
31,0% 21,3%
48,8% 42,7%
141,8 92,8
186,9 134,4
475,8 437,9
141,8 105,3
42,0% 30,8%
0,40 0,37
16,8% 11,3%

De anvendte nggletalsdefinitioner er i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger fra 2010
bortset fra dem, der ikke er defineret heri. Definitionen af de anvendte nggletal er offentliggjort pa www.cph.dk

Ledelsesberetning H
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Regnskabsberetning

Resultat i forhold til forventning

Korrigeret for saerlige forhold udgjorde resultat fer skat
DKK 1.021,6 mio. (2009: DKK 861,7 mio.), svarende til en
stigning 18,6 procent, hvilket hovedsagligt skyldes stignin-
gen i passagertallet pa 9,1 procent samt ekstra lejeindtaegter
pa DKK 135,5 mio. vedragrende en opsagt lejekontrakt med
SAS Cargo. Resultatet er i den hgje ende af det forventede
i forhold til udmeldingen pa side fire i delarsrapporten for
tredje kvartal 2010 af 28. oktober 2010. CPH opnaede i
2010 et resultat far skat pa DKK 1.227,6 mio. (2009: DKK
819,5 mio.).

Resultat i forhold til 2009

CPH’s omsatning er steget med DKK 315,9 mio. til DKK
3.238,7 mio., hvilket hovedsageligt skyldes stigningen pa
9,1 procent i passagertallet og den naevnte opsigelsesaftale
med SAS Cargo.

Andre driftsindtaegter steg til DKK 286,8 mio. grundet salget
af internationale aktiver i ITA, Mexico.

Trafikindtaegterne er steget med 8,0 procent til DKK 1.691,4
mio. primaert pa grund af stigningen i passagertallet. Dette
pa trods af pavirkningen af den islandske askesky i andet
kvartal 2010.

De kommercielle indteegter er steget med 14,3 procent
primeert grundet effekten af lejeindtaegterne fra aftalen

Resultatopgerelse

om opsigelse af SAS Cargo kontrakten og grundet aendret
indregning af omsaetningen fra CPH Parkering A/S. Siden
overtagelsen af CPH Parkering A/S (tidligere Lufthavns-
parkeringen Kabenhavn A/S) pr. 31. december 2009, er
parkeringsaktiviteterne konsolideret pa linje-for-linje basis,
se proforma opstilling pa side 9 for sammenligning. Indteeg-
terne fra shoppingcentret steg med 6,0 procent hovedsaglig
pad grund af stigningen i passagertallet samt en stigning i
forbruget pr. passager. Der blev i 2010 ogsa introduceret nye
butikker, som eksempelvis JOE & THE JUICE og Dixons Travel,

Trafikindtaegterne er steget med
8,0 procent til DKK 1.691,4 mio.,
primaert pa grund af stigningen i
passagertallet

8.0%

der er en del af en udvikling mod en starre differentiering

af produkter og priser. Bade stigningen i forbrug pr. passa-
ger og introduktionen af nye butikker bidrog til stigningen

i 2010 i forhold til sidste ar. Desuden var omsaetningen i
2009 pavirket negativt af afviklingen af samarbejdet med en
valutahandler, samt eendringer i kontraktvilkar. Korrigeret for

Resultatopggrelse korrigeret for szerlige forhold

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct. DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Omsaetning 3.238,7 2.922,8 3159 10,8% Omsaetning 3.241,9 2.922,8 319,17 10,9%
Andre driftsindtaegter 286,8 1,2 285,6 - Andre driftsindtaegter 0,1 1,2 -1.1 -
Driftsomkostninger 2.053,7 1.876,7 177,0 9,4% Driftsomkostninger 1.976,2 1.834,5 141,7 7,7%
Driftsresultat 1.471,8 1.047,3 424,5 40,5% Driftsresultat 1.265,8 1.089,5 176,3  16,2%
Resultat af kapitalandele i Resultat af kapitalandele i

associerede virksomheder associerede virksomheder

efter skat 271 14,3 12,8  89,5% efter skat 27,1 14,3 12,8  89,5%
Nettofinansierings- Nettofinansierings-

omkostninger 271,3 2421 29,2 121% omkostninger 271,3 2421 292 12,1%
Resultat far skat 1.227,6 819,5 408,1  49,8% Resultat fer skat 1.021,6 861,7 159,9 18,6%
Skat af arets resultat 318,8 205,2 113,6  55,4% Skat af rets resultat 258,2 215,8 42,4 19,6%
Arets resultat 908,8 6143 2945 47,9% Arets resultat 7634 6459 1175 182%

M Ledelsesberetning



askeskyen ville shoppingcentret have realiseret en stigning i
koncessionsindtaegter pa cirka 8,0 procent.

Driftsomkostningerne, inklusive afskrivninger, er steget med
7.7 procent og udgjorde DKK 1.976,2 mio., nar der kor-
rigeres for saerlige forhold. Dette skyldes hovedsagligt en
stigning i eksterne omkostninger pa DKK 103,0 mio., hvilket
primaert forarsages af aendret indregning af CPH Parkering
A/S. Energi- og vedligeholdelsesomkostninger steg grundet
hajere aktivitet og snerydning i den harde vinter i farste
kvartal og fjerde kvartal 2010. Herudover var 2009 posi-

tivt pavirket af tilbagefersel af hensaettelser. Korrigeret for
seerlige forhold og eendringen i indregning af CPH Parkering
A/S steg de eksterne omkostninger med DKK 66,3 mio. til
DKK 578,5 mio. Med tilsvarende korrektioner er personale-
omkostningerne steget med DKK 5,2 mio. svarende til 0,6
procent, dette trods den store stigning i aktiviteten. Endvi-
dere er afskrivninger steget med DKK 20,8 mio. som fglge af
det hgje investeringsniveau.

Resultatet af de internationale investeringer udgjorde et
overskud pa DKK 27,1 mio., hvilket er en stigning pa DKK
12,8 mio. sammenlignet med 2009.

Nettofinansieringsomkostningerne er steget med DKK 29,2
mio., hvilket primaert skyldes realiserede markedsvaerditab

i 2010. Dette relaterer sig til et tab pa renteswaps i forbin-
delse med tilbagebetaling af bankgaeld og efterfglgende

Resultatopgerelse korrigeret for szerlige forhold og

linje-for-linje konsolidering af CPH Parkering A/S

Korrigeret for saerlige forhold

CPH Parke-

ring A/S
proforma 2009
DKK mio. 2010 2009 korrektion Proforma
Omsaetning 3.241,9 2.922,8 494 29722
Andre driftsindtaegter 0,1 1,2 - 1,2
Eksterne omkostninger 578,5 475,5 36,7 512,2
Personaleomkostninger 905,8 887,9 12,7 900,6
EBITDA 1.757,7 1.560,6 - 1.560,6

terminering af renteswaps, hvorimod markedsveerdiregule-
ringer i 2009 vedrgrer et mindre nettotab pa valutatermins-
forretninger.

Korrigeret for saerlige forhold steg CPH's resultat efter skat
med DKK 117,5 mio. til DKK 763,4 mio. i forhold til 2009,
svarende til 18,2 procent.

Internationale regnskabsstandarder

Indvirkningen af vedtagne andringer til de internationale
regnskabsstandarder er naermere beskrevet i note 1 Anvendt
regnskabspraksis side 43-48. £ndringerne har begraenset
pdavirkning pd indregning, maling eller pengestrammene.

Gennemgang af driften

Koncernen har valgt at gennemga udviklingen i driften og
resultatet for dret med udgangspunkt i segmentafsnittene
pa side 10-20.

Ledelsesberetning H
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Trafik

Strategi

CPH har i 2010 udarbejdet en “dual airport” strategi, hvor
der fokuseres pa at udvide forretningen med de to primaere
typer flyselskaber, der benytter Kebenhavns Lufthavn:
netvaerksselskaber og lavprisselskaber. Pa netvaerkssiden
arbejder CPH pa at styrke sin position som nordeuropaeisk
knudepunkt med szerlig fokus pa Norden og Baltikum. Pa
lavprissiden kommer strategien til udtryk gennem tiltag
rettet mod lavprisselskabernes szerlige driftsmaessige behoy,
hvilket faerdiggerelse og ibrugtagning af den nye lavprisfaci-
litet, CPH Go i 2010 er eksempel pa.

SAS

SAS er fortsat en ngglesamarbejdspartner, hvilket ferte til
indgdelse af strategisk partnerskab med SAS som blev of-
fentliggjort i efterdret 2009. 1 2010 har de to parter arbej-
det sammen om at forbedre transferproduktet, hvilket har
reduceret transfertiden i Kebenhavns Lufthavn. Det er sket
gennem hurtigere og mere effektiv bagagehandtering, opti-
mering af feelles processer, dedikeret standpladsdisponering,
optimeret gatetildeling og forbedret skiltning.

Kabenhavns Lufthavn og SAS har derfor kunnet nedsatte
den sdkaldte “minimum connection time”, det vil sige tiden
mellem ankommende og afgaende fly, fra 40 til 30 minutter.
Det abner for det farste op for en lang raekke nye forbindel-
sesmuligheder, og for det andet forkorter det passagerernes
samlede rejsetid. Begge dele er til gavn for passagererne, og
det er samtidig essentielt for SAS og CPH i konkurrence med
andre flyselskaber og lufthavne. Initiativet har gjort det mere
attraktivt at transferere i Kgbenhavns Lufthavn, og i 2010
steg antallet af transferpassagerer i Kgbenhavns Lufthavn
med 7,8 procent, hvilket blandt andet skyldes den forkor-
tede transfertid.

Norwegian

CPH har ogsa indgdet et strategisk partnerskab med Norwe-
gian, det naeststarste flyselskab i Kabenhavns Lufthavn. Det
farste initiativ i partnerskabet var samling af hovedparten

af Norwegian’s trafik pa Finger A, hvilket imgdekommer
selskabets voksende antal af transferpassagerer, forenk-

ler flyselskabets operationer i Kgbenhavns Lufthavn samt
statter Norwegians fortsatte vaekst i Kabenhavns Lufthavn.
Partnerskabet omfatter desuden en tydeligere branding af
Norwegian i Finger A.
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CPH Go og lavpristrafik

Opfarelsen af CPH Go, der blev taget i brug i efteraret 2010
er et vigtigt skridt i styrkelsen af CPH’s andet kundesegment:
lavprisselskaberne. CPH Go er designet og udviklet i taet
samarbejde med en raekke af de lavprisselskaber, der benyt-
ter Kgbenhavns Lufthavn. Det betyder, at lavprisselskaberne
nu har faet en facilitet, der understatter den hurtigere turna-
round tid, som efterspurgt af lavprisselskaberne.

Samtidig med opferelsen af CPH Go har CPH forhandlet et
tilleg til takstregulativet pa plads med de flyselskaber, der
bruger CPH Go, sa Kegbenhavns Lufthavn nu kan tilbyde
lavprisselskaberne en lavere differentieret passagertakst (35
procent lavere), nar de benytter CPH Go.

easylet, der er et af de hurtigst voksende lavprisselskaber i
Kgbenhavns Lufthavn med en vaekst pa cirka 28,4 procent i
2010 alene i Kgbenhavn, er det farste selskab, der opererer i
CPH Go. Abningen af CPH Go har vaeret staerkt medvirken-
de til, at easylet i 2010 har dbnet to nye ruter ud af Kaben-
havn, til Paris og Basel, hvilket bringer selskabet op pa i alt
otte ruter ud af Kgbenhavn. Dermed er easylet det starste
ikke-skandinaviske selskab i Kgbenhavns Lufthavn.

Vaeksten genereret fra Norwegian og easyJet har bidraget til
at Kgbenhavns Lufthavn har gget den samlede markedsan-
del for lavprisselskaber til 17,8 procent, hvilket er en stigning
pa 3,3 procentpoint i forhold til aret fer.

Cimber Sterling

Cimber Sterling, der er det tredjestarste flyselskab i Kgben-
havns Lufthavn, fortsatte ogsa sin vaekst i 2010, hovedsage-
lig drevet af en staerk vaekst i antallet af indenrigspassagerer,
og Cimber Sterling har formaet af fa indenrigsmarkedet

til at vokse med 18,2 procent i 2010. Cimber Sterling har
desuden tilfagjet flere nye internationale destinationer ud af
Kgbenhavn i 2010.

Konsekvenser af askeskyen

Den delvise lukning af det europaeiske luftrum gennem flere
degn i april 2010 som falge af udbruddet fra den islandske
vulkan Eyjafjallajokull havde store konsekvenser og om-
kostninger for europeeisk luftfart. Ifalge den internationale
luftfartsorganisation IATA bergrte lukningen af det europaei-
ske luftrum op til 1,2 millioner passagerer om dagen. Kgben-
havns Lufthavn var lukket i 5% dggn som fglge af askeskyen,
0g i alt blev cirka 350.000 passagerer bergrt af lukningen i
form af aflyste eller udskudte flyafgange.



Passagertallet i gbenhavns Lufthavn
steg med 9,1 procent i 2010. Den
massive vaekst gjorde Kgbenhavns
Lufthavn til en af de europaeiske
storlufthavne med starst vaekst i
2010, og med flere end 21,5 mio.
passagerer var CPH blot cirka
28.000 passagerer fra at sla sin

egen passagerrekord fra 2008.




CPH reducerede den finansielle effekt fra askeskyen via en
raekke operationelle tiltag, herunder flytning af nedvendigt
vedligeholdelsesarbejde til dagtimerne og nedlukning af
store dele af lufthavnen for at spare pa elektriciteten og
reducere behovet for arbejdskraft.

CPH kompenserede for noget af det tab, askeskyen farte
med sig for passagerer, flyselskaber og forretninger i Keben-
havns Lufthavn. CPH er klar over, at bade passagerer og virk-
somheder har lidt tab og CPH mener, at det er fair at tage
hand om nogle konkrete ting, som CPH kan ggre noget ved.
CPH refunderede sdledes opkraevet parkeringsafgift til de
passagerer, der grundet lukningen, havde vaeret ngdsaget til
at parkere i et af Kabenhavns Lufthavns parkeringshuse ud
over det planlagte tidsrum. Ligeledes besluttede CPH ikke at
opkraeve opholdsafgift for de fly, der har parkeret i Kgben-
havns Lufthavn imens luftrummet var lukket, og butikkerne
i Kabenhavns Lufthavns transitomrade blev ikke opkraevet
koncessionsafgifter for den periode, hvor der ikke har veeret
passagerer i transitomradet.

Askeskyen lukkede lufthavnen i 5%2 dag, men CPH var til-
bage pa fuld styrke tre dage efter luftrummet blev dbnet.

Ruteudvikling

CPH deltog i 2010 med ledende medarbejdere fra ruteud-
viklingsafdelingen pa den globale ruteudviklingskonference
World Route Development Forum (World Routes) i Vancou-
ver i Canada, samt pa Regional Routes konferencer i Asien
og Europa. Routes er verdens stgrste madeforum for ledere
pa heijt plan fra flyselskaber og lufthavne. P& konferencerne
og gennem lgbende dialog praesenterer CPH flyselskaberne
for markedsanalyser og -muligheder, ofte i taet samarbejde
med danske organisationer som Copenhagen Capacity

og Wonderful Copenhagen. Alene pa drets World Routes
afholdt Kebenhavns Lufthavn mgder med 63 forskellige
flyselskaber. Det arbejde, og ikke mindst de seneste ars
arbejde pa tidligere Routes konferencer, har dannet basis for
etableringen af en stor del af de 33 nye ruter og 59 ggede
frekvenser, som nye og eksisterende flyselskaber har etable-
ret ud af Kgbenhavns Lufthavn gennem det forgangne ar.

Et trafikknudepunkts styrke males blandt andet pa antallet
af interkontinentale ruter, og i det perspektiv er det tilfreds-
stillende at konstatere, at Kabenhavns Lufthavns ruteud-
viklingsafdeling gennem et malrettet arbejde har formaet
at gge antallet af interkontinentale ruter ud af Kgbenhavn
markant i 2010. | lgbet af aret dbnede der syv nye inter-
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kontinentale ruter, Cimber Sterling til Tel Aviv, Norwegian til
Agadir og Marrakech, Qatar Airways til Doha, Air Canada
til Toronto, Delta Air Lines til New York JFK og Egypt Air til
Kairo. Dermed er antallet af interkontinentale ruter oppe pa
22, hvilket er det hgjeste antal i dette artusinde.

Lavprisselskabet transavia.com annoncerede i Igbet af
efteraret 2010, at selskabet traekker sig ud af Kabenhavns
Lufthavn pr. april 2011 grundet krav til driften fra modersel-
skabet. En raekke andre selskaber som SAS, Norwegian og
Cimber Sterling har gennem nye ruter og ekstra kapacitet
stort set formaet at fylde hullet efter transavia.com, og mini-
mere betydningen af det hollandske selskabs exit.

Trafikudvikling 2010

Det samlede passagertal i Kebenhavns Lufthavn steg til 21.5
mio. i 2010, svarende til en stigning pa 9,1 procent i forhold
til 2009. Stigningen skyldes en forggelse af passagertallet pa
henholdsvis 11,4 procent i ferste kvartal og 1,3 procent i an-
det kvartal pa trods af pavirkningen fra askeskyen, der luk-
kede Kabenhavns Lufthavn i 5% dggn i april 2010. | andet
halvar 2010 fortsatte den positive udvikling med en stigning
i passagertallet pa 12,2 procent i tredje kvartal og 12,0 pro-
cent i fjerde kvartal. Uden pavirkningen fra askeskyen havde
Kabenhavns Lufthavn sldet sin passagerrekord fra 2008.

| drets lgb steg antallet af lokaltafgdende passagerer med
9,5 procent, og antallet af afgdende transferpassagerer steg
med 7,8 procent. Transferandelen faldt saledes en smule fra
25,0 procent i 2009 til 24,7 i 2010. Lavpristrafikken tegnede
sig for 3,8 mio. passagerer i 2010, svarende til en stigning
pa 34,3 procent. Lavpristrafikken udger i 2010 17,8 procent
af trafikken i Kgbenhavns Lufthavn, og andelen har veeret
stigende hen over aret.

Nyt tilleg til langvarig takstaftale relateret til CPH Go
Statens Luftfartsvaesen (i dag underlagt Trafikstyrelsen)
godkendte med udgangen af august 2010 et tillaeg til takst-
aftalen. Aftalen betyder, at passagertaksten i Kgbenhavns
Lufthavns lavprisfacilitet, CPH Go, blev reduceret med cirka
35 procent i forhold til den tidligere passagertakst. Kgben-
havns Lufthavn blev dermed den farste europaeiske storluft-
havn med differentierede takster, og CPH tilgodeser dermed
bade netvaerks- og lavprisselskaber. De nye takster giver CPH
og vigtige flyselskaber nye muligheder for vaekst, Danmarks
internationale tilgaengelighed forbedres, og passagererne far
adgang til flere billige billetter til flere destinationer.



Den langvarige takstaftale er et tillaeg til den eksisterende
takstaftale fra efteraret 2009, og aftalen lgber frem til 31.
marts 2015. Tilleegget til aftalen blev indgaet mellem CPH
og SAS, Cimber Sterling, Norwegian samt den internationale
lufttransportsammenslutning (IATA), der til sammen udger
cirka 88 procent af trafikken i Kgbenhavns Lufthavn. Aftalen
indebeaerer, at alle passagerrelaterede takster blev aendret, sa
de i hgjere grad afspejler de underliggende omkostninger,
hvor nogle af taksterne er facilitets-specifikke. Dermed ef-
terlever CPH EU’s direktiv om lufthavnstakster fra 2009, som
skal implementeres i dansk lov senest den 15. marts 2011.

Implementeringen af omkostningsrelaterede takster betad,
at passagertaksten for alle udenrigsafgange samt indenrigs-
transfer reduceres, mens taksterne for indenrigsafgange,
udenrigstransfer samt security- og handlingafgifterne blev
sat op.

Der er tale om en balanceret aftale, der skaber grundlaget
for mange nye ruter og en markant forbedring af Danmarks
internationale tilgaengelighed. Takststrukturen betyder, at
Kabenhavns Lufthavn er i stand til at konkurrere mere ef-
fektivt med andre europeeiske storlufthavne.

Udover eendringerne i passagertaksterne, indebaerer aftalen
0gsd, at CPH har indfert en emissionsbestemt afgift pa fly-
enes udledning af kvaelstofoxider (NO,), hvilket skal fremme
brugen af mere miljgrigtige fly. Startafgiften blev nedsat
med fem procent, og i stedet er der blevet indfart en NO,
afgift pa DKK 16,50 pr. udledt kg NO,, hvilket betyder, at de
flyselskaber, der anvender de mest miljgrigtige fly og moto-
rer, kommer til at betale en lavere startafgift i forhold til det,
de betaler i den nuvaerende takstaftale. Omvendt vil eldre
flytyper med aeldre motorteknologi komme til at betale

en hgjere startafgift end i dag. Samlet set er NO, afgiften
omsatningsneutral.

Ifelge takstaftalen forpligter CPH sig til arligt at investere
gennemsnitligt DKK 500 mio. i udbygning og forbedring
af infrastrukturen. | overensstemmelse med aftalen vil CPH
derfor i 2011 fortsat fastholde et hgijt investeringsniveau,
hvilket blandt andet udmgnter sig i yderligere udbygning
og forbedring af kapaciteten. | 2010 har Kgbenhavns
Lufthavn haft en massiv vaekst i sin langdistancetrafik, og
for at styrke kapaciteten og forbedre passageroplevelsen
pa det omrade vil CPH derfor i det kommende ar yder-
ligere udbygge Finger C, der primaert anvendes til inter-
kontinental trafik.

P& samme made vil CPH i 2011 udbygge check-in faciliteter-
ne i Terminal 2 for at imgdekomme efterspargslen efter flere
check-in skranke. 1 2011 vil CPH ligeledes @ge kapaciteten
pa afgdende bagage gennem ombygning og optimering af
bagagesystemet.

