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Beretning

Ledelsesberetning

Sund & Beelt Partner A/S rédgiver om projektledelse, herunder om styring af
processer mellem bygherre og myndigheder. Selskabet besidder saerlig viden
om organisatoriske forhold, der ggr sig gaeldende, ndr et infrastrukturprojekt
involverer flere lande og dermed forskellig lovgivning og procedurer for
godkendelse af projekter.

Derudover rédgiver Sund & Beelt Partner A/S i relation til beslutnings-
processen omkring geotekniske og miljgmaessige spgrgsmal og finansiering af
store infrastrukturprojekter.

Selskabet gennemfgrer bl.a. sin radgivning i taet samarbejde med de danske
radgivende ingenigrfirmaer, som ogsa hgstede erfaring ved etableringen af
de faste forbindelser over Storebeelt og @resund.

Blandt de nye opgaver i 2004 er en forundersggelse af mulighederne for en
tunnel i Kgbenhavns Havn.

Fonden Realdania st&r sammen med Kgbenhavns Havn A/S og Kgbenhavns
Kommune som opdragsgivere for undersggelsen, der skal vise, om det er en
realistisk idé at bygge en biltunnel pa langs af Kgbenhavns Havn, eventuelt
med tilhgrende underjordiske parkeringshuse.

Endvidere har Sund & Beelt Partner A/S sammen med andre danske samt
estiske rddgivende ingenigrvirksomheder f3et til opgave at gennemfgre en
finansiel og miljgmaessig analyse af en fast forbindelse i Estland. Forbindelsen
planlaegges mellem fastlandet og Estlands stgrste g, Saaremaa.

Desuden har Sund & Bzelt Partner A/S radgivet om mulighederne for at
etablere Italiens fgrste ssenketunnel.

Sund & Beaelt Partner A/S besidder en unik viden inden for bygherreledelse,
styring, projektering, anlaeg, drift og finansiering i relation til store
infrastrukturprojekter. Alle medarbejdere i Sund & Baelt Partner har deltaget i
bygherrens rolle pd Storebeeltsbroen eller @resundsbron, og har endvidere
erfaring fra savel entreprengromradet som radgiverbranchen.

Mere specifikt omfatter ekspertisen fglgende omrader:

Bygherrerddgivning, herunder
e Ledelse og risikostyring
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e Anlaegsteknik, design og sikkerhedskoncepter

¢ Udformning af og risikodeling i entreprengrkontrakter

e Myndighedsbehandling i relation til store infrastrukturprojekter
herunder koordination af myndigheder i graenseoverskridende
projekter

e Finansiering, gkonomisk styring og risikovurdering

Sund & Bzelt Partner anvender sin viden bade nationalt og internationalt, pa
baggrund af, at selskabet har et robust netvaerk og dermed et internationalt
kundepotentiale.

Selskabet er ikke omfattet af statsgaranti.

Arets resultat for 2004 udgger et overskud p& 540 t.kr., hvilket er pd niveau
med resultatet for 2003, der udgjorde 626 t.kr. Budgettet for 2004 udviste et
overskud pd 749 t.kr.

Aktivitetsniveauet har i 2004 vaeret tilfredsstillende, og den samlede
nettoomsaetning udggr 6,8 mio. kr.

Pengestrgmme

Pengestrgmme fra driften udggr -1,2 mio. kr., hvilket er ca. 4 mio. kr.
mindre end i 2003. Det er primeaert driftskapitalen, som bestar af
omsaetningsaktiver og kortfristet gaeld, der har aendret sig.

Selskabets likvide midler er faldet med 1,1 mio. kr. og udggr ultimo 2004 i
alt 7,8 mio. kr.