Cargo

Kabenhavns Lufthavn har det sterste interkontinentale
cargorutenet i Skandinavien med forbindelser til de vigtigste
handelscentre i Asien og Nordamerika. Flyselskaber som
blandt andre SAS, Thai Airways, Singapore Airlines Cargo,
Air China Cargo, Korean Air Cargo og China Cargo Airlines
bidrager til, at dansk erhvervsliv har gode forbindelser og
kapacitet til de vigtigste markeder i verden.

1. august 2009 flyttede DHL Aviation deres hub funktion

for Norden og Baltikum fra Kabenhavns Lufthavn til Leipzig,
Tyskland og Stavanger, Norge, hvilket havde en negativ
pavirkning af transferfragten gennem Kgbenhavn. Gennem
2010 har den generelle vaekst i den resterende cargoakti-
vitet i Kgbenhavns Lufthavn dog sgrget for, at dette tab er
daekket ind. Fragtmaengden i Kabenhavns Lufthavn er faldet
med 0,9 procent i forhold til dret far. Korrigeret for tabet af
DHL steg fragtmaengden i 2010 med 9,2 procent.

Cargomarkedet har saledes rettet sig efter den gkonomiske
afmatning, og de fleste cargo selskaber er kommet tilbage
pa normal kapacitet eller har tilmed gget antallet af ugent-
lige afgange. Dette gaelder eksempelvis pa langdistance-
ruterne, hvor der er kommet ny cargo kapacitet i form af
Qatar Airways, Air Canada og Delta Airlines. CPH arbejder
fortsat pa at udvide cargo-rutenetvaerket ud af Kabenhavn,
hvilket i 2010 resulterede i bade en ny cargorute til Chennai,
Indien i oktober, samt en ny cargorute til East Midlands, UK,
fra november méned.

Den generelle bedring pa cargomarkedet betyder, at World-
wide Flight Services (WFS) udvider deres cargo terminal i
Kabenhavns Lufthavns @stlige omrade med 3.000 m?.

CPH Cargo City

Kabenhavns Lufthavn overtog den 1. juli 2010 SAS’ cargo-
bygningen, der er beliggende imellem Hangar 1 og Hangar
3 i lufthavnens nordomrade. Denne bygning skal fremover
blandt andet danne rammerne for de planer, CPH gennem
en arraekke har haft om et dedikeret Cargo City koncept — et
kontorfaellesskab for handlingselskaber, spediterer, Air Cargo
Truckers, kurerfirmaer og lignende.
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Ejendommen er med sit kontorareal og specielle udformning
meget fleksibel, hvorfor muligheden for bade kontorfael-
lesskab og selvstaendige lejemal i varierende starrelse er til
stede. For at fremme udlejningen af kontorarealerne a&ndres
airside/landside graenserne, sa kontorerne fremadrettet vil
have en landside beliggenhed.

Bygningen udger i alt cirka 26.000 m2. 3.400 m? er allerede
udlejet til Spirit Air Cargo Handling, ligesom den ferste lejer i
kontorfaellesskabet har underskrevet en lejekontrakt, og flyt-
ter ind i foraret 2011. Der pagar forhandlinger om yderligere
udlejning om savel terminal som kontor.

Roskilde Lufthavn

Roskilde Lufthavn er en vigtig brik i det lufthavnssystem,
som CPH bestar af, ved at tage en stor del af regionens
operationer inden for business og general aviation — det vil
sige forretningsrejser med mindre forretningsfly.

I lgbet af 2010 flyttede Forsvaret sine flyvninger af tropper
til og fra Afghanistan fra Kebenhavns Lufthavn til Roskilde
Lufthavn, idet der her findes bedre muligheder for rolig og
uforstyrret afsked mellem de pérerende og de udstationere-
de soldater. Forsvarets flyvninger pavirker Roskilde Lufthavns
omsaetning positivt.

Roskilde Lufthavn indferte pr. 1. maj 2010 af sikkerheds-
maessige arsager obligatorisk handling af private savel som
kommercielle fly med en MTOW pa over tre tons, der benyt-
ter lufthavnens forplads.

Aktiviteter i 2010

Security

CPH har i 2010 fortsat arbejdet pa at hgjne effektiviteten og
nedbringe ventetiden i Security gennem lgbende tilpasning
af bemandingen. Ligeledes blev Security i Terminal 1 udvidet
i starten af aret med et ekstra security spor. Det skete som
hurtig reaktion pa den kraftige vaekst i indenrigstrafikken,
der fra drets farste maneder steg med 20-30 procent i for-
hold til samme maneder i 2009.
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Den korte ventetid i Security blev fastholdt i 2010. 84,0
procent kom igennem det centrale security (CSC) i Terminal
2 pa under 5 minutter og 99,9 procent pa under 20 minut-
ter. Den gennemsnitlige ventetid var pa 3,2 minutter — en
forbedring af gennemsnittet for 2009 pé 3,4 minutter.

Det gennemsnitlige antal ansatte i Security udgjorde i 2010
873 (2009: 834).

CPH frontlgber pa selvbetjening

Kabenhavns Lufthavn er lzengere fremme med selvbetjening
ved check-in end resten af Europa. | 2010 benyttede 34
procent selvbetjeningskiosker ved check-in i Kgbenhavns
Lufthavn mod et gennemsnit pa 14 procent for hele Europa.

Dette er resultat af en malrettet indsats pa omradet, hvor
CPH i 2010 har gget antallet af selvbetjeningskiosker fra 57
til 67 i forbindelse med etableringen af egentlige selvbetje-
ningsomrader med saerskilt skiltning. CPH har ligeledes styr-
ket mulighederne for check-in via mobiltelefon og internet,
hvilket har bevirket, at 51 procent af Kgbenhavns Lufthavns
lokaltafgaende passagerer i 2010 brugte enten internet-
tet, mobiltelefonen eller selvbetjeningskiosker til check-in.
Denne andel var 44 procent i 2009. Ligeledes er andelen af
passagerer, der benytter baggage drop steget fra 14 procent
i 20009 til 16 procent i 2010.

CPH fortsaetter i 2011 sin indsats for gget selvbetjening, der
hjeelper til at ggre check-in og bagageindleveringen sa let og
gnidningsfri som muligt for passagererne.



Finansielle resultater 2010

Finansielle resultater

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Omsaetning 1.691,4 1.566,3 125,1 8,0%
Andre driftsindtaegter 0,1 1,2 -1,1 -91,7%
Resultat far renter 195,3 191,4 3,9 2,0%
Segmentaktiver 5.574,2 5.207,1 367,1 7.1%
Omsaetning

Omsaetning er steget med 8,0 procent, hvilket er lidt lavere
end passagervaeksten pa 9,1 procent grundet det sendrede
passagermix mod flere indenrigspassagerer og virkningen af
det farste ar af den langsigtede takstaftale, som fastholder
taksterne frem til april 2011. Fra april 2011 vil taksterne
stige arligt med aendringen i det danske forbrugerprisindeks
(CPI) plus en procent.

Omsaetningen fra startafgifterne faldt med 16,2 procent,
hvilket primaert skyldes en andring i takststrukturen, som
er en del af takstaftalen, som tradte i kraft den 1. oktober
2009. Dette resulterede i en reduktion i startafgifterne i
forhold til sidste ar.

Passager- og securityafgifter steg samlet med DKK 187,9
mio. svarende til 19,4 procent. Vaksten skyldes en stigning
i passagertallet samt en aendring i takststrukturen i forhold
til 2009.

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Startafgifter 369,3 440,3 -71,0 -16,2%
Passagerafgifter 832,4 686,2 146,2 21,3%
Securityafgifter 325,7 284,0 41,7  14,7%
Handling 110,3 98,5 11,8 12,0%
Opholdsafgifter, CUTE

med videre 53,7 57.3 36 -6,2%
I alt 1.691,4 1.566,3 125,1 8,0%

Resultat for renter (EBIT)

Resultat far renter steg med 2,0 procent sammenlignet med
en stigning i omsaetningen pa 8,0 procent. EBIT er pavirket
af de haje omkostninger relateret til snerydning, hgjere akti-
vitet og tilbagefersel af henszettelser i 2009.
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Kommerciel

Strategi

CPH fortsaetter med at fokusere sin indsats pa at optimere sit
produktudbud i taet samarbejde med koncessionshaverne og
andre samarbejdspartnere for at sikre, at produktsortimentet
er sa relevant som muligt. Passagererne har forskellige behov
alt efter formalet med deres rejse, og det er afspejlet i de
differentierede produkter og services, som Kgbenhavns Luft-
havn tilbyder. Udbuddet spaender over transport til og fra
lufthavnen, hotel og parkering og en bred vifte af butikker,
restauranter og barer.

CPH foretager over 120.000 passagerinterviews hvert ar for
at fa indsigt i passagerernes behov, og disse interviews dan-
ner grundlag for planlaegningen CPH's fremtidige produkt-
udbud.

Nagleinitiativer i 2010
[ 2010 udgjorde ngagleinitiativer falgende:

¢ Indfgrelse af et bredere produktsortiment i lufthavnens
shoppingcenter

¢ Bedre skiltning og wayfinding for at forbedre informa-
tionen til passagererne

¢ Udvikle en digital platform som del af en stgrre mobil
strategi, der skal imgdekomme passagerernes behov
for information "pa farten”

¢ Relancering af parkeringsprodukter for at ggre det
nemmere for kunderne at finde netop det produkt, der
bedst matcher deres behov

Prisfastsaettelse og brands

CPH implementerede en ny strategi i 2010, hvor der arbej-
des pa at indfare en starre prisdifferentiering i Kgbenhavns
Lufthavn gennem introduktion af nye butikker i et andet
prissegment. Forpagterne i Kebenhavns Lufthavn er kon-
traktligt forpligtet til ikke at saelge varerne dyrere end i cen-
trum af Kabenhavn, og derfor foretager CPH Igbende pristjek
for at sikre, at butikkerne i Kabenhavns Lufthavn lever op til
dette lofte. CPH har desuden valgt at have en prisstrategi om
altid at ligge minimum 20 procent under den vejledende ud-
salgspris for parfume og kosmetik. Som Danmarks vindue til
verden gnsker Kabenhavns Lufthavn at made passagererne
med staerke, skandinaviske brands. Abningen af butikker
som JOE & THE JUICE, Pieces, Tiger og Pandora i 2010 - og
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Lagkagehuset samt Hennes & Mauritz (H&M) i 2011 - er
gode eksempler pa succesen af denne strategi. Desuden
fortsaetter Kgbenhavns Lufthavn med at tiltraekke staerke, in-
ternationale brands, hvilket ses i dbningen af Dixons Travels
tre butiksenheder i 2010 og abningen af Hamleys i 2011.

12011 vil CPH fortsaette med at optimere butiks- og pro-
duktudbuddet i shoppingcentret, nar en raekke koncessions-
aftaler skal genforhandles og fornyes.

Markedet

Udbuddet af produkter og services i shoppingcentret tilrette-
lzegges og sammensaettes blandt andet med udgangspunkt
i trafikudviklingen og passagerernes rejsemgnstre samt med
hensyntagen til den rejsendes behov. Indtaegterne bestar
blandt andet af den betaling, som forpagterne i shopping-
centret og andre steder betaler for rettighederne til at drive
butikker, restauranter, barer, biludlejning og reklamevirk-
somhed, som oftest i form af en procentdel af den opnaede
omsaetning. Desuden bestar indtaegterne af betaling fra
Hilton Copenhagen Airport, CPH Parkering A/S, husleje,
arealleje samt serviceordningen for rejsende med et handi-
cap (PRM-ordningen).

Shoppingcentret i Kgbenhavns Lufthavn bestod ved ud-
gangen af 2010 af ti tax-free butikker, 72 specialbutikker/
serviceenheder samt 20 restaurant- og barenheder. Uden for
transitomradet havde Kabenhavns Lufthavn otte special-
butikker/serviceenheder, fem biludlejningsselskaber samt ti
restaurant- og barenheder, inklusive “Cirklen” med dagligva-
rebutik, fastfood-restaurant og tankstation, som findes ved
motorvejstilkarslen til Sverige.

Aktiviteter 2010

Udvikling i shoppingcentret

Som et led i CPH’s strategi er der i 2010 taget nogle vee-
sentlige skridt i retningen mod at fa skabt en gget prisdif-
ferentiering i produktudbuddet. | sommeren 2010 dbnede
JOE & THE JUICE, der har en central placering i Terminal 3
og tilbyder friskpresset juice og sunde sandwich. JOE & THE
JUICE har vaeret med til at skabe mere liv i shoppingcentret,
hvilket har forbedret passagerflowet og stemningen pa
denne centrale placering i shoppingcentret.

| sensommeren dbnede tre Dixons Travel-butikker i Kgben-
havns Lufthavn. Dixons Travel er et internationalt staerkt
brand og er fgrende inden for elektronik til konkurrence-



dygtige priser. De bestraber sig pa at lancere nye pro-
dukter i lufthavnen cirka 2-3 uger fgr andre salgssteder i
Danmark.

Et andet nyt og steerkt internationalt brand i Kgbenhavns
Lufthavn er smykkevirksomheden Pandora, som ogsa har
en central placering i Terminal 3. Smykker og accessories er
efterspurgt blandt passagererne, og bade i forhold til sor-
timent og pris er Pandora et godt supplement til de gvrige
smykkebutikker i lufthavnen.

Endelig dbnede kaedeforretningerne Pieces, Tiger og Tshirt
Store, der med sine prisvenlige brands alle bidrager til en
god balance i shoppingcenterets udbud. De tre forretninger
abnede i sidste halvdel af 2010 og ligger alle i Terminal 2.

Digital platform

Kabenhavns Lufthavn introducerede i januar 2010 m.cph.dk,
der er en mobil mini-version af hjemmesiden. Sitet er skabt
til bedre at kunne ses pa sma skaerme som mobiltelefoner.
8.000-10.000 brugere besgger ugentligt sitet. CPH lance-
rede i sommeren 2010 en gratis iPhone applikation som led

i en stgrre mobil-strategi, der skal opfylde passagerernes
behov for information “on the move”. | applikationen kan
rejsende finde information om afgange og ankomster, over-
sigtskort over terminalerne, booke parkering og som noget
nyt kan passagererne desuden kommentere pa, hvad de me-
ner om butikker og restauranterne. Applikationen har vaeret
en stor succes fra ferste dag. Den er blevet downloaded flere
end 80.000 gange og er blevet lanceret pa tre sprog: dansk,
engelsk og svensk. CPH satser yderligere pa at udvikle og
forbedre den digitale platform og introducerede i slutningen
af 2010 ogsa en gratis Android applikation til mobiltelefoner,
som naesten er en tro kopi af iPhone applikationen. Desuden
vil iPhone applikationen blive opgraderet i begyndelsen af
2011 med en sakaldt live view. Her informeres passageren
om, hvor langt der er til gates, butikker og restauranter, og
dermed bliver det endnu nemmere for passageren at plan-
laegge sin tid i lufthavnen.

Offentlig transport

Kabenhavns Lufthavn har en veludbygget infrastruktur, der
ger det nemt og hurtigt for passagererne at komme til og
fra lufthavnen. De rejsende har mulighed for med offent-
lig transport at komme til centrum af Kabenhavn pa bare
14 minutter og til Malmg pa blot 22 minutter. Andelen af
passagerer, der benyttede tog eller metro for at komme til
Kabenhavns Lufthavn i 2010 var henholdsvis 36 procent og

17 procent - i alt 53 procent, hvilket gar offentlig trans-
port til den absolut foretrukne transportform og placerer
Kgbenhavns Lufthavn over det europaeiske gennemsnit,
hvor i alt 32 procent af passagererne anvender offentlig
transport.

For at understgtte fortsat positiv udvikling pa dette omrade,
indgik CPH i december 2010 et strategisk samarbejde med
DSB. Togtransporten til og fra Kabenhavns Lufthavn skal
styrkes gennem kommerciel udvikling, operationel optime-
ring samt fzelles budskaber over for de togrejsende. DSB og
CPH vil med det strategiske samarbejde lgfte det nuvae-
rende operationelle dag-til-dag samarbejde til et malrettet,
strategisk organiseret samarbejde, der sikrer, at eksisterende
kunder fastholdes og nye tiltraekkes gennem et bedre pro-
dukt. | farste omgang er der fra slutningen af 2010 etableret
flere direkte togforbindelser fra Jylland og Fyn til Kgben-
havns Lufthavn, som led i det strategiske samarbejde, hvilket
udvider Kgbenhavns Lufthavns opland, og dermed medfarer
flere passagerer og styrker Danmarks tilgaengelighed.

Parkering

CPH har over 10.000 parkeringspladser i 13 parkeringsanlaeg
taet pa lufthavnens terminaler. Parkeringsprodukterne blev
relanceret i fgrste halvdel af 2010 for at ggre det nemmere
for den enkelte kunde at finde lige akkurat det produkt, der
matcher vedkommendes behov bedst. Antallet af produktka-
tegorier blev reduceret fra seks til tre (budget, standard og
direct) med en mere tydelig sammenhang mellem pris og
det tilbudte produkt. Derudover har CPH udviklet et online
booking system, der skal ggre det nemmere for kunderne at
bestille parkering online, hvor de vil finde de bedste priser.

Lejeindtaegter

Lejeindtaegter bestar af udlejning af kontor-, vaerksteds-,
hangar- og lagerlejemal samt udlejning af bygninger/domi-
ciler, grunde og koncession til virksomheder med tilknytning
til Kgbenhavns Lufthavn, der understatter CPH's kerneforret-
ning — lufthavnsdrift. Da efterspargslen pa lokaler i terminal-
omradet fortsat er stor, er der igangsat mange ombygninger
med henblik pa at udnytte de eksisterende bygninger bedre
samt udbygge arealerne og dermed gge leje- og koncessi-
onsindtaegterne.

CPH leverer lejemal til lufthavnsrelaterede lejere inden for

omraderne logistik, kontor, lager, hangar, hotel og parke-

ring. | Kgbenhavns Lufthavn er der potentiale til etablering
af mere end 250.000 m? lejemal.
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Salg af tjenesteydelser

Salg af tjenesteydelser vedrgrer primaert CPH's hotelaktivi-
teter i form af Hilton hotellet. Hilton Copenhagen Airport
havde i 2010 en omsatning pa DKK 176,5 mio. Hotellet har
oplevet fremgang pa belaegningen, hvilket blandt andet skyl-
des den positive passagerudvikling i Kgbenhavns Lufthavn.

| 2010 modtog Hilton for andet ar i traek priserne som
"Best Business Hotel 2010" fra British Business Destination
Magazine samt “Bedste Hotel i Hovedstadsomradet i 2010"
ved uddelingen af Danish Travel Awards. Desuden modtog
hotellet prisen som Denmark's Leading Business Hotel 2010
fra World Travel Awards. Hilton Copenhagen Airport blev

i 2010 officielt certificeret som "Grgn Nggle" hotel - et
internationalt miljgmaerke, der tilkendegiver en miljgbevidst
og - malrettet drift.

Aktiviteter 2011

| starten af februar 2011 &bner endnu et staerkt brand, den
britiske legetgjskaede Hamleys, i Kgbenhavns Lufthavn. |
fordret 2011 dbner det internationale brand H&M en butik i
Terminal 3, og derved kommer der endnu flere valgmulighe-
der indenfor modetgj til maend og kvinder til rimelige priser.
Ogsa inden for mad og drikke kommer der til at ske for-
andringer, nar Lagkagehuset dbner i begyndelsen af 2011.
Til foraret 2011 er det forventningen, at alle butikslokaler i
shoppingcentret er udlejet, hvilket giver et solidt grundlag at
videreudvikle shoppingcentret pa med hensyn til produktud-
buddet og produktmix i fremtiden.
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Finansielle resultater 2010

Finansielle resultater

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.

Omsatning 1.510,9 1.322,3 188,6 14,3%

Resultat far renter 965,9 835,2 130,7 15,7%

Segmentaktiver 2.800,5 2.822,7 -22,2 -0,9%
Omsaetning

Omsaetningen er steget med 14,3 procent i forhold til 2009
primeert grundet effekten af ekstra lejeindtaegter fra den
ophgrte SAS Cargo kontrakt og grundet andret indregning
af omsaetningen fra CPH Parkering A/S. Siden overtagelsen
af CPH Parkering A/S pr. 31. december 2009, er parkerings-
aktiviteterne konsolideret pa linje-for-linje basis.

Koncessionsindtaegter

Koncessionsomsaetningen er steget med 17,0 procent pri-
meert drevet af den aendrede indregning af omsaetning fra
CPH Parkering A/S, der er steget med 60,5 procent. Korrige-
ret herfor er omsaetningen steget med 9,6 procent grundet
@get aktivitet som falge af stigningen i passagertallet. Dette
blev delvist modsvaret af lukningen af lufthavnen som fglge
af askeskyen. Den passagerrelaterede omsaetning steg med
5,8 procent.

Koncessionsindtaegten fra shoppingcentret steg med 6,0
procent hovedsaglig pa grund af stigningen i passagertallet
samt en stigning i forbruget pr. passager. Bade stigningen

i forbrug pr. passager og introduktionen af nye butikker

som JOE & THE JUICE og Dixons Travel bidrog til stigningen

i 2010 i forhold til sidste ar. Derudover var omsaetningen i
2009 pavirket negativ af afviklingen af samarbejdet med en
valutahandler, samt aendringer i kontraktvilkar. Korrigeret for
askeskyen ville shoppingcentret have realiseret en stigning i
koncessionsindtaegter pa cirka 8,0 procent.



De farste resultater af relanceringen af parkeringsproduk-
terne har iseer vaeret positive for langtidsparkering (over 6
dage) for fritidsparkanterne. Business Parkering er stadig
fokus for yderligere initiativer og der er allerede igangsat
marketing initiativer samtidigt med, at der arbejdes pa at
knytte parkering sammen med relevante produkter som kan
@ge vaerdien for passagerne.

@vrige indtaegter er faldet med 5,9 procent hovedsagligt pa
grund af et fald i reklameindtaegterne.

Koncessionsindtaegter

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Shoppingcenter 5431 512,5 30,6 6,0%
Parkering 255,1 158,9 96,2 60,5%
@vrige indtaegter 51,2 54,4 -3,2 -5,9%
1 alt 849,4 7258 123,6 17,0%

Koncessionsindtsegter korrigeret for sendret indregning

af CPH Parkering A/S

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Parkering (proforma tal) 255,1 208,3 46,8 22,5%
1 alt (proforma tal) 849,4 775,2 74,2 9,6%

Lejeindtaegter

Lejeindtaegterne er steget, hvilket primaert skyldes effekten
pa DKK 135,5 mio. fra opsigelsen af aftalen med SAS Cargo.
Endvidere er omsaetningen steget pa grund af nye lejemal
og lejereguleringer pa eksisterende kontrakter. Dette blev
delvist modsvaret af effekten af den aendrede indregning af
CPH Parkering A/S som dattervirksomhed i 2010.

Lejeindtaegter

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Udlejning af lokaler 258,2 174,3 839 48,1%
Udlejning af arealer 55,2 69,5 -14,3  -20,6%
@vrige lejeindtaegter 13,4 7,9 55 69,6%
I alt 326,8 251,7 751 29,8%

Salg af tjenesteydelser med videre

Omsaetningen fra hotelaktiviteten faldt med 6,0 procent
grundet faerre konferencer og events sammenlignet med
2009, hvor I0C og COP 15 havde positiv pavirkning pa
omsatningen. Pa den positive side er belaegningsprocenten
pa veerelserne stadig den hgjeste i forhold til Kgbenhavns
centrum.

@vrige indtaegter er steget med DKK 1,1 mio., hvilket
primaert kan henfgres til en ny aftale med SAS Ground
Handling.

Salg af tjenesteydelser

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Hotelaktivitet 176,5 187,7 -11,2 -6,0%
@vrige 158,2 1571 1.1 0,7%
1 alt 334,7 344.8 -10,1  -2,9%

Resultat for renter (EBIT)

EBIT steg med DKK 130,7 mio., hvilket hovedsagligt skyldes

stigningen i omsaetningen grundet ekstra lejeindtaegt fra op-
sigelsen af lejekontrakten med SAS Cargo. Dette blev delvist
modsvaret af tilbagefersel af henszettelser i 2009.
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International

Strategi

CPH International's fokus er at sikre CPH starst muligt
agkonomisk afkast fra de internationale aktiver. Endvidere

vil CPH International levere radgivningsydelser til en raekke
lufthavnsprojekter, hvor disse anses for rentable, herunder til
lufthavnsudbygningerne i Oman i samarbejde med COWI-
Larsen.

Aktiviteter i 2010

CPH solgte i oktober 2010 den samlede aktiebeholdning pa
49 procent i ITA mod en samlet betaling pa USD 93,7 mio.
svarende til DKK 498,5 mio. Salget har indbragt et resultat
far skat pa DKK 286,7 mio., hvilket er lidt hgjere end forven-
tet. CPH's konsulentradgivning til ITA fastholdes i hele 2010.

Storbritannien

CPH ejer 49,0 procent af aktierne i NIAL Group Ltd., som er
moderselskabet til Newcastle Airport. De gvrige 51,0 procent
af aktierne er ejet af syv kommuner, som sammen med

CPH indgar i et Public Private Partnership. Gennem Igbende
tilpasninger af omkostninger, kapacitet samt effektiv udnyt-
telse af det kommercielle potentiale er Newcastle Airport i
dag en af de bedste og mest effektive regionale lufthavne i
Storbritannien. Som i 2009 blev Newcastle Lufthavn i 2010
tildelt prisen fra British Air Transport Association som bedste
britiske lufthavn i klassen op til seks millioner passagerer.

Trafikudvikling

Askeskyen, strejker hos British Airways og den gkonomiske
afmatning pavirkede trafikken i Newcastle Airport negativt og
antallet af passagerer faldt med 4,8 procent i forhold til 2009.

Trafikudvikling i NIAL

Antal passagerer (mio.)
6,0

N

> - \
>0 \

45 —
4,0
35
3,0
2006 2007 2008 2009 2010
42% 4,1% -10,8% -8,9% -4,8%
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Finansiel udvikling

For blandt andet at modvirke den negative effekt fra trafik-
ken gennemfartes i 2010 en raekke tiltag pa det kom-
mercielle omrade med henblik pa at @ge omsaetningen pr.
passager pa de vigtigste forretningsomrader sdsom parke-
ring, tax-free salg samt restaurationsdrift. Disse tiltag har
@get NIALs kommercielle indtaegter pr. passager i 2010 med
9,7 procent fra GBP 5,0 i 2009 til GBP 5,5 i 2010. Ligeledes
blev der gennemfert en raekke omkostningstiltag, som har
medvirket til en fastholdelse af omkostningniveauet fra 2009
til trods for inflationspres og stigende skatter og afgifter. De
to ovenstdende forhold har medvirket til, at faldet i EBITDA
var mindre end faldet i antallet af passagerer. EBITDA faldt
sdledes fra GBP 27,4 mio. i 2009 til GBP 26,3 mio. i 2010.

Finansielle resultater 2010

Omsatningen steg DKK 2,2 mio. sammenlignet med sidste
ar grundet positiv kursudvikling i GBP samt ekstra konsulent-
indtaegter til Oman i andet og tredje kvartal 2010.

Salget til NIAL, bestar af radgivningsassistance vedrgrende
kommercielle og kapacitetsudvidelser samt et performance-
afhaengigt honorar relateret til NIALs driftsresultat.

EBIT
EBIT er steget med DKK 289,9 mio., hvilket hovedsagligt
skyldes salget af aktierne i ITA, Mexico.

Resultat af kapitalandele efter skat
Resultat af kapitalandele efter skat er steget med DKK 12,8 mio.

Finansielle resultater

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Omsaetning 36,4 34,2 2,2 6,4%
Andre driftsindtaegter 286,7 - 286,7 -
EBIT 310,6 20,7 289,9 -
Resultat af kapitalandele

i associerede virksomheder 27,1 14,3 12,8  89,5%
Resultat far renter 337,7 35,0 302,7 -
Segmentaktiver 4,6 4,4 0,2 4,3%
Kapitalandele i

associerede virksomheder 0,4 145,6  -145,2 -99,7%




Kommentarer tlil

@gvrige regnskabsposter

Nettofinansieringsomkostninger

Til trods for en mindre stigning i koncernens gaeld var netto-
renteomkostningerne i 2010 pa niveau med 2009 grundet
en moderat lavere gennemsnitlig portefgljerente. CPH har
betalt en variabel rente pa en mindre del af sin gaeld og har
derfor draget fordel af de relativt lave markedsrenter.

Markedsvaerdireguleringer i 2010 relaterede sig primaert til
et tab pa renteswaps i forbindelse med tilbagebetaling af
bankgzeld og efterfglgende terminering af renteswaps. Mar-
kedsveerdireguleringer i 2009 vedrgrer et mindre netto-tab
pa valutaterminsforretninger.

@vrige finansielle omkostninger steg med DKK 2,8 millioner
i 2010 hovedsageligt pa grund af en hgjere ekstraordinaer
amortisering af ldaneomkostninger i 2010 i forbindelse med
tilbagebetaling og opsigelse af bankfaciliteter.

Nettofinansieringsomkostninger

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Renter 194,5 194,6 -0,1 -0,1%
Markedsvaerdireguleringer

med videre 28,3 1,8 26,5 -
@vrige 48,5 45,7 2,8 6,1%
I alt 271,3 2421 29,2 12,1%

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat udger DKK 318,8 mio. Den effektive
skatteprocent er beregnet til 26,0 procent.

Pengestrgmsopgarelse

Pengestromme fra driftsaktivitet

Stigningen i pengestramme fra driftsaktivitet skyldes hoved-
sageligt stigningen i passagertallet, opsigelsen af lejekon-
trakten med SAS Cargo og lavere finansieringsomkostninger
grundet etableringsomkostninger i forbindelse med den
succesfulde refinansiering i 2009. Stigningen afspejler ogsa
en forbedret styring af arbejdskapitalen, som fortsat vil veere
et fokusomrade.

Pengestramme fra investeringsaktivitet

Investeringer i immaterielle og materielle anlaegsaktiver
udgjorde i 2010 DKK 774,7 mio. Investeringerne i immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver omfatter bygningen af en
ny lavprisfacilitet, CPH Go, en ny odd size baggage drop i
Terminal 3, et nyt IT serverrum, en ny indgang (nord) og et
nyt grundvandskgleanlaeg (ATES) i CPH Go.

Betalinger modtaget i forbindelse med salget af ITA i oktober
2010 udger DKK 498,5 mio. CPH modtog i 2010 udbytte fra
investeringer i associerede virksomheder pa DKK 17,3 mio.

Pengestremsopggrelse

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Pengestrgmme fra:

Driftsaktivitet 1.116,2 983,9 132,3  13,4%
Investeringsaktivitet -257,2  -551,5 294,3 -53,4%
Finansieringsaktivitet -406,6 -25,3  -381,3 -
Pengestrgmme i alt 452,4 4071 453 11,1%
Likvider primo 450,2 43,1 4071 -
Likvider ultimo 902,6 450,2 452,4 100,5%

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Finansieringsaktiviteter vedrgrer provenu fra laneoptagelse
med lang Igbetid med fradrag af laneindfrielse samt udbytte
udbetalt til aktionaerer. Den 29. juni 2010 vendte CPH tilba-
ge til US Private Placement (USPP) markedet og eksekverede
en succesfuld obligationsudstedelse uden sikkerhed pa DKK
1,7 mia. Obligationerne blev udstedt i tre serier; USD 100
mio. med udlgb i 2018, USD 147 mio. med udlgb i 2020 og
GBP 23 mio. med udlgb i 2020. Provenuet blev anvendt til at
tilbagebetale banklan og opsige bankfaciliteter med udlgb i
marts 2012

Likvider

CPH havde DKK 902,6 mio. i likvider samt uudnyttede
kreditfaciliteter pa DKK 929,9 mio. pr. 31. december 2010. |
likvider indgar DKK 650,9 mio. pa pengemarkedsindskud og
korte hgjlikvide obligationer med udlgb inden 1. april 2011.
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Egenkapitalen

Egenkapitalen udgjorde DKK 3.480,4 mio. pr. 31. december
2010 (2009: DKK 3.190,6 mio.). Egenkapitalen steg med
arets resultat pa DKK 908,8 mio. (2009: DKK 614,3 mio.),
reguleringer vedrgrende associerede virksomheder pa DKK
53,2 mio. (2009: DKK 14,5 mio.) samt reguleringer vedrg-
rende sikringstransaktioner og skatten heraf pa DKK 32,7
mio. (2009: negativ pavirkning pa DKK 113,7 mio.). Dette er
mere end modsvaret af udbetalt udbytte til aktionaererne pa
DKK 704,9 mio. (2009: DKK 520,0 mio.).

Veerdireguleringer pa egenkapitalen vedrgrer indgdede valu-
taswapkontrakter til daekning af USD og GBP eksponering.

| 2010 udgjorde egenkapitalen 37,5 procent af den samlede
balance mod 37,0 procent i 2009.

Egenkapitaludvikling

DKK mio. 2010 2009 Udv. Pct.
Regnskabsmaessig vaerdi
1. januar 3.190,6 3.195,5 -4,9 -0,2%
Totalindkomstopgorelse:

Arets resultat 908,8 614,3 294,5 47,9%

Valutakursregulering af
kapitalandele i associerede
virksomheder 13,8 6,0 7,8 130,0%

Tilbagefarsel af valutakurs-

reguleringer i forbindelse

med salg af investeringer i

associerede virksomheder

overfert til Andre driftsind-

teegter i resultatopgerelsen 39,4 = 39,4 =

Regulering af investering
af associerede virksomheder - 8,5 -8,5 -

Arets reguleringer af
sikringstransaktioner 52,2 -180,0 232,2 129,0%

Veerdireguleringer af

sikringstransaktioner

overfart til finansielle

poster i resultatopgerelsen -8,6 28,4 -37,0 -130,3%

Skat af poster indregnet

direkte i egenkapitalen -10,9 37,9 -48,8 -128,8%
Totalindkomstopggrelse
ialt 994,7 5151 479,6  93,1%
Udbetaling af udbytte -704,9 -520,0 -184,9 35,6%
Regnskabsmaessig vaerdi
31. december 3.480,4 3.190,6 289,8 9,1%
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RISICI

Risikostyring

Risikostyring i Kgbenhavns Lufthavne baserer sig pa danske
og internationale anbefalinger omkring god selskabsledelse,
herunder anbefalingerne fra COSO og Komitéen for god
Selskabsledelse.

Kontinuerlig identifikation og kvantificering af risici samt
vurdering af haendelsernes sandsynlighed og konsekvens gar
det muligt for CPH at forholde sig til og styre de risici, der er
kritiske i relation til veerdiskabelsen i CPH.

Vaesentlige risici efter implementering

af kontroller og risikoafdaekning

Konsekvens
A

Hgj Safety (flyulykker) Trafikudvikling (samfund)

Security (terror) Flyselskaber

[t-nedbrud Myndighedskrav

Adgang til finansiering

Takster

Rente Trafikafvikling

Valuta Passagerflow

Koncessioner og udlejning
Lav >
Lav Sandsynlighed Heoj
Risikoprofil

Den overordnede risikoprofil er uaendret fra 2009 til 2010.
CPH's risikoprofil er fornyet i relation til hver risiko i tilknyt-
ning til CPH's kernekompetencer. Risici, der knytter sig til
aktiviteter, som ikke hgrer til CPH's kernekompetencer, sages
som udgangspunkt afdaekket i markedet.

Strategiske risici

De strategiske risici er de vaesentligste for CPH's langsigtede
performance, men vurderes generelt at have en begraenset,
kortsigtet konsekvens.

Udvikling i luftfartsbranchen

Udviklingen i luftfartsbranchen har skabt en @get konkur-
rence for SAS, der er det starste flyselskab i Kgbenhavns
Lufthavn. SAS bidrog med 40,5 procent af trafikindtaegterne
i Kgbenhavns Lufthavn i 2010 (2009: 44,0 procent og 2008:
46,0 procent).

SAS' taette rutenet ud af Kgbenhavn primaert til europaei-
ske destinationer har en vaesentlig betydning for at bevare
Kabenhavns Lufthavns status som trafikalt knudepunkt i
Nordeuropa.

SAS har i lgbet af 2010 fortsat implementeringen af strate-
giplanen “Core SAS" med fokus pa forretningsrejsende, det
skandinaviske hjemmemarked samt reduktion af omkostnin-
ger. Efter kapitaltilfarsel i 2009 og 2010 er SAS’ finansielle
beredskab styrket.

Det strategiske samarbejde mellem SAS og CPH betyder, at
Kabenhavns Lufthavn fortsat er SAS’ primaere hub til euro-
paeiske og interkontinentale destinationer.

Andre flyselskaber som Norwegian, Cimber Sterling, easylet,
og airberlin har i labet af 2009 og 2010 gget deres aktivi-
teter i Kabenhavns Lufthavn betydeligt. De naevnte flysel-
skaber samt diverse lavprisselskaber udger 25,4 procent af
trafikken i Kgbenhavns Lufthavn i 2010 (2009: 20,8 procent
0g 2008: 17,9 procent).

Luftfartsbranchen er praeget af betydelig priskonkurrence,
hvilket har betydning for de enkelte selskabers finansielle
udvikling og stilling. Dette har ogsa betydning for risikobil-
ledet i CPH.

Med flyselskaber og andre samarbejdspartnere arbejder CPH
for at etablere de bedst mulige rammer for flyselskaber og
passagerer med henblik pa at tilbyde et fleksibelt trafikknude-
punkt, et attraktivt saet af europaeiske og oversgiske destina-
tioner savel som faciliteter, der er attraktive for alle rejsetyper.

Efter en reduktion i trafikken pa 8,5 procent fra 2008 til
2009 blev trafikken foraget med 9,1 procent fra 20009 til
2010, saledes at CPH er tilbage pa samme niveau som fer
starten pa den finansielle krise. Fra 2011 forudses en fortsat
vaekst i trafikken ud fra forventningen om en positiv vaekst i
samfundsgkonomien samt et stigende udbud af destinatio-
ner.

Samfundsgkonomisk og regulatorisk udvikling
Aktivitetsniveauet i CPH er afhaengigt af de generelle
samfundsgkonomiske konjunkturer. Stigende/faldende
samfundsgkonomisk aktivitet vil derfor ogsa kunne pavirke
passagertallet positivt/negativt, jaevnfar omtalen ovenfor.
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Trafikindtaegter udger 52,2 procent af de samlede indtaegter

i CPH i 2010 (2009: 53,6 procent og 2008: 53,8 procent).

Under en ny reguleringsmodel indgik flyselskaberne og CPH

(under tilsyn af SLV) i september 2009 en 5Y:-arig aftale

vedrgrende takstfastsaettelse med generelt uzendrede takster

frem til 31. marts 2011, hvorefter taksterne vil stige med
nettoprisindekset plus en procent pr. ar frem til 31. marts
2015.

I august 2010 indgik flyselskaberne og CPH (under tilsyn af

SLV) aftale om et tillaeg til den eksisterende takstaftale, hvor-
ved der indferes differentierede trafiktakster. Passagertaksten
for benyttelse af den nye lavprisfacilitet CPH Go blev saledes

reduceret med cirka 35 procent i forhold til den hidtidige
passagertakst.

Alle passagerrelaterede takster blev samtidig aendret, sa
de i hgjere grad afspejler de underliggende omkostninger.

Dermed efterlever CPH EU's direktiv om lufthavnstakster fra
2009. Passagertaksten for gvrige udenrigsafgange samt in-
denrigstransfer er reduceret, mens taksterne for indenrigsaf-
gange, udenrigstransfer samt security- og handlingafgifterne

er sat op. £ndringerne har virkning fra 31. oktober 2010,
hvor CPH Go blev dbnet.

Risikoen for trafikindtaegterne hidrgrer primaert fra udvikling
i trafikken (antal passagerer) i forhold til den for aftaleperio-

den anvendte prognose.

Internationale investeringer
CPH har i Igbet af 2010 afhaendet investeringen i Mexico,

hvormed NIAL er den tilbagevaerende internationale investe-
ring. CPH sgger at maksimere det risikojusterede afkast ved
primaert at patage sig risici pa de omrader, hvor CPH besid-

der kernekompetencer.

Operationelle risici

CPH patager sig en raekke operationelle risici, som er
relateret til forretningens drift. CPH's konkurrenceevne og
seeregenhed er i vaesentligt omfang bestemt af den made,
hvorpa selskabets hovedprocesser afvikles.
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Af samme drsag er de operationelle risici, som knytter sig
til hovedprocesserne, meget vaesentlige for kundernes
oplevelse af lufthavnen samt for mulighederne for fortsat
veerdiskabelse i CPH.

De operationelle risici kan have en vis betydning for selska-
bets kort- og langsigtede performance, men de fleste opera-
tionelle risici vurderes ikke at have afggrende indflydelse pa
selskabets evne til at opfylde de strategiske malsatninger.

Trafikafviklingsprocessen

Fra CPH’s side gares alt for at hindre alle former for drifts-
forstyrrelser, hvilket er centralt for passagerernes tilfredshed
med lufthavnen. Pa trods af indsatsen ma visse driftsnedbrud
betegnes som uundgaelige, herunder vejrrelaterede driftsfor-
styrrelser. Beredskabet er dimensioneret med henblik pa, at
aflysninger og forsinkelser holdes pa et minimum.

Passagerernes sikkerhed er en ultimativ prioritet. Af samme
arsag bestdr en vaesentlig del af ressourceindsatsen i CPH af
opgaver relateret til security, safety og milja.

CPH’s indsats pa sikkerheds-, safety- og miljgomradet er
meget omfattende, hvorfor sandsynligheden for sddanne
haendelser vurderes at vaere meget lille. Sikkerhed og safety
kontrolleres kontinuerligt af Trafikstyrelsen. CPH har et teet
samarbejde pa alle omrader med Trafikstyrelsen, politiet og
miljgmyndighederne.

Som en del af den samlede risikostyring har CPH afdaekket
en raekke risici gennem et omfattende forsikringsprogram.

Passagerflowet

En effektiv og serviceorienteret afvikling af passagerflow er
vigtig for passagerernes oplevelse. | bestemte perioder vil der
til trods for en fokuseret planlaegning vaere flaskehalse ved
blandt andet check-in og sikkerhedskontrollen, sidstnaevnte
hovedsageligt som felge af betydelige sikkerhedskrav.

Ventetid ved check-in sgges begraenset gennem planlaeg-
ning, teet samarbejde med handlings- og flyselskaberne og



ved gget elektronisk check-in. Bagageflowet sgges optimeret
ved lgbende forbedring af tekniske faciliteter.

Koncessioner og udlejning

| forbindelse med CPH’s indgaelse af koncessionsaftaler,
udlejning af lokaler og arealer med videre ses en raekke kon-
traktrelaterede risici. Risiciene sgges begraenset ved hjzelp af
konkurrenceudsaettelse, kreditvurdering, juridisk bistand ved
indgdelse af kontrakter, garantier, kontraktstyring og opsi-
gelse af kontrakter samt kontinuerlig opfelgning og dialog
med koncessionerer og lejere.

Udviklingen i koncessionsindtaegter er generelt meget relate-
ret til udviklingen i flytrafikken.

Finansielle risici

CPH?'s finansielle risici styres centralt. Principperne og ram-
merne for den finansielle styring godkendes som minimum
en gang arligt af bestyrelsen. For yderligere information se
note 23 side 66-70 vedrgrende finansielle risici.
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Forventninger til 2011

Pa baggrund af det forventede trafikprogram for 2011 for-
ventes en stigning i det samlede antal passagerer. Heldrsef-
fekten af de nye ruter i 2010 vil have en positiv effekt i 2011
sammen med forventede nye ruter.

Stigningen i antallet af passagerer forventes at fa positiv
effekt pa hele omsaetningen. Driftsomkostningerne forven-
tes ogsa at vaere hgjere end i 2010 primaert pa grund af
den forventede passagervaekst samt omkostningsinflation. |
henhold til takstaftale er CPH forpligtet til at investere gen-
nemsnitligt DKK 500 mio. arligt. Dertil kommer andre kom-
mercielle investeringer til gavn for flyselskaber og passagerer,
hvilket vil medfare en tilsvarende stigning i afskrivningerne.
Finansieringsomkostningerne forventes at veere lavere end

i 2010. Samlet set forventes resultat far skat at vaere pa
niveau med 2010, ndr der tages hgjde for sarlige forhold.
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Udsagn om fremtiden - risici og usikkerheder

Denne arsrapport indeholder udtalelser om fremtidige for-
hold, som omhandlet i US Private Securities Litigation Act of
1995 og tilsvarende love i andre lande vedrarende forvent-
ninger til den fremtidige udvikling, herunder iszer fremtidig
omsaetning, driftsresultat, forretningsmaessig ekspansion og
investeringer.

Sadanne udsagn er usikre og forbundet med risici, idet
mange faktorer, hvoraf en del vil vaere uden for CPH’s kon-
trol, kan medfgare, at den faktiske udvikling afviger vaesent-
ligt fra de forventninger, som indeholdes i rsrapporten.
Sadanne faktorer omfatter blandt andet generelle gkonomi-
ske og forretningsmaessige forhold, andringer i valutakurser,
efterspgrgsel efter CPH's serviceydelser, konkurrencefaktorer
inden for luftfartsindustrien, driftsmaessige problemer i en
eller flere af koncernens forretninger og usikkerheder ved-
rgrende kgb og salg af virksomheder. Se endvidere afsnittet
om risici pa side 23-25.



Aktierelateret information

CPH’s aktie indgik i hele 2010 i NASDAQ OMX'’s nordiske
Large Cap segment. Segmentet Large Cap udgeres af de
selskaber, der har en bgrsvaerdi pa EUR 1 mia. eller mere.

IR-politik

Det er CPH's IR-politik at tilbyde et vedvarende hgijt informa-
tionsniveau gennem aktiv og dben dialog med aktionaerer,
investorer og gvrige stakeholdere om CPH’s malsaetning,
udvikling og forventning til fremtiden.

Aktien

Pr. 31. december 2010 udgjorde aktiekapitalen i CPH nomi-
nelt DKK 784.807.000, fordelt pa 7.848.070 aktier a DKK
100 pr. stk. Der er kun én aktieklasse i CPH, og ingen aktier
har szerlige rettigheder.

Aktien er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S med
fondskoden ISIN DK0010201102. Omsaetningen af aktien
udgjorde i regnskabsaret 2010 41 tusinde stk., hvilket svarer
til 0,5 procent af den samlede aktiekapital eller gennem-
snitligt 165 aktier pr. bgrsdag. Omsaetningens samlede
kursveerdi svarede til DKK 56,0 mio. Kgbenhavns Lufthavnes
markedsveerdi var DKK 13,9 mia. ved regnskabsarets udlgb
mod DKK 9,6 mia. ved udlgb af 2009.

Aktionaerer
CPH havde pr. 31. december 2010 i alt 3.743 navnenoterede
aktionaerer.

| 2005 besluttede CPH's bestyrelse at anvende 26.000 stk.
aktier af beholdningen af egne aktier til etablering af en ny
medarbejderaktieordning. Selskabets medarbejdere blev hver
tilbudt 15 aktier til kurs 105. Disse medarbejderaktier var
bandlagt frem til 1. januar 2011.

Aktionaeroversigt (pr. 31. december 2010)

Copenhagen Airports Denmark ApS (CAD) ................ 53,7%
NA International S.a.r.l. (NAISA) ......ccooviiiiiiiiieeeee 3,9%
Den Danske Stat ... 39,2%
Udenlandske, private og institutionelle investorer-......... 1,8%
Danske, private og institutionelle investorer ................. 1,4%

CAD er 50/50 ejet af MAp og Macquarie European Infra-
structure Fund Il (MEIF3). NAISA er ejet af MAp. MAp ejer
saledes 30,8 procent af aktierne i CPH via indirekte og
direkte aktiebesiddelse.

MAp og MEIF3’s ejerskab til aktier i CPH er naermere beskre-
vet i note 21 vedrgrende Naertstdende parter.

Ledelsens aktiebeholdning pr. 31. december
2010

Bestyrelse

Keld Elager-Jensen: 15 aktier (15 aktier ultimo 2009)
Stig Gellert: 15 aktier (15 aktier ultimo 2009)

Ulla Thygesen: 15 aktier (15 aktier ultimo 2009)

Direktion
Per Madsen: 0 aktier (O aktier ultimo 2009)

Der er ikke udstedt hverken optioner eller warrants til med-
lemmer af bestyrelsen og direktionen.

Aktiebesiddelser over 5 procent

Felgende aktionaerer besad mere end 5 procent af aktiekapi-
talen den 21. februar 2011: Copenhagen Airports Denmark
ApS (CAD) og Den Danske Stat.

Opkobsprogram

CPH har ikke erhvervet egne aktier siden generalforsamlin-
gen i marts 2010. Ved arets udgang besad CPH ingen egne
aktier.

Udbyttepolitik

Det er CPH's mal at skabe veerdi for aktionaererne. Et vigtigt
element i denne forbindelse er at opretholde en effektiv og
fornuftig kapitalstruktur, der kan finansiere de forretnings-
maessige 0g investeringsmaessige behov.
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Vaesentlige kontrakter

| tilfelde af at ejerforholdene og kontrollen over CPH an-
drer sig, har selskabet en raekke aftaler, der kan bringes til
opher. Vedrarende aftaler om kreditfaciliteter beskrives de i
note 23, Finansielle risici.

IR-aktiviteter 2010

| 2010 kunne aktionzererne og andre interesserede finde op-
dateret information om CPH’s finansielle udvikling pa www.
cph.dk. Endvidere udkom der i 2010 to numre af CPH's
aktionaernyhedsbrev — CPH News. | lighed med 2010 vil ars-
rapporten i 2011 vaere tilgaengelig digitalt pa www.cph.dk.

Peer Group

CPH fglger lgbende kursudviklingen i andre bgrsnoterede
lufthavne. P4 www.cph.dk kan udviklingen i aktiekursen
sammenholdes med aktiekursudviklingen for lufthavnene i
Wien, Frankfurt, Zirich, ASUR og MAp Airports.

Analysedakning

Pa grund af CPH’s ejerstruktur fglger ingen aktieanalytikere
CPH-aktien.
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Fondsbgrsmeddelelser 2010

28-10-2010:  Delarsrapport for Kgbenhavns Lufthavne A/S
(CPH) for perioden 1. januar - 30. september
2010

28-10-2010:  Finanskalender 2011

13-10-2010:  Kgbenhavn Lufthavne A/S gennemfarer salget af
sin ejerandel i ITA

01-10-2010:  Brian Petersen traeder tilbage som administre-
rende direkter for Kgbenhavns Lufthavne A/S

31-08-2010:  CPH: Lave passagertakster i Swift godkendt

10-08-2010:  Deldrsrapport for Kgbenhavns Lufthavne A/S
(CPH) for perioden 1. januar - 30. juni 2010

10-08-2010:  Beslutning om udlodning af ekstraordinaert
udbytte

15-07-2010:  Takstaftale for Kgbenhavns Lufthavn, enighed om
Swift takster

22-06-2010:  Kgbenhavns Lufthavne planlaegger at szelge sin
ejerandel i ITA

29-04-2010:  Delarsrapport for Kebenhavns Lufthavne A/S
(CPH) for perioden 1. januar — 31. marts 2010

23-03-2010:  Referat fra ordinaer generalforsamling

24-02-2010:  Finanskalender 2010

24-02-2010:  Meddelelse om koncernarsrapport for 2009

Finansielle aktiviteter 2011

21-02-2011:  Regnskabsmeddelelse for 2010
30-03-2011:  Ordinaer generalforsamling 2011
26-04-2011:  Regnskabsmeddelelse for 1. kvartal 2011
09-08-2011:  Regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2011
25-10-2011:  Regnskabsmeddelelse for 3. kvartal 2011




Henvisning til redeggarelser
for samfundsansvar og
virksomhedsledelse

Samfundsansvar
| CPH's 2009 koncernarsrapport indgar en redeggrelse for
samfundsansvar — CSR.

Primo 2011 har CPH valgt at tilslutte sig FN's Global
Compact.

For 2010 har CPH valgt at udarbejde en lovpligtig redege-
relse for samfundsansvar udformet som en fremskridtsrap-
port (Communication on Progress (COP)), der indgar i CPH's
ikke-finansielle rapport CPH og Samfundet 2010.

| CPH og Samfundet 2010 indgar ogsa en afrapportering af
medarbejder - og arbejdsmiljgmaessige forhold.

CPH og Samfundet 2010 er tilgaengelig i hard copy ved
henvendelse pa til selskabets kontor samt pa CPH's web-
side under www.cph.dk/CPH/DK/INVESTOR/Publikationer/
CSR+rapporter.

Herudover er fremskridtsrapporten tilgaengelig pd hjemmesi-
den for FN, www.unglobalcompact.org

Virksomhedsledelse
| CPH’s 2009 koncernarsrapport indgar en redeggrelse for
virksomhedsledelse — corporate governance.

Fra 2010 har CPH valgt at udarbejde en udferlig redeggrelse
for virksomhedsledelse og herunder beskrive hvorledes, at
CPH forholder sig til de reviderede anbefalinger fra Komi-
téen for god Selskabsledelse i Danmark.

| redegerelsen indgar ogsa en beskrivelse af hovedelemen-
terne i CPH’s interne kontrol- og risikostyringssystemer i
forbindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen.

Den udferlige redegerelse er tilgaengelig pa CPH's web-
side under www.cph.dk/CPH/DK/INVESTOR/Publikationer/
Corporate+Governance, hvortil der henvises.

Med hensyn til den til enhver tid vaerende sammensaetning
af de forskellige bestyrelseskomiteer henvises til www.cph.
dk/CPH/DK/OmCPH/Organisation/Ledelse/Bestyrelseskomi-
teer, hvor sammensaetningen er beskrevet. Zndring af sam-
mensatning er ligeledes beskrevet, saledes at man kan se de
seneste andringer af komitéen.
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Bestyrelse

Henrik Giirtler

Bestyrelsesformand, adm. direkter — fodt 1953

¢ Uafhaengigt medlem af bestyrelsen

¢ Uddannet cand.polyt., kemiingenigr fra
Danmarks Tekniske Universitet, 1976

e Forskningskemiker i Novo Nordisk, 1977

* Projektleder/koordinator i Enzymes R&D,
1981-84, afdelingsleder samme sted, 1984-86,
og funktionschef samme sted, 1986-91

e Direkter for personaleservice i Novo Nordisk,
1991-92, og direkter for Human Resource
Development samme sted, 1992-93

e Direkter for health care production i Novo
Nordisk, 1993-95, og koncerndirekter,
medlem af koncerndirektionen med szerligt
ansvar for corporate staff, 1996-2000

e Siden 2000 adm. direktar for Novo A/S

¢ Formand for bestyrelsen i Novozymes A/S

¢ Formand for bestyrelsen i COWI A/S

¢ Medlem af bestyrelsen i Novo Nordisk A/S

e Medlem af bestyrelsen i Kgbenhavns Lufthavne
A/S siden 2002 og formand siden 2004

Max Moore-Wilton

Bestyrelsesformand for MAp — fedt 1943

e Bestyrelsesformand i MAp siden 2006

® Bestyrelsesformand i Sydney Airport
Corporation Limited

e Bestyrelsesformand i Airport Council
International (ACI)

e Var for april 2006 bestyrelsesformand og
adm. direkter for Sydney Airport Corporation
Limited

¢ | 1996 leder af Australian Department of the
Prime Minister and Cabinet

¢ Blev udnaevnt til Companion in the general
Division of the Order of Australia i 2001

* Har haft en raekke poster som enten
bestyrelsesformand eller bestyrelsesmedlem af
starre australske eller statsejede virksomheder,
og har omfattende erfaring inden for
transportsektoren

¢ Naestformand for bestyrelsen i Kgbenhavns
Lufthavne A/S siden marts 2007

Kerrie Mather

Adm. direkter for MAp — fedt 1960

e Adm. direkter for MAp siden 2002

¢ Medlem af bestyrelsen i Sydney Lufthavn og
Bruxelles Lufthavn

e Tidligere medlem af bestyrelsen for
lufthavnene i Rom, Birmingham og Bristol

* For etableringen af Macquarie Airports 16 ars
erfaring inden for erhvervsradgivning,
hovedsageligt inden for akkvisitioner,
virksomheds- og finansiel radgivning med
saerlig fokus pa lufthavnssektoren

* Medlem af bestyrelsen for Kgbenhavns
Lufthavne A/S siden januar 2006
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Martyn Booth

Chef for MAp Europa — fedt 1950

¢ Har arbejdet for MAp siden 2000

e Var involveret i at etablere lufthavnsvirksom-
heden i London, herunder kgbet af
lufthavnene i Bristol og Birmingham i 2001 og
senere lufthavnene i Rom, Sydney, Bruxelles
0g Kgbenhavn

e Har arbejdet inden for lufthavnsbranchen
siden 1981, hvor han blev ansat i BAA. Hos
BAA var han Finance Director for Heathrow
Lufthavn, General Manager of Privatisation og
Corporate Strategy Director

e Forlod BAA i 1994 for at oprette Portland
Group

¢ Har en honours grad i gkonomi og var
okonomisk radgiver for det britiske
finansministerium fra 1976 til 1981

o Direktar for Bruxelles Lufthavn

* Medlem af bestyrelsen i Kebenhavns
Lufthavne A/S siden 2009

Simon Geere

Managing Director i Macquarie Infrastructure

and Real Assets (Europe) Limited — fodt 1968

® 20 ars erfaring fra arbejde i transportbran-
chen, heraf 15 &r inden for lufthavnssektoren

e Blev ansat i Macquarie i 2002 efter at have
haft ledende stillinger i bade TBI plc og BAA
plc. Hos TBI plc var han Business Development
Director for Luton Lufthavn med ansvar for
kommerciel drift og udviklingsaktiviteter inden
for luftfart

¢ Medlem af bestyrelsen i Bruxelles Lufthavn,
Bristol Lufthavn, Newcastle Lufthavn og
Stockholm Arlanda Express rail link

¢ Tidligere medlem af bestyrelsen i Birmingham
Lufthavn og Luton Lufthavn

¢ Har en honours grad i transportstudier, BSc
(Hons) og en Master of Business Administra-
tion (MBA)

¢ Medlem af the Chartered Institute of Logistics
and Transport (MCILT)

¢ Medlem af bestyrelsen i Kgbenhavns
Lufthavne A/S siden 2009

Damian Stanley

Tidligere Managing Director i Macquarie

Infrastructure and Real Assets (Europe)

Limited- fedt 1973

e Tidligere Senior Vice President i Macquarie
Infrastructure and Real Assets (Europe)
Limited

* Blev ansat i Macquarie i 2004 og har vaeret
bestyrelsesmedlem i Bristol Lufthavn, DCT
Gdansk containerterminal i Polen og Warnow
Tunnel i Tyskland

e For sin anszettelse i Macquarie syv ars erfaring
i professionel gkonomisk radgivning og

investeringsbankvirksomhed inden for
principal investments, kapitalrejsning
(offentlig og privat), mergers & acquisitions,
corporate restructurings og strategisk
radgivning for en raekke klienter i Europa og
Australasia

® Hans karriere begyndte hos PriceWaterhouse-
Coopers og efterfglgende hos Commerzbank
Securities i London

® Har en honours grad i matematik, BSc (Hons)

¢ Medlem af Institute of Chartered Accountants
in England & Wales (ICAEW)

e Medlem af bestyrelsen i Kebenhavns
Lufthavne A/S siden 2010

Medarbejdervalgte
repraesentanter i bestyrelsen

Keld Elager-Jensen

Elektriker — fodt 1955

e Ansat i Kgbenhavns Lufthavne A/S siden 1996

o Tillidsrepraesentant for elektrikerne i Teknisk
Terminalservice og Teknisk Bagageservice,
Kgbenhavns Lufthavne A/S

¢ Medlem af bestyrelsen i Kgbenhavns
Lufthavne A/S siden januar 2003, genvalgt i
januar 2007

Stig Gellert

Brandmand - fadt 1965

¢ Ansat i Kgbenhavns Lufthavne A/S siden 1988

e Tillidsrepraesentanterne for overenskomstan-
satte brandmaend

¢ Naestformand i Brand og Rednings lokale
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CPH Go

Kegbenhavns Lufthavns lavprisfacilitet,
CPH Go, abnede 31. oktober 2010,
og med en passagertakst, der ligger
cirka 35 procent under de hidtidige
takster, er CPH dermed den farste
europeeiske storlufthavn, der

kan tilbyde flyselskaberne
differentierede takster.
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Resultatopggarelse, 1. januar - 31. december

Note DKK mio. 2010 2009
Trafikindteegter 1.691,4 1.566,3
Koncessionsindtaegter 849,4 725,8
Lejeindtaegter 326,8 251,7
Salg af tjenesteydelser med videre 371.1 379,0
3,4 Omsaetning 3.238,7 2.922,8
5 Andre driftsindteegter 286,8 1,2
6 Eksterne omkostninger 612,4 481,9
7 Personaleomkostninger 949,4 923,7
8 Afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver 491,9 471,1

Driftsresultat 1.471,8 1.047,3
9 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder efter skat 271 14,3
10 Finansielle indtaegter 11,7 20,0
11 Finansielle omkostninger 283,0 262,1

Resultat for skat 1.227,6 819,5
12 Skat af arets resultat 318,8 205,2

Arets resultat 908,8 614,3
29 Resultat pr. aktie &4 DKK 100 (EPS basic and diluted) 115,8 78,3

EPS er udtrykt i DKK
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Totalindkomstopggrelse, 1. januar - 31. december

Note DKK mio. 2010 2009
Arets resultat 908,8 614,3
15 Valutakursregulering af kapitalandele i associerede virksomheder 13,8 6,0
15 Tilbagefarsel af valutakursreguleringer i forbindelse med salg af investeringer i
associerede virksomheder overfart til Andre driftsindtaegter i resultatopggarelsen 39,4 -
Regulering af investering i associerede virksomheder - 8,5
Arets veerdiregulering af sikringstransaktioner 52,2 -180,0
Veerdireguleringer af sikringstransaktioner overfart til
finansielle poster i resultatopgarelsen -8,6 28,4
12 Skat af anden totalindkomst -10,9 37,9
Arets anden indkomst 85,9 -99,2
Totalindkomst for aret i alt 994,7 515,1
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Balance, Aktiver pr. 31. december

Note DKK mio. 2010 2009
ANLAGSAKTIVER

13 Immaterielle anlaegsaktiver i alt 272,3 187,5

14 Materielle anleegsaktiver
Grunde og bygninger 4.060,1 3.925,2
Investeringsejendomme 164,3 164,3
Tekniske anlaeg og maskiner 2.648,6 2.549,5
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 456,2 427,8
Materielle anlaegsaktiver under udfarelse 370,1 404,5
Materielle anlaegsaktiver i alt 7.699,3 7.471,3
Finansielle anlaegsaktiver

15 Kapitalandele i associerede virksomheder 0,4 145,6

16 Andre finansielle anlaegsaktiver 0,4 0,1
Finansielle anlaegsaktiver i alt 0,8 145,7
Anlzegsaktiver i alt 7.972,4 7.804,5
OMSATNINGSAKTIVER
Tilgodehavender

17 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 321,5 300,6
Andre tilgodehavender 36,5 21,5
Periodeafgraensningsposter 49,7 53,3
Tilgodehavender i alt 407,7 375,4
Likvide beholdninger 902,6 450,2
Omsaetningsaktiver i alt 1.310,3 825,6
Aktiver i alt 9.282,7 8.630,1
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Balance, Passiver 31. december

Note DKK mio. 2010 2009
EGENKAPITAL
Aktiekapital 784,8 784,8
Reserve for sikringstransaktioner 8,8 -23,9
Reserve for valutakursreguleringer 25,4 -27,8
Overfgrt overskud 2.661,4 2.457,5
Egenkapital i alt 3.480,4 3.190,6

LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER

12 Udskudt skat 925,6 870,0
18 Kreditinstitutter 3.820,5 3.480,8
23 Anden gzld 390,7 443,0

Langfristede forpligtelser i alt 5.136,8 4.793,8

KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER

18 Kreditinstitutter 9,4 9,1
Modtagne forudbetalinger fra kunder 74,6 125,7
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 300,8 217,7

12 Selskabsskat 42,7 6,4

19 Anden gzeld 230,6 267,0
Periodeafgraensningsposter 7.4 19,8
Kortfristede forpligtelser i alt 665,5 645,7
Forpligtelser i alt 5.802,3 5.439,5
Egenkapital og forpligtelser i alt 9.282,7 8.630,1

20 @konomiske forpligtelser

21 Neertstaende parter

22 Koncession til drift af lufthavne og takstregulering

23 Finansielle risici

28 Efterfelgende begivenheder

29 Kapitalforhold og EPS

30 Dattervirksomheder og associerede virksomheder
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Egenkapitalopggrelse, 1. januar - 31. december

Note DKK mio.

Reserve for Reserve for

Aktie- sikrings-  valutakurs- Overfort
kapital transaktioner reguleringer overskud I alt
Egenkapital pr. 1. januar 2010 784,8 -23,9 -27.8 2.457,5 3.190,6
Totalindkomst for aret
Arets resultat - - - 908,8 908,8
Anden totalindkomst
15 Valutakursreguleringer af kapitalandele i
associerede virksomheder - - 13,8 - 13,8
15 Tilbagefarsel af valutakursreguleringer i forbindelse
med salg af investeringer i associerede virksomheder
overfart til Andre driftsindtaegter i resultatopggrelsen - - 39,4 - 39,4
Arets veerdireguleringer af sikringstransaktioner - 39,2 - - 39,2
Vardireguleringer af sikringstransaktioner overfart
til finansielle poster i resultatopggarelsen - -6,5 - - -6,5
Anden totalindkomst i alt = 32,7 53,2 = 85,9
Totalindkomst i alt for aret - 32,7 53,2 908,8 994,7

Transaktioner med ejere

Udbetalt udbytte - - - -704,9 -704,9
Transaktioner med ejere i alt - - - -704,9 -704,9
Egenkapital pr. 31. december 2010 784,8 8.8 25,4 2.661,4 3.480,4

Der henvises til moderselskabets egenkapitalopgarelse for angivelse af hvilke reserver, der er disponible for udlodning. Ud-
bytte pr. aktie er beregnet i hoved- og nggletalsoversigten side 7. | overfart overskud indgar forslag til udbytte DKK 909,9
mio. Foreslaet udbytte pr. aktie udger DKK 115,9. Pa baggrund af halvarsresultatet blev der pr. 10. august 2010 udloddet
et ekstraordinaert udbytte pa DKK 350,6 mio., svarende til DKK 44,7 pr. aktie. Udbetaling af udbytte i 2010 bestar af ud-
bytte vedrgrende 2009 pa DKK 354,3 mio. samt udlodningen i august p4 DKK 350,6 mio. Oplysninger om kapitalforhold
fremgar af Aktierelateret information s. 27-28.
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Egenkapitalopggrelse, 1. januar - 31. december

(fortsat)

Note DKK mio.

Reserve for Reserve for

Aktie- sikrings-  valutakurs- Overfort

kapital transaktioner reguleringer overskud I alt
Egenkapital pr. 1. januar 2009 784,8 89,8 -33,8 2.354,7 3.195,5
Totalindkomst for aret
Arets resultat s 5 2 614,3 614,3
Anden totalindkomst

15 Valutakursreguleringer af kapitalandele i

associerede virksomheder - - 6,0 - 6,0
Regulering af investering i associerede virksomheder - - - 8,5 8,5
Arets veerdireguleringer af sikringstransaktioner - -135,0 - - -135,0
Veerdireguleringer af sikringstransaktioner overfert
til finansielle poster i resultatopgarelsen - 21,3 - - 21,3
Anden totalindkomst i alt - -113,7 6,0 8,5 -99,2
Totalindkomst i alt for aret - -113,7 6,0 622,8 515,1

Transaktioner med ejere

Udbetalt udbytte - - - -520,0 -520,0
Transaktioner med ejere i alt - - - -520,0 -520,0
Egenkapital pr. 31. december 2009 784,8 -23,9 -27,8 2.457,5 3.190,6

Der henvises til moderselskabets egenkapitalopgarelse for angivelse af hvilke reserver, der er disponible for udlodning. Ud-
bytte pr. aktie er beregnet i hoved- og nggletalsoversigten side 7. | overfgrt overskud indgar forslag til udbytte DKK 354,3
mio. Foreslaet udbytte pr. aktie udgjorde DKK 45,1. P& baggrund af halvarsresultatet blev der pr. 13. august 2009 udlod-
det et ekstraordinaert udbytte pa DKK 260,0 mio., svarende til DKK 33,1 pr. aktie. Udbetaling af udbytte i 2009 bestod af
udbytte vedrgrende 2008 pa DKK 260,0 mio. samt udlodningen i august pa DKK 260,0 mio. Oplysninger om kapitalfor-
hold fremgar af Aktierelateret information s. 27-28.
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Pengestramsopggarelse, 1. januar - 31. december

Note DKK mio. 2010 2009
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET

24 Indbetalt fra kunder 3.166,7 2.872,0

25 Udbetalt til personale, leverandgrer med videre -1.550,5 -1.320,3
Pengestrgmme fra drift far finansielle poster og skat 1.616,2 1.551,7

26 Renteindbetalinger med videre 6,4 9,0

27 Renteudbetalinger med videre -265,7 -291,7
Pengestrgmme fra ordinaer drift fer skat 1.356,9 1.269,0

12 Betalt selskabsskat -240,7 -285,1
Pengestremme fra driftsaktivitet 1.116,2 983,9
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET
Keb af immaterielle og materielle anleegsaktiver -774,7 -594,3
Salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 1,7 1,2
Salg af finansielle anlaegsaktiver 498,5 -
Udlodning fra associerede virksomheder 17,3 41,6
Pengestremme fra investeringsaktivitet -257,2 -551,5
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET
Afdrag pa gaeld med lang lgbetid -1.505,8 -8,7
Optagelse af gaeld med lang lgbetid 1.804,1 1.846,6
Afdrag pa gaeld med kort lgbetid - -2.343,2
Optagelse af gaeld med kort lgbetid - 1.000,0
Betalt udbytte -704,9 -520,0
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -406,6 -25,3
Arets aendring i likviditet 452,4 407,1
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 450,2 43,1
Likvide beholdninger ved arets udgang 902,6 450,2
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Noter

1

Anvendt regnskabspraksis

Grundlag for regnskabsaflaeggelsen
CPH er et aktieselskab hjemmehgrende i Danmark og no-
teret pa NASDAQ OMX.

Koncernregnskabet for CPH er aflagt i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards (IFRS),
som godkendt af den europaeiske union (EU) og yderligere
danske oplysningskrav til rsrapporter for bgrsnoterede
selskaber.

De yderligere danske oplysningskrav fremgar af IFRS-be-
kendtgarelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven
samt de af NASDAQ OMX udstedte regler.

Koncernregnskabet overholder tillige IFRS, som udstedt af
IASB (International Accounting Standards Board).

Arsregnskabet for moderselskabet, Kabenhavns Lufthavne
ASS, er aflagt efter arsregnskabsloven (ARL).

Nye regnskabsstandarder og -fortolkninger
Den anvendte regnskabspraksis og herunder praesentation
er uaendret i forhold til 2009 bortset fra nedenstaende.

De af IASB ikrafttradte standardaendringer i 2010 omfatter
IFRS30g7,1AS 7,12, 16, 21, 27, 28, 31, 38 og 39, for-
tolkningsbidrag IFRIC 17 og 18 samt de arlige forbedringer
til gaeldende IFRS og fortolkningsbidrag. Implementering
af disse har begraenset pavirkning pa indregning, maling
0g pengestrsmmene.

Vedtagne ikke ikrafttradte regnskabsstandarder
IASB har udsendt falgende nye regnskabsstandarder og
fortolkningsbidrag, som vurderes at kunne have relevans
for CPH:

e De drlige forbedringer til gaeldende IFRS, som medfarer
mindre aendringer til en raekke af standarder, som er tradt
i kraft for regnskabsar, der starter efter 1. januar 2010

De gvrige af IASB vedtagne standardaendringer i 2010 om-
fatter: IAS 24 og 32 samt fortolkningsbidrag IFRIC 19. Det
vurderes, at disse aendringer har begraenset betydning for

CPH.

IASB har udsendt udkast vedrgrende indtaegtsindregning,
leasing, joint venture, ydelsesbaseret pensionsordninger
samt klassifikation og maling af finansielle instrumenter
(IFRS 9). Disse udkast vil blive analyseret naermere, da de
forventes at fa betydning for CPH.

Generelt

Arsrapporten er udarbejdet med udgangspunkt i det histo-
riske kostprisprincip. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet nedenfor.

Konsolideringspraksis

Arsrapporten omfatter moderselskabet Kabenhavns Luft-
havne A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet direk-
te eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne
eller pa anden made har kontrol over virksomhederne (dat-
tervirksomheder). Virksomheder, hvori CPH besidder under
50 procent af stemmerettighederne og ikke har kontrol,
men udever betydelig indflydelse, betragtes som associere-
de virksomheder.

Der er ved sammendraget foretaget eliminering af koncer-
ninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, ud-
bytter og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede
interne gevinster og tab ved transaktioner mellem de kon-
soliderede virksomheder.

CPH’s koncernarsrapport er udarbejdet pa grundlag af
regnskaber for moderselskabet og dattervirksomhederne.
De regnskaber, der er anvendt til brug for CPH’s koncern-
arsrapport, er aflagt i overensstemmelse med CPH's regn-
skabspraksis.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden.
De immaterielle anlaegsaktiver i de kabte virksomheder
som vedrgrer koncessioner og lignende til at drive lufthavn
indregnes og afskrives over perioder op til 50 ar baseret pa
en individuel vurdering, herunder koncessionens Igbetid.
Det belgb, hvormed kostprisen for den overtagne virksom-
hed herefter matte overstige CPH’s andel i dagsvaerdien af
nettoaktiverne pa overtagelsestidspunktet, indregnes som
goodwill. Goodwill afskrives ikke, men i stedet foretages
der lgbende nedskrivningstests og eventuelle vaerdifor-
ringelser omkostningsfares.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i
koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenlig-
ningstal korrigeres ikke for nyerhvervede eller solgte virk-
somheder.

Omregning af belgb i fremmed valuta

CPH’s funktionelle valuta er DKK. Ved udarbejdelse af ars-
rapporten er derfor anvendt DKK som male- og praesenta-
tionsvaluta. Andre valutaer end DKK anses dermed som
fremmed valuta.
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Noter

1

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktions-
dagens kurs. Gevinster og tab, der opstar som falge af for-
skellen mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa beta-
lingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetzere poster i frem-
med valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, om-
regnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balanceda-
gens kurs og transaktionsdagens kurs indregnes i resultat-
opgarelsen som en finansiel post.

Ved omregning af udenlandske datter- og associerede virk-
somheders regnskaber omregnes resultatopgarelsen til
gennemsnitlige valutakurser, mens balanceposterne om-
regnes til balancedagens valutakurs. Valutakursregulerin-
ger, der opstar ved omregning af de udenlandske virksom-
heders egenkapital primo aret samt valutakursreguleringer,
der opstar som falge af omregning af de udenlandske virk-
somheders resultatopggrelser fra gennemsnitlige valuta-
kurser til balancedagens valutakurs, indregnes direkte i an-
den totalindkomst.

Afledte finansielle instrumenter

| forbindelse med CPH’s sikring af fremtidige transaktioner
0g pengestrsmme anvendes afledte finansielle instrumen-
ter som en del af CPH’s risikostyring.

Afledte finansielle instrumenter indregnes i balancen til
dagsveerdi pa transaktionsdagen under posterne Andre til-
godehavender henholdsvis Anden geeld.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som sikring af vaerdien af et indregnet
aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
gerelsen sammen med eventuelle sendringer i dagsveerdien
af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som sikring af forventede fremtidige
pengestrsmme, indregnes i anden totalindkomst og akku-
muleres i egenkapitalen under Reserve for sikringstransak-
tioner. Resulterer den forventede fremtidige transaktion i
indregning af ikke-finansielle aktiver eller forpligtelser,
overfares belgb, som er udskudt via anden totalindkomst,
fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis
aktivet eller forpligtelsen. @vrige belgb, som er udskudt
under anden totalindkomst som en del af egenkapitalen,
overfgres til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sik-
rede pavirker resultatopggrelsen.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i udenland-
ske datter- eller associerede virksomheder med en anden

a4 M Koncernregnskab

funktionel valuta end CPH?’s, indregnes direkte i anden to-
talindkomst for sa vidt angar den effektive del af sikringen,
medens den ineffektive del resultatfares.

Opggerelse af dagsvaerdi for finansielle instrumenter
Dagsvaerdien af rente- og valutaswaps beregnes som nu-
tidsvaerdien af forventede, fremtidige pengestramme.
Dagsveerdien af valutaterminsforretninger fastsaettes ved
anvendelse af forwardkursen pr. balancedagen.

Geeld til Leverandgrer af varer og tjenesteydelser, Anden
gald samt Tilgodehavender og Likvider opgeres til saldo-
veerdi ultimo aret. Dagsveerdien af gvrige finansielle gaelds-
forpligtelser og finansielle aktiver er opgjort som nutids-
veerdien af forventede fremtidige afdrag og rentebetalin-
ger. Som diskonteringsrente ved nutidsberegningerne er
anvendt en nulkuponrente for tilsvarende Igbetider.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser indregnes i balancen som Kort-
fristede forpligtelser i det omfang, der ikke er foretaget
betaling heraf.

For megen betalt acontoskat er opfert som en saerskilt
post under Tilgodehavender.

Rentetillaeg og godtgerelser vedrgrende skattebetalinger
indgar under Finansielle indtaegter eller Finansielle omkost-
ninger.

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og
arets udskudte skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat og direkte i an-
den totalindkomst med den del, der kan henfares til poste-
ringer hertil. Eventuelle justeringer af skat vedrarende tidli-
gere ar noteoplyses saerskilt.

Udskudt skat beregnes pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens
lovgivning vil vaere gaeldende, ndr den udskudte skat for-
ventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
felge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopge-
relsen.

Udskudt skat opgeres efter den balanceorienterede gaelds-
metode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der foreta-
ges regulering af udskudt skat vedrgrende urealiserede
koncerninterne gevinster og tab.

Udskudte skatteaktiver indregnes i balancen til den veerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres.
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RESULTATOPGORELSEN

Omsaetning

Omsaetning omfatter arets trafik-, leje- og koncessionsind-
teegter samt salg af tjenesteydelser med fradrag af mer-
veerdiafgift og prisnedslag, der er direkte forbundet med
salget. Der henvises til det efterfglgende afsnit om seg-
mentoplysninger.

Trafikindtaegter omfatter passager-, security-, start- og op-
holdsafgifter, handling, CUTE afgifter (it-teknologi, der an-
vendes i forbindelse med check-in) og indregnes i forbin-
delse med levering af de ydelser, der relaterer sig hertil.
NO,-afgifter indgar under startsafgifter.

Koncessionsindtaegter omfatter omsaetningsafthaengige
indtaegter fra Kebenhavns Lufthavns shoppingcenter, som
indregnes i takt med koncessionshavernes omsaetning
samt parkeringsanlaeg med videre.

Lejeindtaegter omfatter husleje samt arealleje og indregnes
over kontrakternes lgbetid.

Indtaegter fra Salg af tjenesteydelser med videre omfatter
indtaegter fra hotelaktivitet samt gvrige aktiviteter herun-
der handicapserviceordningen (PRM), som indtaegtsferes i
takt med, at levering af ydelserne finder sted.

Andre driftsindtagter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af se-
kundeer karakter i forhold til CPH’s aktiviteter, herunder
avancer og tab ved salg af anlaegsaktiver.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter administrations-, salgs-
og marketingomkostninger samt gvrige omkostninger til
drift og vedligeholdelse.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgnninger, gager og pen-
sion til CPH's personale, herunder direktion og bestyrelses-
honorarer samt gvrige personaleomkostninger.

Faste pensionsbidrag under bidragsbaserede ordninger
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, hvor de op-
star. For de af Staten udlante tjenestemaend omkostnings-
farer CPH et af Staten arligt fastsat pensionsbidrag, der lg-
bende indbetales til Staten.

Tilsagn om pension med videre under ydelsesbaserede ord-
ninger indregnes ud fra aktuarmaessig opgearelse og indgar
i veerdiansaettelsen af kapitalandele i associerede virksom-
heder.

Leje- og leasingomkostninger

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlaegsaktiver,
hvor CPH har alle vaesentlige risici og fordele forbundet
med ejendomsretten (finansiel leasing), males ved farste
indregning i balancen til laveste veerdi af dagsveerdi og nu-
tidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning
af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens interne rente-
fod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet vaerdi for
denne. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som
CPH’s gvrige materielle anlaegsaktiver. Den kapitaliserede
leasingforpligtelse indregnes i balancen som gzeld, og lea-
singydelsens rentedel indregnes i resultatopgerelsen over
kontraktens lgbetid.

Alle leasingkontrakter, der ikke anses som finansielle lea-
singkontrakter, betragtes som operationel leasing. Ydelser
i forbindelse med operationel leasing indregnes i resultat-
opggarelsen over leasingperioden.

Afskrivninger
Afskrivninger omfatter arets afskrivninger pa CPH'’s imma-
terielle og materielle anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og
males efter den indre vaerdis metode i koncernregnskabet.
| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel
af resultat efter skat for aret under posten Resultat af kapi-
talandele i associerede virksomheder efter skat.

Gevinst og tab ved afhaendelse af associerede virksomhe-
der opggres som forskellen mellem salgsprisen og den
regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunk-
tet inklusive goodwill og med fradrag af forventede om-
kostninger til salg. Valutakursreguleringer vedrgrende asso-
cierede virksomheder indregnet i anden totalindkomst, re-
cirkuleres ved afhaendelse af associerede virksomheder og
medregnes i gevinst og tab. Gevinst og tab indregnes i re-
sultatopgarelsen.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter,
realiserede og urealiserede valutakursreguleringer, recirku-
lering af akkumulerede gevinster og tab pa swaps pa op-
herte afdaekninger, amortisering af realkredit- og andre
lan, herunder tilbagefarsel af dagsveerdireguleringer af ef-
fektiv sikring af lan, tilleeg og godtgarelse under aconto-
skatteordningen.

Saerlige poster i resultatopgerelsen

Seerlige poster (seerlige forhold) omfatter indtaegter og
omkostninger, der har en szerlig karakter i forhold til CPH's
driftsaktiviteter, sasom omkostninger til strukturering af
processer og strukturmaessige tilpasninger samt eventuelle
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afhaendelsesgevinster og -tab i tilknytning hertil, og som
over tid har vaesentlig betydning. Endvidere klassificeres
andre belagb af engangskarakter under denne post, herun-
der gevinster ved salg af aktiviteter.

Posten vises saerskilt i en note.
TOTALINDKOMSTOPGO@RELSEN

CPH praesenterer totalindkomstopggrelsen i to opggrelser.
En resultatopgerelse og en totalindkomstopgerelse, der vi-
ser arets resultat og indtaegter, der indgar i anden totalind-
komst. Anden indkomst omfatter valutakursreguleringer,
reguleringer af investering i associerede virksomheder samt
sikringstransaktioner. Skat knyttet til anden totalindkomst
for de enkelte poster vises i noterne.

BALANCEN

Immaterielle anleegsaktiver

Starre projekter, hvor software er en hovedbestanddel,
indregnes som aktiv, safremt der er tilstraekkelig sikkerhed
for, at kapitalvaerdien af den fremtidige indtjening kan
daekke de tilhgrende omkostninger.

Software omfatter primaert eksterne omkostninger samt
andre direkte henfgrbare omkostninger.

Afskrivninger starter ved ibrugtagning af projektet og er li-
nezre. Afskrivningsperioden udger 3-5 ar.

Materielle anlsegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver, herunder investeringsejendomme
males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivnin-
ger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor ak-
tivet er klar til at blive taget i brug. For egne opfarte akti-
ver omfatter kostprisen direkte omkostninger, der kan hen-
fares til anlaegsaktivet, herunder lgn, materialer, kompo-
nenter og arbejde udfert af underleveranderer. Endvidere
indgar renteomkostninger under opfgrelsen af anlaegget.

Afskrivningsgrundlaget opggres som kostpris reduceret
med eventuel restveerdi. Afskrivninger foretages lineaert
over aktivernes forventede brugstid og pabegyndes, nar
aktiverne er klar til brug.

Der foretages ikke afskrivninger pa grundveerdier.
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Brugstider for materielle anleegsaktiver:
Grunde og bygninger

Grundforbedringer (kloak mv.) 40 ar
Bygninger 80 ar
Leasede bygninger 30-40 ar
Aptering 5-10 ar

Investeringsejendomme

Grundforbedringer (kloak mv.) 40 ar
Bygninger 40-80 ar
Aptering 5-10 ar
Tekniske anlaeg (elevatorer mv.) 20 ar
Tekniske installationer i bygninger 25 ar

Tekniske anleeg

Startsbaner, veje mv. (fundament) 80 ar
Belzegninger ved nyanlaeg 10 ar
Tekniske installationer pa baner 15 ar
Tekniske anlaeg (elevatorer mv.) 20 ar
Tekniske installationer i bygninger 25 ar

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

It-anleeg 3-5ar
Energianlaeg 15 ar
Karetgjer mv. 5-15 ar
Inventar 10 ar
Hoteludstyr 15-20 ar
Securityudstyr 10 ar
Teknisk udstyr 10 ar
@vrigt materiel 5ar

Gevinster og tab ved afhaendelse af anlaegsaktiver medta-
ges i regnskabsposten Andre driftsindtaegter.

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder vaerdiansaettes
efter den indre vaerdis metode. | balancen indregnes den
forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabs-
maessige indre vaerdi opgjort efter CPH's regnskabspraksis
med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne ge-
vinster eller tab og med tilleeg eller fradrag af resterende
ufordelte positive mervaerdier. Valutakursregulering indreg-
nes over anden totalindkomst.

| den associerede virksomhed, NIAL, indregnes aktuarmaes-
sige gevinster/tab direkte i anden totalindkomst.

Aktier i andre selskaber males til dagsvaerdi. Dagsveerdi af
barsnoterede aktier er kursvaerdien pr. balancedagen
(salgsveerdien). Indtil realisation indregnes kursregulering
af aktier over anden totalindkomst. Ved realisation indreg-
nes gevinst/tab over resultatopggrelsen.
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Andre tilgodehavender omfatter dagsveerdi af finansielle
instrumenter anvendt til sikring af kapitalandele.

Nedskrivning af aktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver samt finansielle aktiver vurderes mindst en
gang arligt for at afggre, om der er indikationer pa veerdi-
forringelse udover det, som udtrykkes ved afskrivning. Er
det tilfeeldet, foretages der nedskrivning til aktivets gen-
indvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi.

Genindvindingsvaerdien for aktivet opggres som den hgje-
ste veerdi af nettosalgsprisen og kapitalvaerdien. Er det ikke
muligt at fastsaette en genindvindingsvaerdi for det enkelte
aktiv, vurderes aktiverne samlet i den mindste gruppe af
aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsaettes en
palidelig genindvindingsvaerdi.

Den regnskabsmaessige vaerdi af software under udfarsel
vurderes minimum arligt for vaerdiforringelse og nedskrives
til en lavere genindvindingsveerdi over resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kost-
pris med fradrag for eventuel nedskrivning. Nedskrivninger
opggares pa grundlag af en individuel vurdering af de en-
kelte tilgodehavender.

Egenkapital

Udbytte, som forventes deklareret for aret, oplyses under
egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pa
tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Egne aktier indregnes til kostprisen direkte pa egenkapita-
len (overfart overskud) ved kabet. Szelges egne aktier ef-
terfelgende, fares et eventuelt vederlag tilsvarende direkte
pa egenkapitalen.

Kreditinstitutter

Realkreditldn og lan hos kreditinstitutter indregnes ved la-
neoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder
males lanene til amortiseret kostpris, saledes at den effekti-
ve rente indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Anden geeld

Anden gaeld omfatter hovedsageligt forpligtelser til ferie-
penge, skatter og afgifter samt renter, som males til nomi-
nel veerdi. Anden gaeld omfatter tillige dagsveerdi af afled-
te finansielle instrumenter.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter opfert som aktiver omfatter af-

holdte omkostninger vedrgrende efterfglgende regnskabs-
ar, som males til nominel veerdi.

Periodeafgransningsposter opfart som forpligtelser omfat-
ter modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efter-
falgende ar, som males til nominel vaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestrgmsopggrelsen viser CPH's pengestrgmme for aret
opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet,
arets forskydning i likvider samt CPH’s likvider ved arets be-
gyndelse og slutning.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger samt
indestaender pa konti med ingen eller kort bindingsperiode.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som indbetalin-
ger fra kunder med fradrag for udbetalinger til personale,
leverandgrer med videre reguleret for betalte finansielle
poster samt betalte skatter.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter penge-
strgmme fra kgb og salg af immaterielle, materielle og fi-
nansielle anlaegsaktiver, herunder keb af virksomheder
samt modtagne udbytter fra associerede virksomheder.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter penge-
stramme fra optagelse og tilbagebetaling af lang- og kort-
fristede geeldsforpligtelser til kreditinstitutter med videre
samt betalinger til selskabsdeltagere.

SEGMENTOPLYSNINGER
CPH har tre segmenter: Trafik, Kommerciel og International.

CPH'’s segmentinddeling falger den juridiske og organisa-
toriske opdeling af koncernens aktiviteter saledes, at Trafik
segmentet omfatter de aeronautiske aktiviteter - den regu-
lerede del (trafiktakster) - i Kebenhavns Lufthavne. Det
kommercielle segment (bortset fra de internationale aktivi-
teter, der indgar i det Internationale segment) omfatter alle
avrige aktiviteter. Denne opdeling er hensigtsmaessig, idet
segmentopgarelsen for Trafik segmentet samtidig hermed
udger rapporteringen af de regulatoriske aktiviteter under
BL 9-15 (trafiktakster). BL 9-15 er beskrevet under note 22.

Trafik

De aktiviteter og funktioner, som lufthavnene i Kastrup og
Roskilde stiller til radighed for, at flyselskaberne kan afvikle
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flytrafikken, herunder de faciliteter, som passagerernes tra-
fik gennem disse lufthavne kraever. Omsaetningen i trafik
segmentet omfatter passager-, security-, start- og opholds-
afgifter samt gvrige indtaegter, herunder handling og
CUTE.

Kommerciel

De faciliteter og services, som passagerer og andre tilbydes
i lufthavnene, herunder parkeringsfaciliteter, butikker, re-
staurationer, hvileomrader, lounges og hotel. Aktiviteterne
er i langt de fleste tilfaelde koncessioneret til koncessions-
tagere. Endvidere omfatter segmentet udlejning af CPH’s
bygninger, lokaler og arealer til eksterne lejere. Omsaetnin-
gen i det kommercielle segment omfatter koncessionsind-
teegter, lejeindtaegter fra udlejning af bygninger, lokaler og
arealer, indtaegter fra parkering, hoteldrift, handicapser-
viceordningen (PRM) og andre services.

International

Radgivning til associerede virksomheder og andre lufthav-
ne. Radgivning udferes af Copenhagen Airports Internatio-
nal A/S. Endvidere omfatter segmentet CPH's investeringer
i associerede virksomheder uden for Danmark. Omsaetning
i det internationale segment omfatter salg af radgivnings-
ydelser vedrgrende lufthavnsdrift.

Driftsresultat, aktiver og forpligtelser

Segmenternes driftsresultater omfatter omsaetning, der
kan henfares direkte med fradrag for de tilhgrende drifts-
omkostninger. Driftsomkostninger omfatter Eksterne om-
kostninger, Personaleomkostninger samt Afskrivninger af
immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Segmentaktiver omfatter de anlaegsaktiver, som anvendes
direkte i segmentets drift og de omsaetningsaktiver, der di-
rekte kan henfares til segmentets drift, herunder Tilgode-
havender fra salg af tjenesteydelser, Andre tilgodehaven-
der og Periodeafgraensningsposter. Fallesudnyttede ejen-
domme fordeles til segmenterne baseret pa areal-
anvendelsen pa baggrund af en overordnet vurdering.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af
segmentets drift, herunder Forudbetalinger fra kunder, Le-
verandgrer af varer og tjenesteydelser samt Anden gazeld.

VASENTLIGE VALG OG VURDERINGER
| REGNSKABSPRAKSIS

CPH’s valg af historisk kostpris som basis for maling af de
materielle anlaegsaktiver i stedet for maling til dagsveerdier
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har vaesentlig betydning for den regnskabsmaessige opge-
relse af resultat og egenkapital. Der henvises til de oven-
stdende afsnit om materielle anlaegsaktiver og kapitalande-
le i associerede virksomheder for en naermere beskrivelse
af CPH'’s regnskabspraksis.

CPH's vurdering af om lejeaftaler vedrarende arealer, loka-
ler og bygninger regnskabsmaessigt skal klassificeres som
finansiel eller operationel leasing baseres pa en helhedsvur-
dering. Ved finansiel leasing indregnes et materielt aktiv og
en geaeldsforpligtelse. Ved klassifikation som operationel
leasing indregnes de lgbende betalinger af lejer. Der henvi-
ses til ovenstdende afsnit om “Leje- og leasingomkostnin-
ger” for en naermere beskrivelse af CPH's regnskabsprak-
Sis.

CPH’s vurdering af hvilke arealer, lokaler og bygninger, der
er investeringsejendomme, baseres pa, hvorvidt de skaber
pengestrsmme, der i hgj grad er uafhaengige af CPH'’s gv-
rige aktiver. | denne vurdering er lagt til grund, at CPH har
hej grad af afhaengighed mellem den altovervejende del af
aktiverne samt de lovmaessige begraensninger i udlejning
og salg, der er som fglge af forpligtelsen til at drive luft-
havnen.

VASENTLIGE REGNSKABSM ASSIGE SKON

CPH’s sken ved opggrelsen af den regnskabsmaessige veer-
di af aktiver og forpligtelser er baseret pa forudsaetninger,
som afhaenger af fremtidige begivenheder. Dette indebae-
rer blandt andet vurderinger af brugstider og restveerdier
pa materielle anlaegsaktiver.

Sken og de tilknyttede forudsaetninger baseres pa historisk
erfaring og en raekke andre faktorer, som ledelsen vurderer
rimelige under de givne omstaendigheder. De regnskabs-

maessige veerdier pa disse poster fremgar af note 13 og 14.

Ved vurderingen af behovet for nedskrivninger foretages
en raekke skgn over pengestramme og diskonteringsfakto-
rer.

For en beskrivelse af CPH’s risici henvises til note 23 vedra-
rende finansielle risici.



Note DKK mio.

2 Szerlige forhold

Inklusive Korrigeret
seerlige Seerlige  for szerlige
forhold forhold forhold

2010
3,4 Omsaetning 3.238,7 3,2 3.241,9
5 Andre driftsindteegter 286,8 -286,7 0,1
6 Eksterne omkostninger 612,4 -33,9 578,5
7 Personaleomkostninger 949,4 -43,6 905,8
EBITDA 1.963,7 -206,0 1.757,7
8 Afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver 491,9 - 491,9
EBIT 1.471,8 -206,0 1.265,8
9 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder efter skat 271 - 27,1
Resultat for renter og skat 1.498,9 -206,0 1.292,9
10, 11 Nettofinansieringsomkostninger 271,3 - 271,3
Resultat for skat 1.227,6 -206,0 1.021,6
12 Skat af arets resultat 318,8 -60,6 258,2
Arets resultat 908,8 -145,4 763,4
2009
3,4 Omsaetning 2.922,8 - 2.922,8
5 Andre driftsindtaegter 1,2 - 1,2
6 Eksterne omkostninger 481,9 -6,4 475,5
7 Personaleomkostninger 923,7 -35,8 887,9
EBITDA 1.518,4 42,2 1.560,6
8 Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver 471,1 - 4711
EBIT 1.047,3 42,2 1.089,5
9 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder efter skat 14,3 - 14,3
Resultat for renter og skat 1.061,6 42,2 1.103,8
10, 11 Nettofinansieringsomkostninger 2421 - 2421
Resultat for skat 819,5 42,2 861,7
12 Skat af arets resultat 205,2 10,6 215,8
Arets resultat 614,3 31,6 645,9
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3 Segmentoplysninger

Trafik Kommerciel International I alt
2010
Omsaetning 1.691,4 1.510,9 36,4 3.238,7
Driftsresultat 195,3 965,9 310,6 1.471,8
Resultat af associerede virksomheder 271 27,1
Resultat for renter 195,3 965,9 337,7 1.498,9
Segmentanlaegsaktiver 5.361,3 2.610,3 - 7.971,6
@vrige segmentaktiver 212,9 190,2 4,6 407,7
Kapitalandele i associerede virksomheder 0,4 0,4
lkke fordelte aktiver 903,0
Aktiver i alt 5.574,2 2.800,5 5,0 9.282,7
Segmentforpligtelser 396,5 212,6 4,3 613,4
lkke fordelte forpligtelser 5.188,9
Forpligtelser i alt 396,5 212,6 4,3 5.802,3
Anlzaegsinvesteringer (inklusive kapitaliserede renter) 701,9 96,1 - 798,0
Afskrivninger 346,8 145,1 - 491,9
2009
Omsaetning 1.566,3 1.322,3 34,2 2.922,8
Driftsresultat 191,4 835,2 20,7 1.047,3
Resultat af associerede virksomheder 14,3 14,3
Resultat for renter 191,4 835,2 35,0 1.061,6
Segmentanlagsaktiver 5.005,9 2.652,9 - 7.658,8
@vrige segmentaktiver 201,2 169,8 4.4 375,4
Kapitalandele i associerede virksomheder 145,6 145,6
Ikke fordelte aktiver 450,3
Aktiver i alt 5.207,1 2.822,7 150,0 8.630,1
Segmentforpligtelser 380,6 244.8 4,8 630,2
Ikke fordelte forpligtelser 4.809,3
Forpligtelser i alt 380,6 244.8 4,8 5.439,5
Anlaegsinvesteringer (inklusive kapitaliserede renter) 436,9 172,4 - 609,3
Afskrivninger 315,7 155,4 - 4711

Omsaetning til den starste kunde udger DKK 964,8 mio. kr. i 2010 (2009: DKK 844,0 mio.) svarende til 29,8 procent af
omsatningen i 2010 (2009: 28.9 procent). Omsaetningen vedrarer segmenterne Trafik og Kommerciel. Omsaetning til den
andenstarste kunde udger DKK 338,0 mio.kr. i 2010 (2009: DKK 298,1 mio.) svarende til 10,4 procent af omsatningen i
2010 (2009: 10,2 procent). Omsaetningen vedrgrer segmentet Kommerciel.
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4 Omsaetning

Trafikindtaegter

Startafgifter 369,3 440,3
Passagerafgifter 832,4 686,2
Security afgifter 325,7 284,0
Handling 110,3 98,5
Opholdsafgifter, CUTE med videre 53,7 57,3
Trafikindtaegter i alt 1.691,4 1.566,3

Koncessionsindtaegter

Shoppingcenter 543,1 512,5
Parkering 255,1 158,9
@vrige koncessionsindtaegter 51,2 54,4
Koncessionsindtaegter i alt 849,4 725,8

Lejeindteegter

Lejeindtaegter fra udlejning af lokaler 258,2 174,3
Lejeindtaegter fra udlejning af arealer 55,2 69,5
@vrige lejeindtaegter 13,4 7,9
Lejeindtaegter i alt 326,8 251,7

Salg af tjenesteydelser med videre

Hotelaktivitet 176,5 187,7
@vrige salg af tjenesteydelser med videre 158,2 1571
Kommercielle aktiviteter 334,7 344,8
Internationale aktiviteter 36,4 34,2
Salg af tjenesteydelser med videre i alt 3711 379,0
Omsaetning i alt 3.238,7 2.922,8

CPH har i 2010 kompenseret bade passagerer, flyselskaber og butikker i lufthavnens shopping center for nogle af de tab,
lukningen af det danske luftrum har pafert dem i forbindelse med askeskyen i april 2010. Kompensationen udggr DKK
3,2 mio.

Lejeindteegter vedrorende uopsigelige kontrakter fra lejers side

Indenfor 1 ar 112,1 295,1
Mellem 1 og 5 ar 128,9 256,8
Efter 5 ar 84,6 135,3
lalt 325,6 687,2

Koncessionsindtaegter (minimumsafgift) fra forpagtere i shoppingcentret med videre er afhaengig af aktiviteten. Det er
derfor ikke muligt at opgere en nutidsveerdi heraf.

Koncernregnskab H 51



Noter

Note DKK mio. 2010 2009
5 Andre driftsindtaegter
Salg af materielle anlaegsaktiver 0,1 1,2
Salg af aktier vedrarende ITA, Mexico 286,7 -
Andre driftsindtaegter i alt 286,8 1,2

CPH har i 2010 realiseret en engangsindtaegt pa DKK 286,7 mio. vedrgrende salg af internationale aktiver, se forklarende
tabel over szerlige forhold i note 2.

| Salg af aktier vedrarende ITA, Mexico indgar tilbagefarsel af valutakursreguleringer vedrarende ITA pa DKK 39,4 mio.

6 Eksterne omkostninger
Drift og vedligeholdelse 418,3 334,7
Energiomkostninger 75,6 57,7
Administrationsomkostninger 111,9 94,1
@vrige omkostninger 6,6 -4,6
Eksterne omkostninger i alt 612,4 481,9

Revisionshonorar til generalforsamlingsvalgt revisor PricewaterhouseCoopers udger DKK 1,7 mio. (2009: DKK 1,4 mio.).
Honorar for andre erklaeringer med sikkerhed udger DKK 0,1 mio. (2009: DKK 0,1 mio.), skatterddgivning DKK 0,1 mio.
(2009: DKK 0,1 mio.) samt andre ydelser end revision til PricewaterhouseCoopers udggr DKK 0,4 mio. (2009: DKK 0,4
mio.).

CPH har i 2010 realiseret engangsomkostninger pa DKK 33,9 mio. primaert vedrgrende omstrukturering og takstregule-
ring (2009: DKK 6,4 mio. primaert vedrarende omstrukturering og takstregulering). Se forklarende tabel over sarlige for-
hold i note 2.
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7 Personaleomkostninger

Gager og lgnninger 933,9 900,1
Pensioner 77.9 73,8
Andre omkostninger til social sikring 6,7 6,6
@vrige personaleomkostninger 42,6 32,8

1.061,1 1.013,3
- Aktiveret som anlaegsaktiver 11,7 89,6
Personaleomkostninger i alt 949,4 923,7
Kontant vederlag til direktionen, herunder pension, fri bil med videre 30,4 12,4
Tredrig incitamentsordning for direktionen, jeevnfar nedenfor 2,6 1,9
Vederlag til bestyrelsen 1,2 1,2

I lgn til direktionen udger arbejdsgiveradministreret pension DKK 1,1 mio. (2009: DKK 0,7 mio.).

Der henstilles til at vederlag til bestyrelsen i 2011 bestar af et fast arligt honorar pa DKK 900.000 til bestyrelsesformand
Henrik Gurtler samt DKK 300.000 til medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsesvederlag i 2010 bestar af DKK 600.000 til bestyrelsesformanden Henrik Gurtler og DKK 191.228 til medarbej-
dervalgte bestyrelsesmedlemmer. Siden 30. juni 2008 har resten af bestyrelsen, som ikke er medarbejdervalgte, besluttet
at afsta deres bestyrelseshonorar.

Vederlag til medlemmer af direktionen bestar af en fast grundlen (inklusive pension), visse personalegoder (fri bil med vi-
dere) samt en bonusordning, der er naermere beskrevet i det falgende.

For at fremme en god langsigtet adfaerd er der for direktionen indfert en tredrig ordning. Den hidtidige ordning fra 2007
er afregnet i 2010, mens en ny tilsvarende ordning er indfert for perioden 2010-2012. For ingen af direktgrerne kan den
tredrige incitamentsordning udgere mere end 18 maneders lgn. Kortfristede bonusaftaler har en varighed pa op til et ar.
Veerdien af de kortfristede bonusaftaler, ma maksimalt vaere op til 50 procent af den pagzeldendes faste arlige lan. For
2010 udgjorde den samlede omkostning til den langsigtede bonusaftale DKK 2,6 mio. (2009: DKK 1,9 mio.).

Det samlede kontante vederlag i 2010 til direktionen udger i alt DKK 33,0 mio. Pensionsbidrag for direktionen indbetales
lgbende til private pensionsselskaber. CPH har ingen forpligtelser forbundet hermed. Direktionen bestod i 2010 af tre
medlemmer mod to i 2009. Det kontant vederlag i 2010 til medlemmerne af direktionen inkluderer fratraedelsesgodtge-
relse pa DKK 13,5 mio.

12010 har der i gennemsnit vaeret 1.930 fuldtidsbeskaeftigede i CPH (2009: 1.898 fuldtidsbeskaeftigede). Heri er inklude-
ret 45 statstjenestemaend, der i henhold til Lov om Kagbenhavns Lufthavne A/S har bevaret deres ansaettelsesforhold til
Staten (2009: 46 statstjenestemaend).

CPH indbetaler arlige pensionsbidrag til Staten. Bidragene afholdes for medarbejdere, der som fglge af deres ansaettelses-
forhold har ret til pension fra Staten. Pensionsbidraget fastsattes af finansministeren og udger 21,2 procent i 2010
(2009: 21,2 procent). Pensionsbidraget udgjorde for 2010 DKK 2,3 mio. (2009: DKK 2,4 mio.).

CPH har i 2010 realiseret engangsomkostninger pa DKK 43,6 mio. (2009: DKK 35,8 mio.), vedrgrende omkostninger til
omstrukturering herunder fratraedelsesomkostninger. Se forklarende tabel over saerlige forhold i note 2.
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8 Afskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Software 68,7 46,2
Grunde og bygninger 181,3 157,7
Tekniske anlaeg og maskiner 156,5 191,4
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 85,4 75,8
Afskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver i alt 491,9 4711
9 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder efter skat

NIAL Group Ltd., England
Inversiones y Tecnicas Aeroportuarias S.A. de C.V. (ITA), Mexico

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder efter skat i alt 271 14,3

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder vises samlet, da de respektive regnskaber for de associerede virksom-
heder endnu ikke er offentliggjort.

10 Finansielle indtaegter
Renter af bankmellemvaerender med videre 2,6 4,3
Renter af gvrige tilgodehavender 0,6 4,1
Valutakursgevinster 8,5 2,6
Gevinster pa valutaterminskontrakter - 9,0
Finansielle indtaegter i alt 11,7 20,0

Gevinster pa valutaterminskontrakter bestar af savel realiserede som urealiserede gevinster, primeert i forbindelse med af-
daekning af pengestrgmme fra associerede virksomheder.
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11 Finansielle omkostninger
Renter af geeld til kreditinstitutter med videre 1971 198,9
Aktiveret renter pa anlaegsaktiver under udfarsel -23,3 -14,4
Valutakurstab 5.4 1,5
Tab pa valutaterminskontrakter 7,5 11,9
Markedsveerditab 23,9 -
@vrige finansieringsomkostninger 18,6 28,3
Amortisering af laneomkostninger 53,8 35,9
Finansielle omkostninger i alt 283,0 262,1

| "Renter af gaeld til kreditinstitutter med videre" indgar omkostninger til renteswaps pa DKK 8,4 mio. i 2010 (2009: om-
kostninger pa DKK 12,8 mio.).

Ved beregningen af laneomkostninger i kostprisen for aktiver er der i 2010 anvendt en effektiv rentesats pa 7,0 procent
(2009: 7 procent) svarende til CPH's vaegtede gennemsnitlige ldneomkostning pa lantagning til finansiering af keb af an-
laegsaktiver. Der er ikke optaget specifikke 1an til opferelse eller udvikling af aktiver.

Som anfgrt i note 23 vedrarende finansielle risici i afsnittet ”Swapkontrakter”, anvender CPH valutaswapkontrakter til sik-
ring af 1an i udenlandsk valuta, saledes at valutaeksponering pa savel renter som hovedstol konverteres fra udenlandsk va-
luta til faste DKK betalinger i hele de respektive lans lgbetid. De pagaeldende lan er sikret ved 100 procent afdaekning.

Valutakursregulering af lan savel som af valutaswapkontrakterne (for sa vidt angar hovedstolen pa lanet) indregnes under
finansielle indtaegter/omkostninger i resultatopgerelsen med et netto nul, idet valutakursregulering af Ianene fuldt ud
modsvares af en modsat rettet valutakursregulering af valutaswapkontrakterne.

Valutakursregulering af renteelementer i valutaswapkontrakterne indregnes over totalindkomsten (hedging).

| nettoindregningen for valutakurstab for 2010 indgar urealiseret valutakurstab vedrgrende langfristede USD og GBP lan
pa DKK 8,6 mio. (2009: urealiseret valutakursgevinst pa DKK 28,4 mio.), der modsvares af urealiseret valutakursgevinst pa
valutaswapkontrakter vedrgrende samme lan pa DKK 8,6 mio. (2009: urealiseret valutakurstab pa DKK 28,4 mio.).

Tab pa valutaterminskontrakter bestar primaert af savel realiserede som urealiserede tab i forbindelse med afdaekning af
pengestrsmme fra associerede virksomheder.

Markedsveerditab relaterer sig primaert til et tab pa renteswap i forbindelse med tilbagebetaling af bankgeeld og efterfelg-
ende terminering af renteswap.

Amortisering af laneomkostningerne relaterer sig til omkostninger i forbindelse med optagelse af bankgaeld i 2009 og ob-
ligationsudstedelse i 2003 og 2010. Tilbagebetaling og afvikling af en raekke bankfaciliteter i juni 2010 farte til en straks-
amortisering af ldaneomkostninger relateret til disse faciliteter, hvilket forklarer stigningen i amortiseringen fra 2009 til
2010.
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12 Skat af arets resultat

Ombkostningsfert skat

Arets aktuelle skat 264,4 129,3
Zndring i udskudt skat 65,3 38,0
| alt 329,7 167,3

Der fordeler sig saledes:

Skat af arets resultat 318,8 205,2
Skat af anden totalindkomst, der vedrgrer sikringstransaktioner 10,9 -37,9
1 alt 329,7 167,3
Selskabsskat

Regnskabsmaessig vaerdi 1. januar 6,4 168,5
Regulering vedrgrende tidligere ar 12,6 -6,2
Betalt acontoskat indeveerende ar -135,6 -122,9
Betalt mexicansk skat vedrgrende avance ved salg af aktier i ITA -81,7 -
Betalt restskat tidligere ar -23,4 -162,3
Arets aktuelle skat 264,4 129,3
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 42,7 6,4

Kagbenhavns Lufthavne A/S er sambeskattet med Copenhagen Airports Denmark Holding ApS (CADH) og Copenhagen
Airports Denmark ApS (CAD) samt de tre 100 procent ejede dattervirksomheder Copenhagen Airports International A/S
(CAV), CPH Parkering A/S og Kabenhavns Lufthavnes Hotel- og Ejendomsselskab A/S (KLHE). CADH er administrationssel-
skab for de sambeskattede selskaber og star for afregning af selskabsskatter overfor skattemyndighederne. CPH, CAl,
CPH Parkering A/S og KLHE indbetaler acontoskatter til CADH og afregner restskat/overskydende skat med CADH, nar
arsopggrelser fra skattemyndighederne foreligger.

Hensatte forpligtelser til udskudt skat

Regnskabsmaessig vaerdi 1. januar 870,0 809,4
Regulering vedrgrende tidligere ar -12,6 6,2
Udskudt skat i CPH Parkering A/S 2,9 16,4
Andring i udskudt skat 65,3 38,0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 925,6 870,0

Hensatte forpligtelser til udskudt skat kan specificeres saledes:

Materielle anlaegsaktiver 928,0 860,9
Andre tilgodehavender -0,3 -3,5
Anden geld -2,1 12,6
I alt 925,6 870,0
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12 Skat af arets resultat (fortsat)

Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Beregnet 25 procent af resultat for skat 306,9 204,9
Skatteeffekt af:

Indtjening i associerede virksomheder -6,8 -3,6
Ikke fradragsberettigede indtaegter -71,7 -
Mexicansk skat vedrgrende avance ved salg af aktier i ITA 81,7 -
Ikke fradragsberettigede udgifter 87 3,9
lalt 318,8 205,2

1 2010 udggr skatteeffekten vedrerende nettoengangsindtaegt DKK 60,6 mio. (2009: en omkostning pa DKK 10,6 mio.).

13 Immaterielle anlaegsaktiver
Software
Anskaffelsesvaerdi
Samlet anskaffelsesveerdi 1. januar 405,1 311,2
Arets faerdigmeldelse af anlaegsaktiver under udfarelse 110,5 93,9
Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 515,6 405,1

Afskrivninger

Samlede afskrivninger 1. januar 221,2 175,0
Arets afskrivninger 68,7 46,2
Samlede afskrivninger 31. december 289,9 221,2
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 225,7 183,9

Software under udfarelse
Anskaffelsesvaerdi

Samlet anskaffelsesvaerdi 1. januar 3,6 17,1
Tilgang i aret 153,5 80,4
Arets faerdigmeldelse af anlaegsaktiver under udferelse -110,5 -93,9
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 46,6 3,6
Immaterielle anleegsaktiver i alt 272,3 187,5
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14 Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger
Anskaffelsesveaerdi

Samlet anskaffelsesvaerdi 1. januar 6.191,5 5.557,1
Reklassifikation 2,0 137,3
Arets faerdigmeldelse af anlaegsaktiver under udferelse 3141 497,1
Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 6.507,6 6.191,5

Afskrivninger

Samlede afskrivninger 1. januar 2.266,2 1.970,5
Reklassifikation - 138,1
Arets afskrivninger 181,3 157,7
Samlede afskrivninger 31. december 2.447,5 2.266,3
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 4.060,1 3.925,2

Investeringsejendomme

Samlet anskaffelsesvaerdi 1. januar 164,3 164,3
Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 164,3 164,3
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 164,3 164,3

Investeringsejendomme bestar af grunde, der er erhvervet med henblik pa udvikling af Copenhagen Airport Business
Park. Markedsvaerdi for investeringsejendomme udggr DKK 227,9 mio. pr. 31. december 2010 (2009: DKK 227,9 mio.).
Opggrelsen af markedsvaerdien er baseret pa opggrelser fra eksterne valuarer fra september 2009.
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14 Materielle anleegsaktiver (fortsat)

Tekniske anlaeg og maskiner
Anskaffelsesvaerdi

Samlet anskaffelsesvaerdi 1. januar 5.192,9 4.786,4
Reklassifikation 6,2 -
Arets faerdigmeldelse af anlaegsaktiver under udferelse 249,4 406,5
Samlet anskaffelsesveerdi 31. december 5.448,5 5.192,9

Afskrivninger

Samlede afskrivninger 1. januar 2.643,4 2.452,0
Arets afskrivninger 156,5 191,4
Samlede afskrivninger 31. december 2.799,9 2.643,4
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2.648,6 2.549,5

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Anskaffelsesveerdi

Samlet anskaffelsesveerdi 1. januar 1.489,0 1.360,3
Reklassifikation - 6,8
Afgang i aret -10,4 -13,3
Arets faerdigmeldelse af anlaegsaktiver under udferelse 115,3 135,2
Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 1.593,9 1.489,0

Afskrivninger

Samlede afskrivninger 1. januar 1.061,2 992,0
Reklassifikation - 6,1
Arets afskrivninger 85,4 75,8
Samlede afskrivninger pa arets afgang -8,9 -12,7
Samlede afskrivninger 31. december 1.137,7 1.061,2
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 456,2 427,8

Materielle anlaegsaktiver under udforelse
Anskaffelsesvaerdi

Samlet anskaffelsesvaerdi 1. januar 404,5 914,4
Tilgang i aret 644.,4 522,7
Arets faerdigmeldelse af anlaegsaktiver under udferelse -678,8 -1.032,6
Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 370,1 404,5
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15 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsesveerdi 973,5 973,5
Afgang i aret -208,3 -
Regulering -87,9 -
Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 677,3 973,5
Op- og nedskrivninger
Samlede op- og nedskrivninger 1. januar -827,9 -815,2
Regulering 88,0 -
Udbytte -17.3 -33,0
Tilbagefarsel af valutakursreguleringer i forbindelse med salg af ITA, Mexico 39,4 -
Arets valutakursreguleringer 13,8 6,0
Resultat efter skat 27,1 14,3
Samlede op- og nedskrivninger 31. december -676,9 -827,9
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 04 145,6

Oversigt over associerede virksomheder, se note 30.
NIAL

NIAL Group Ltd. forventes at offentliggere arsrapport for 2010 i august 2011.
Investeringen i NIAL er indregnet til DKK 0 mio. Egenkapitalen i NIAL er negativ.
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16 Andre finansielle anlaegsaktiver

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Anskaffelsesvaerdi

Samlet anskaffelsesvaerdi 1. januar 0,1 0,1
Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 0,1 0,1
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 0,1 0,1

Andre finansielle tilgodehavender
Anskaffelsesvaerdi
Samlet anskaffelsesveerdi 1. januar 0,5 0,5

Samlet anskaffelsesvaerdi 31. december 0,5 0,5

Op- og nedskrivninger

Samlede op- og nedskrivninger 1. januar -0,5 2,4
Kursreguleringer til dagsveerdi 0,3 -2,9
Samlede op- og nedskrivninger 31. december -0,2 -0,5
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 0,3 -
Andre finansielle anleegsaktiver i alt 0.4 0,1
17 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 376,9 364,9
Nedskrivning 55,4 64,3
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, netto 321,5 300,6

Nedskrivning til imedegaelse af tab

Samlet nedskrivning 1. januar 64,3 71,6
Zndring af nedskrivning i aret -5,2 14,9
Realiseret tab i dret -3,7 -3,5
Tilbagefarsel - -18,7
Samlet nedskrivning 31. december 55,4 64,3

Arets bevaegelser indregnes i resultatopgerelsen i posten Eksterne omkostninger. Den regnskabsmaessige vaerdi svarer til
dagsveerdi.

Faldet i drets nedskrivninger pa DKK 5,2 mio. skyldes primaert et lavere forventede tab pa dubigse tilgodehavender (2009:
stigning pa DKK 14,9 mio.).
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18 Kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:

Langfristede forpligtelser 3.820,5 3.480,8
Kortfristede forpligtelser 9,4 9,1
| alt 3.829,9 3.489,9

CPH har pr. 31. december folgende lan og kreditter:

Regnskabsmaessig vaerdi Dagsveerdi*
Lan Valuta Fast/variabel Udlgb 2010 2009 2010 2009
Bank Club DKK Variabel 5. mar. 2012 - 874,0 - 874,0
RD (DKK 151 mio.)** DKK Fast 31. mar. 2020 103,5 112,6 110,4 118,0
RD (DKK 64 mio.)** DKK Fast 23. dec. 2032 64,0 64,0 70,1 70,2
Nordea Kredit** DKK Variabel 30. dec. 2039 449,9 449,9 449,9 449,9
Bank Club EUR Variabel 5. mar. 2012 - 522,3 - 522,3
USPP bond issue usD Fast 27.aug. 2013 561,3 519,0 628,9 581,3
USPP bond issue usD Fast 27.aug. 2015 561,3 519,0 657,5 593,0
USPP bond issue usD Fast 27.aug. 2018 561,3 519,0 681,0 609,9
USPP bond issue usb Fast 29.jun. 2018 561,3 - 664,3 -
USPP bond issue usb Fast 29. jun. 2020 825,2 - 1.008,8 -
USPP bond issue GBP Fast 29. jun. 2020 199,3 - 236,0 -
Total 3.887,1 3.579,8 4.506,9 3.818,6
Amortisering af laneomkostninger -57.2 -89,9 -57,2 -89,9
Total -57,2 -89,9 -57,2 -89,9
1 alt 3.829,9 3.489,9 4.449,7 3.728,7

* Dagsveaerdien af finansielle gaeldsforpligtelser er opgjort som nutidsveerdien af forventede fremtidige afdrag og rentebetalinger. Som diskonte-
ringsrente er anvendt en nulkuponrente for tilsvarende Igbetider. Dagsvaerdien repraesenterer en estimeret indfrielsesomkostning.
** Disse lan er ydet mod pant i CPH's grunde og bygninger med en bogfert veerdi pa DKK 960,1 mio. (2009: DKK 921,2 mio.)

Bank Club Ian i DKK og EUR blev tilbagebetalt med provenu fra USPP obligationsudstedelsen i juni 2010.
Lan hos Nordea Kredit vedrgrer gaeld i CPH Parkering A/S.

De fastforrentede USD 547 mio. og GBP 23 mio. USPP obligationslan er ved indgdelse omlagt til DKK for savel hovedstol
som rentebetalinger via valutaswaps.

Det er CPH's politik i forbindelse med laneoptagelse i videst muligt omfang at sikre en vis fleksibilitet gennem spredning

af lanoptagelse pa forfaldstidspunkter og modparter. CPH har i 2010 reduceret sin eksponering over for banksektoren ved
at udvide gruppen af US og UK obligationsinvestorer.
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19 Anden geeld
Feriepenge og andre lgnrelaterede poster 179,3 213,9
Skyldige renter 34,3 37,2
@vrige skyldige omkostninger 17,0 15,9
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 230,6 267,0
20 @konomiske forpligtelser

CPH er forpligtet efter reglerne i Tjenestemandsloven om radighedslgn overfor tjenestemaend. Se i gvrigt note 7.

CPH har pr. 31. december 2010 indgaet kontrakter om opfarelse af anleeg og andre forpligtelser, der i alt belgber sig til
DKK 84,7 mio. (2009: DKK 101,9 mio.). Af de starre kontrakter kan naevnes en kontrakt angdende nye passagerbroer, en
kontrakt vedrgrende udvidelse af Terminal 2 check-in omrade, grundvandskgleanlaeg (ATES) og et antal it kontrakter.

CPH har ved indgdelse af en managementaftale mellem Hilton International og Kebenhavns Lufthavnes Hotel- og Ejen-
domsselskab A/S forpligtet sig til at daekke Hiltons kontraktsbestemte vederlag for driften i hotellet. Aftalen udlgber 31.
december 2021.

CPH har ved indgaelse af aftale med NAVIAIR om levering af lufttrafiktjeneste forpligtet sig til at haefte for NAVIAIR bru-
gerens manglende betaling af TNC-afgifter. Haeftelsen indtraeder, nar kravet er konstateret og dokumenteret uerholdeligt
samt nar naermere aftalte vilkar er opfyldt.

Der er stillet sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i Grunde og Bygninger, hvilket fremgar af note 18.
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21 Naertstaende parter

CPH's neertstaende parter er MAp jaevnfar dens kontrollerende ejerandel i CPH, de udenlandske associerede virksomheder
pa grund af vaesentlig indflydelse jaevnfar note 30, samt bestyrelse og direktion. Se i @vrigt note 7.

MAp bestar af 3 enheder: (i) MAp Airports International Limited (MAIL), (i) MAp Airports Trust 1 (MAT1) og (iii) MAp Air-
ports Trust 2 (MATS2). Aktiver i MAIL, andele i MAT1 og andele i MAT2 er kontraktsligt sammenhaeftede og noterede pa
ASX under tickeren "MAP". Naermere information om MAp kan indhentes pa www.mapairports.com.au.

MAIL og Macquarie European Infrastructure Fund Ill (MEIF3), der er et UK Limited Partnership, ejer hver 50 procent af ak-
tiekapitalen i Copenhagen Airports S.a.r.l. (CASA), Luxembourg.

CASA, der er det ultimative moderselskab for CPH, ejer (via underliggende holdingselskaber) 100 procent af aktiekapita-
len i Copenhagen Airports Denmark ApS (CAD). CAD ejer 53,73 procent af aktiekapitalen og stemmerne i CPH.

CASA's koncernarsrapport, hvori CPH indgdr som dattervirksomhed, kan rekvireres fra sekretaeren i CASA, 5 rue Guillau-
me Kroll, L-1882, Luxembourg, Grand-Duchy of Luxembourg.

MAp og MEIF3 (via deres respektive underliggende holdingselskaber) har indgdet en aktionaeroverenskomst, hvorefter der
mellem de to parter skal vaere enighed om alle vaesentlige beslutninger. Overenskomsten fastlaegger desuden regler for
udnaevnelse af bestyrelsesmedlemmer i CPH.

MEIF3 ledes af Macquarie Infrastructure and Real Assets (Europe) Limited, som er et indirekte helejet datterselskab af
Macquarie Group Limited.

Via NA International S.a.r.l. (NAISA) ejer MAp direkte 3,9 procent af aktierne i CPH. MAp's indirekte og direkte ejerskab af
CPH udger saledes 30,8 procent (februar 2011).

CPH yder radgivning til de udenlandske associerede virksomheder primaert bestdende af viden og erfaring vedragrende ef-
fektiv lufthavnsdrift, omkostningsbevidst udbygning af infrastrukturen, fleksibel kapacitetsudnyttelse og optimering af
kommercielle muligheder. Indteegterne i 2010 fra disse radgivningsaktiviteter udgjorde DKK 35,6 mio. (2009: DKK 33,8
mio.).

Samhandelen mellem naertstdende parter er foretaget pa markedsvilkar. Der er ingen mellemvaerender mellem naertstaen-
de parter.
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22 Koncession til drift af lufthavne og takstregulering

I henhold til § 55 i Lov om Luftfart kraeves szerlig tilladelse af trafikministeren til at drive lufthavn. Tilladelserne for lufthav-
nene i Kastrup og Roskilde, der administrativt udstedes af Trafikstyrelsen (det tidligere Statens Luftfartsveesen (SLV)), udlg-
ber den 1. december 2015. Tilladelserne gives administrativt for perioder af fem ar ad gangen.

Trafikministeren kan fastsaette regler for de afgifter, der kan opkraeves for benyttelse af offentlig flyveplads - "takstregule-
ring". | avrigt henvises til Lov om Kgbenhavns Lufthavne, Lov om Luftfart, Lov om udbygning af Kgbenhavns Lufthavn,
Kagbenhavns Lufthavne A/S's vedtaegter samt den EU-retlige regulering, herunder forskrifter om indretning, drift, anlaeg
med videre.

Takstregulering for Kgbenhavns Lufthavne er af SLV fastsat i BL 9-15 af 19. december 2008 "Bestemmelser om betaling
for benyttelse af lufthavne (lufthavnstakster)". | henhold til den naevnte BL 9-15, der aflgser den tidligere BL 9-15 med
virkning fra den 1. januar 2009, skal flyselskaberne og lufthavnen farst ved forhandling sege at opna enighed om takster-
ne for den kommende reguleringsperiode. Hvis dette ikke er muligt, fastsaetter SLV arlige indtaegtsrammer, som udger det
maksimale samlede belgb, som lufthavnen for hvert af drene i reguleringsperioden kan anvende som grundlag for fast-
saettelsen af takster for benyttelse af de luftfartsmaessige anlaeg og ydelser (fall-back). Hvis takstfastszettelsen aftales mel-
lem parterne, skal disse ogsa aftale laengden af den kommende reguleringsperiode. Reguleringsperioden er fire ar, hvis
takstfastsaettelsen ikke aftales mellem parterne.

BL 9-15 indeholder forskellige regler vedrgrende takstfastsaettelse ved forhandling og i tilfaelde af en fall-back situation. |

en fall-back situation fastseettes indtaegtsrammerne med henblik pa daekning af driftsomkostninger, afskrivninger og for-
rentning ved en effektiv drift af lufthavnen. P& baggrund af indtaegtsrammerne udarbejder Kgbenhavns Lufthavne forslag
til takster for reguleringsperioden, som skal godkendes af SLV. BL 9-15 indeholder forskellige regler for opggarelse af disse
indtaegtsrammer.

Under en ny reguleringsmodel indgik flyselskaberne og CPH (under tilsyn af SLV) i september 2009 en 5%:-arig aftale ved-
rgrende takstfastsaettelse med generelt usendrede takster frem til 31. marts 2011, hvorefter taksterne vil stige med netto-
prisindekset plus 1 procent pr. ar frem til 31. marts 2015.

I august 2010 indgik flyselskaberne og CPH (under tilsyn af SLV) aftale om et tillaeg til den eksisterende takstaftale, hvor-
ved der indfgres differentierede trafiktakster. Passagertaksten for benyttelse af den nye lavprisfacilitet CPH Go blev séledes
reduceret med cirka 35 procent i forhold til den hidtidige passagertakst.

Alle passagerrelaterede takster blev samtidig andret, sa de i hgjere grad afspejler de underliggende omkostninger med vi-
dere. Dermed efterlever CPH EU’s direktiv om lufthavnstakster fra 2009. Passagertaksten for gvrige udenrigsafgange samt
indenrigstransfer er reduceret, mens taksterne for indenrigsafgange, udenrigstransfer samt security- og handlingafgifter-
ne er sat op. £ndringerne har virkning fra 31. oktober 2010, hvor CPH Go blev dbnet. Udover zndringerne i passager-
taksterne, indebaerer aftalen ogsa, at CPH indfarer en emissionsbestemt afgift pa flyenes udledning af kvaelstofoxider
(NO,), hvilket skal fremme brugen af mere miljgvenlige fly.
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Note DKK mio. 2010 2009
23 Finansielle risici

CPH's risikostyringspolitik

CPH's finansielle risici styres centralt. Principper og rammer for den finansielle styring godkendes som minimum en gang
arligt af bestyrelsen. De finansielle risici opstar primaert som felge af selskabets drifts- og investeringsaktivitet, og afdaek-
kes i videst mulig omfang.

Kreditrisici

CPH's kreditrisiko er primaert relateret til tilgodehavender, bankindestaender, veerdipapirer og de afledte finansielle instru-

menter. Kreditrisikoen vedrgrende tilgodehavender opstar, hvor CPH's salg i form af trafikafgifter, koncessionsafgifter, leje-
indtaegter med videre ikke sker ved forudbetalinger eller, hvor betalingsudygtighed hos kunder ikke daekkes ved garantier
med videre.

CPH modtager i en raekke tilfzelde sikkerhed for salg pa kredit, vaesentligst vedrgrende de kommercielle aktiviteter, og
modtaget sikkerhed indgar i vurderingen af den ngdvendige nedskrivning til imgdegaelse af tab. Sddanne sikkerheder kan
besta af finansielle garantier. Af det samlede tilgodehavende for salg pa DKK 321,5 mio. (2009: DKK 300,6 mio.) er DKK
60,4 mio. (2009: DKK 78,2 mio.) afdaekket ved sikkerhedsstillelse. Den maksimale kreditrisiko er afspejlet i de regnskabs-
maessige veerdier af de enkelte finansielle aktiver, der indgar i balancen, inklusive finansielle derivater.

| CPH's tilgodehavender fra salg pr. 31. december 2010 indgar tilgodehavender pd i alt DKK 56,5 mio. (2009: DKK 68,7
mio.), der efter en individuel vurdering er nedskrevet til DKK 1,1 mio. (2009: DKK 4,4 mio.). Der foretages nedskrivning

ved objektiv indikation af vaerdifald sésom manglende betaling af forfaldne belgb, finansielle vanskeligheder hos debitor
sa som betalingsstandsning, konkurs eller forventede konkurs og lignende.

Herudover indgar tilgodehavender, der pr. 31. december var overforfaldne, men ikke nedskrevet med i alt DKK 42,7 mio.
(2009: DKK 44,1 mio.). Intervallet over 90 dage vedrgrer primaert PRM. Forfaldsoversigten er som faglgende:

Forfaldsperiode

Op til 30 dage 8,2 10,3
Mellem 30 og 90 dage 1,5 1,5
Over 90 dage 33,0 32,3
I alt 42,7 44,1

CPH's omsaetning bestar af trafikafgifter fra nationale og internationale flyselskaber samt afgifter for de kommercielle ak-
tiviteter fra nationale og internationale virksomheder i og uden for luftfartsbranchen. Som led i CPH's interne procedurer
vedrgrende risikostyring overvages kreditrisikoen hos kunderne manedligt. Overvagningen sker i form af gennemgang af
manglende betaling af forfaldne belgb samt en vurdering af finansielle vanskeligheder hos kunden.

CPH's samhandelspartnere SAS og Gebr. Heinemann, der er den starste koncessionshaver, udger den vaesentligste kon-
centration af kreditrisiko. Bruttotilgodehavenderne fra salg og tjenesteydelser udger omkring 28,0 procent (2009: 28,1
procent). SAS' kreditvurdering hos Standard & Poor's er B-. Gebr. Heinemann har ikke en offentlig kreditvurdering, men
CPH har faet en bankgaranti svarende til fire maneders omsaetning. Den gvrige kreditrisiko er spredt blandt CPH's mange
kunder.

Kreditrisici relateret til bankindestdender, vaerdipapirer og afledte finansielle instrumenter opstar som felge af usikkerhe-
den om, hvorvidt modparten ved forfald vil vaere i stand til at indfri sine forpligtelser. Kreditrisikoen vedragrende bankinde-
stdender og afledte instrumenter s@ges begraenset ved diversificering af finansielle kontrakter samt ved udelukkende at
indga kontrakter med finansielle modparter, som har en kreditvurdering svarende til en Standard & Poor's A-rating eller
bedre. For at reducere risikoen pa bankindestaender og samtidig opna en fornuftig forrentning har CPH for en del af sin
overskudslikviditet kabt korte AAA ratede hgijlikvide obligationer.
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23 Finansielle risici (fortsat)

Kreditrisikoen opggares pr. modpart med udgangspunkt i den aktuelle markedsveerdi pa de indgdede kontrakter. Den sam-
lede kreditrisiko pa finansielle modparter er pr. 31. december 2010 opgjort til i alt DKK 902,6 mio. (2009: DKK 450,3
mio.), svarende til veerdien af bankindestaender, indskud pa pengemarkedet og vaerdien af korte obligationer inklusive
palgbne renter. CPH har pa balancedagen ingen kreditrisiko pa afledte finansielle instrumenter.

Likviditetsrisiko

Regnskabs-
Dagsveerdi maessig
Forfaldsoversigt pr. 31. dec. 2010 0-1 ar 1-5ar  Efter5ar l alt* niveau 2** vaerdi
Malt til amortiseret kostpris
Kreditinstitutter 217,0 1.960,5 3.646,9 5.824,4 4.506,9 3.887,1
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser ~ 300,8 - - 300,8 300,8 300,8
Anden gald 238,0 - - 238,0 238,0 238,0
Total 755,8 1.960,5 3.646,9 6.363,2 5.045,7 4.425,9
Malt til dagsveerdi
Andre afledte finansielle instrumenter - 178,4 43,2 221,6 390,7 390,7
Total - 178,4 43,2 221,6 390,7 390,7
Finansielle forpligtelser i alt 755,8 2.138,9 3.690,1 6.584,8 5.436,4 4.816,6
Malt til amortiseret kostpris
Likvider 902,6 - - 902,6 902,6 902,6
Tilgodehavender for salg og tjenesteydelser 316,9 4,6 - 321,5 321,5 321,5
Andre tilgodehavender 36,5 - - 36,5 36,5 36,5
Total 1.256,0 4,6 - 1.260,6 1.260,6 1.260,6
Malt til dagsveerdi
Andre afledte finansielle instrumenter 2,5 - 0,1 2,6 2,6 2,6
Total 2,5 - 0,1 2,6 2,6 2,6
Finansielle aktiver i alt 1.258,5 4,6 0,1 1.263,2 1.263,2 1.263,2
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Note DKK mio.

23 Finansielle risici (fortsat)

Likviditetsrisiko

Regnskabs-

Dagsveerdi maessig
Forfaldsoversigt pr. 31. dec. 2009 0-1ar 1-5ar  Efter5ar lalt* niveau 2** veerdi
Malt til amortiseret kostpris
Kreditinstitutter 182,9 2.470,1 2.115,5 4.768,5 3.818,6 3.579,8
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser  217,7 - - 217,7 217,7 217,7
Anden gzld 286,8 - - 286,8 286,8 286,8
Total 687,4 2.470,1 2.115,5 5.273,0 4.323,1 4.084,3
Malt til dagsvaerdi
Valutaterminskontrakter 0,1 - - 0,1 0,1 0,1
Andre afledte finansielle instrumenter 24,2 182,3 289,4 495,9 4429 4429
Total 24,3 182,3 289,4 496,0 443,0 443,0
Finansielle forpligtelser i alt 711,7 2.652,4 2.404,9 5.769,0 4.766,1 4.527,3
Malt til amortiseret kostpris
Likvider 450,2 - - 450,2 450,2 450,2
Tilgodehavender for salg og tjeneste-
ydelser 2959 - 4,7 300,6 300,6 300,6
Andre tilgodehavender 21,5 - - 21,5 21,5 21,5
Total 767,6 = 4,7 772,3 772,3 772,3
Malt til dagsvaerdi
Andre afledte finansielle instrumenter - - 0,1 0,1 0,1 0,1
Total = = 0,1 0,1 0,1 0,1
Finansielle aktiver i alt 767,6 - 4,8 772,4 772,4 772,4

*  Alle pengestramme er ikke-diskonterede og omfatter alle forpligtelser ifglge indgdede aftaler. Rentebetalinger pa variabelt forrentet gzeld, der
endnu ikke er sikret, indgdr med den faste forwardrente fra den dag lanene forventes omlagt, baseret pa den pr. balancedagen geeldende
rentekurve.

*

*

Dagsveerdien af finansielle gaeldsforpligtelser er opgjort som nutidsvaerdien af forventede fremtidige afdrag og rentebetalinger, dog bortset fra
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser, Anden gaeld og Tilgodehavender som er opgjort til saldovaerdi ultimo dret. Som diskonteringsrente ved
nutidsveerdiberegningerne er anvendt en nulkuponrente med tilsvarende Igbetider. Finansielle instrumenter malt til dagsvaerdi opdeles efter
felgende malemaessige hierarki:

Niveau 1: Observerbare markedspriser pa identiske instrumenter

Niveau 2: Veerdiansaettelsesmodeller primaert baseret pa observerbare priser eller handlede priser pa sammenlignelige instrumenter
Niveau 3: Veaerdiansaettelsesmodeller primaert baseret pa ikke observerbare priser

Dagsveerdien af CPH's valutaterminskontrakter samt andre afledte finansielle instrumenter (rente- og valutaswaps) anses for en dagsvaerdimaling
pa niveau 2, da dagsveerdien kan fastseettes direkte ud fra de offentliggjorte valutakurser samt stillede swap- og forwardrente pa balancedage.
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23 Finansielle risici (fortsat)

CPH har selv og pa dattervirksomhedernes vegne forpligtet sig til ikke at give sikkerhed eller tillade sikkerhedsstillelse i sel-
skabets eller dattervirksomhedernes aktiver, bortset fra et tilladt maksimumbelgb. Denne forpligtelse omfatter ikke eksi-
sterende sikkerhed i aktiverne eller pant i fast ejendom eller bygninger tilharende CPH Parkering A/S. CPH har ligeledes
forpligtet sig til over for sine langivere at overholde en raekke andre betingelser, herunder finansielle betingelser. Flere af
CPH's aftaler om kreditfaciliteter kan bringes til opher i tilfaelde af, at disse betingelser ikke overholdes. CPH overholder
alle betingelser pr. 31. december 2010.

CPH's likviditetsreserve bestar af likvide midler for i alt DKK 902,6 mio. (2009: DKK 450,2 mio.) og uudnyttede langfriste-
de kreditfaciliteter for i alt DKK 929,9 mio. (2009: DKK 1.200,0 mio.), hvoraf DKK 94,8 mio. fungerer som en fuld fleksi-
bel kassekredit (2009: DKK 100,0 mio.), DKK 315,2 mio. relaterer sig til en working capital facilitet (2009: DKK 500,0
mio.), og den resterende del daekker over en investeringsfacilitet med naermere fastlagte traekningsvilkar. Ud over en over-
ordnet driftsmaessig risikovurdering tilstraebes det til enhver tid at sikre et minimum af uudnyttet garanteret likviditet i
starrelsesordenen DKK 325,0 mio., saledes at CPH til enhver tid kan opfylde sine forpligtelser og samtidig have kapitalbe-
redskab til at foretage fornadne forretningsrelaterede dispositioner.

Markedsrisiko

Renterisici

Det er CPH's politik at afdaekke renterisici pa CPH's lan, nar det vurderes, at rentebetalingerne kan sikres pa et tilfredsstil-
lende niveau. Afdaekningen foretages normalt ved indgaelse af renteswaps, hvor variabelt forrentede lan omlaegges til en
fast rente.

Pa balancedagen er der ingen udestaende renteswapkontrakter (Hovedstol 2009: DKK 800,5 mio. og EUR 64,3 mio.).

For at reducere den samlede rentefglsomhed tilstraebes det at CPH's gaeld har en varighed, som i et vist omfang tager
hensyn til den gkonomiske levetid pa selskabets aktiver. Varigheden pa CPH's 1an er pr. 31. december 2010 opgjort til 6,6
ar (2009: 5,3 ar) inklusive effekten af swapkontrakter.

Udsving i renteniveau vil potentielt have en indflydelse pa bade CPH's resultatopggrelse og balance. En generel renteaen-
dring pa et procentpoint vil med den nuvaerende laneportefelje betyde en markedsveerdisendring af den rentebaerende
geeld pd i alt DKK 240,9 mio. (2009: DKK 140,1 mio.), men da gaelden males til amortiseret kost vil en markedsveerdiaen-
dring af gaelden ikke pavirke den indregnede gaeld og dermed pavirke resultat og egenkapital.

Hovedparten af CPH's laneportefalje er fastforrentet eller omlagt til fast rente, men CPH har ved arsskiftet langfristede
lan, som er variabelt forrentet, og udsving i renteniveau vil derfor have indflydelse pa CPH's resultatopgerelse og egenka-
pital. En stigning i DKK renten pa et procentpoint vil med den nuvaerende laneportefglje betyde en negativ pavirkning pa
resultatopgerelsen og egenkapitalen pa DKK 4,5 mio. (2009: negativ effekt pa DKK 3,2 mio.).
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23 Finansielle risici (fortsat)

Som fglge af sikring af valutakurs- og renterisikoen pa USD og GBP denomineret geaeld ved brug af USD/DKK og GBP/DKK
swapkontrakter vil en rentesendring pavirke egenkapitalen. En stigning i USD renten pa et procentpoint vil med den nu-
vaerende portefglje af swapkontrakter betyde en negativ pavirkning pa egenkapitalen pa DKK 193,5 mio. (2009: negativ
effekt pa DKK 86,5 mio.), hvor et fald i USD renten pa et procentpoint vil pavirke egenkapitalen positivt med DKK 209,2
mio. (2009: positiv effekt pa DKK 92,8 mio.). En stigning i DKK renten pa et procentpoint vil med den nuvzerende porte-
folje af swapkontrakter medfare en positiv effekt pa egenkapitalen pa DKK 233,1 mio. (2009: positiv effekt pa DKK 127,7
mio.), hvor et fald i DKK renten pa et procentpoint vil medfare en negativ pavirkning pa egenkapitalen pa DKK 252,3
mio. (2009: negativ effekt pa DKK 136,4 mio.). En stigning i GBP renten pa et procentpoint vil med den nuvaerende por-
tefglje af swapkontrakter betyde en negativ pavirkning pa egenkapitalen pa DKK 16,7 mio. (2009: ingen effekt), hvor et
fald i GBP renten pa et procentpoint vil pavirke egenkapitalen positivt med DKK 18,3 mio. (2009: ingen effekt). En stig-
ning i EUR renten pa et procentpoint vil med den nuvaerende portefelje af swapkontrakter ikke have nogen effekt (2009:
DKK 9,2 mio.), ligesom et fald i EUR renten pa et procentpoint ikke vil have nogen effekt (2009: DKK 9,5 mio.).

Valutarisiko

Valutakursudsving vil have en beskeden indflydelse pa CPH's driftsresultat, idet hovedparten af indtaegterne og omkost-
ningerne bliver afregnet i DKK. Dog vil eventuelle afdaekningstransaktioner relateret til salg af kapitalandele i udenlandske
virksomheder kunne fa en vis effekt pa driftsresultatet grundet indregning af tidligere sikringstransaktioner pa egenkapi-
talen. Balancen pavirkes ved valutakursregulering af kapitalandele i de udenlandske virksomheder.

CPH har valgt en strategi, hvor der lgbende s@ges afdaekning af valutaeksponeringer 12 maneder frem. Valutaeksponerin-
gen opstar primaert via internationale kapitalinteresser (udbytte, konsulenthonorarer samt ved eventuelt salg), og sekun-
deert via gvrige mellemvaerender i udenlandsk valuta (debitor- og kreditorbetalinger med videre).

Sikringstransaktioner

Nettodagsvaerdien pa udestaende swapkontrakter pr. 31. december 2010 er pa i alt DKK -390,7 mio. (2009: DKK -442,9
mio.), hvilket udelukkende kan tilskrives valutaswapkontrakter. CPH havde ingen renteswapkontrakter pr. 31. december
2010 (2009: DKK -9,2 mio.).

Swapkontrakter
Swapkontrakterne er indgaet med henblik pa sikring af fremtidige pengestremme i CPH'’s funktionelle valuta, DKK.

Der er anvendt valutaswapkontrakter til sikring af fastforrentede USD og GBP obligationslan, saledes at valutaeksponerin-
gen pa savel renter og hovedstol konverteres fra faste USD og GBP betalinger til faste DKK betalinger i hele de respektive
lans lgbetid. Den beregningsmaessige hovedstol pa udestaende valutaswapkontrakter er pa i alt USD 547 mio. og GBP 23
mio. pr. 31. december 2010 (2009: USD 300 mio.).

Pa balancedagen er der ingen udestaende renteswapkontrakter.
Der henvises til note 18 for yderligere oplysning om de respektive lan.

Den anfarte nettodagsvaerdi vil blive overfart fra Reserve for sikringstransaktioner til resultatopgerelsen i takt med, at de
sikrede rentebetalinger finder sted. Restlgbetiden pa valutaswapkontrakterne matcher restlgbetiden pa de relaterede 1an
som afdaekkes.

Visse afledte finansielle instrumenter, der ikke klassificeres som sikring
Der henvises til note 10 og 11 Finansielle indtaegter og omkostninger.
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Note DKK mio. 2010 2009

24 Indbetalt fra kunder
Omsatning 3.238,7 2.922,8
/Zndring i tilgodehavender fra salg og forudbetalinger fra kunder -72,0 -50,8
lalt 3.166,7 2.872,0
25 Udbetalt til personale, leverandgrer med videre
Driftsomkostninger -1.561,7 -1.405,6
Zndring i andre tilgodehavender med videre -10,6 -16,4
/Zndring i omkostningsrelateret leverandargaeld med videre 21,8 101,7
I alt -1.550,5 -1.320,3
26 Renteindbetalinger med videre
Renteindtaegter med videre 2,1 4,2
Realiserede valutakursgevinster 3,8 4,8
@vrige renteindtaegter 0,5 -
lalt 6,4 9,0
27 Renteudbetalinger med videre
Renteudgifter med videre -199,9 -170,9
Realiserede valutakurstab -29,2 -1,4
@vrige finansieringsomkostninger -36,2 -109,2
@vrige renteomkostninger -0.4 -10,2
lalt -265,7 -291,7

28 Efterfolgende begivenheder

Der har ikke vaeret vaesentlige begivenheder efter balancedagen
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Noter

Note DKK mio. 2010 2009
29 Kapitalforhold og EPS

Der henvises til afsnittet Aktierelateret information side 27-28 i ledelsesberetningen.

EPS = Avrets resultat 908,8 614,3
Antal aktier 7.848 7.848
Aret Itat 908,8 614,3
EPS (diluted) = _ AT TesuTta :
Gennemsnitlige antal udvandede aktier 7.848 7.848
30 Dattervirksomheder og associerede virksomheder

Dattervirksomheder

¢ Kgbenhavns Lufthavnes Hotel- og Ejendomsselskab A/S, Tarnby, Danmark - 100 procent ejet af CPH
e Copenhagen Airports International A/S, Tarnby, Danmark - 100 procent ejet af CPH

e CPH Parkering A/S, Tarnby, Danmark - 100 procent ejet af CPH

Associerede virksomheder

e Airport Coordination Denmark A/S, Tarnby, Danmark - 50 procent ejet af CPH
¢ NIAL Group Ltd., Newcastle upon Tyne, UK - 49 procent ejet af CPH

72 M Koncernregnskab



Pategninger

Koncernarsrapporten — som i henhold til arsregnskabslovens
§149 er et uddrag af selskabets arsrapport — indeholder ikke
arsregnskabet for moderselskabet, Kabenhavns Lufthavne
AJS. Arsregnskabet for moderselskabet Kgbenhavns
Lufthavne A/S er udarbejdet i en separat publikation, der
kan rekvireres ved henvendelse til Kgbenhavns Lufthavne
A/S, ligesom den er tilgaengelig pa www.cph.dk.

Arsregnskabet for moderselskabet, Kabenhavns Lufthavne
A/S, er en integreret del af den samlede arsrapport. Den
samlede arsrapport, inklusive arsregnskabet for moderselska-
bet Kgbenhavns Lufthavne A/S, vil blive sendt til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, hvor et kopi ogsa kan rekvireres. Fglgende
pategninger er afgivet af ledelsen og revisor til den samlede
arsrapport.

Pa side 40 fremgar fordelingen af arets resultat samt
foreslaet udbytte.

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2010 for Kgbenhavns Lufthavne A/S.

Kgbenhavn, 21. februar 2011

Direktion

>
Te, («’—\d/)e«
Per Madsen

@konomidirektar

Bestyrelse

Henrik Gurtler

/ o e
Max Moore-Wilton

Formand Neestformand
Wgts =
Martyn Booth o Simon Geere

Wity gy Sk ol

Keld Elager-Jensen Sag Gellert

Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU, og arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes herudover i overensstemmelse
med yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede
selskaber. Ledelsesberetningen udarbejdes ligeledes efter
danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores
opfattelse et retvisende billede af koncernens og selskabets
finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens penge-
strsmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en
retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens og
selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat
og af koncernens og selskabets finansielle stilling samt en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som koncernen og selskabet star over for i henhold til
danske oplysninger for fondsbarsnoterede selskaber.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

o)

Kerrie Mather

[ o oo

Damian Stanley

U, /Jlt)g{l,

Ulla Thygesen
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Den uafhaengige revisors pategning

Til aktionzererne i Kebenhavns Lufthavne A/S

Vi har revideret koncernregnskabet, arsregnskabet og
ledelsesberetningen for Kebenhavns Lufthavne A/S for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010. Koncernregn-
skabet og drsregnskabet omfatter resultatopgerelse, aktiver,
passiver, egenkapitalopgerelse og noter og for koncernen
endvidere totalindkomstopggrelse og pengestremsopge-
relse. Koncernregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og
arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven. Koncern-
regnskabet og arsregnskabet udarbejdes herudover i
overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav for
barsnoterede selskaber. Ledelsesberetningen udarbejdes lige-
ledes efter danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et
koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med ovenfor naevnte lovgivning
og oplysningskrav. Dette ansvar omfatter udformning,
implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er
relevante for at udarbejde og aflaeegge et koncernregnskab
og et drsregnskab, der giver et retvisende billede uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl. Ansvaret omfatter endvidere
valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis
og udavelse af regnskabsmaessige skan, som er rimelige
efter omstaendighederne. Ledelsen har herudover ansvaret
for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en
retvisende redeggarelse i overensstemmelse med danske
oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.
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Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet, drsregnskabet og ledelsesberetningen pa grundlag af
vores revision. Vi har udfgrt vores revision i overensstem-
melse med danske revisionsstandarder. Disse standarder
kraever, at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og
udfarer revisionen med henblik pa at opna hej grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet, arsregnskabet og
ledelsesberetningen ikke indeholder vaesentlig fejlinforma-
tion.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for
de belgb og oplysninger, der er anfart i koncernregnskabet,
arsregnskabet og ledelsesberetningen. De valgte handlinger
afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet,
arsregnskabet og ledelsesberetningen, uanset om fejlinfor-
mationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for
virksomhedens udarbejdelse og aflaeggelse af et koncern-
regnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
samt for udarbejdelse af en ledelsesberetning, der indehol-
der en retvisende redegarelse, med henblik pa at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighe-
derne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion
om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af
ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af
ledelsen udgvede regnskabsmaessige skan er rimelige, samt
en vurdering af den samlede praesentation af koncernregn-
skabet, arsregnskabet og ledelsesberetningen.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.



Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et
retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af
koncernens aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2010 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU, og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede
selskaber.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2010 samt af resultatet af selskabets aktivite-
ter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven og yderligere
danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redegearelse for udviklingen i koncernens og
selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat
og af koncernens og selskabets finansielle stilling, samt en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som koncernen og selskabet star over for i overensstemmelse
med danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Kgbenhavn, 21. februar 2011

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

o e

Kim”Fuichsel Brian Christiansen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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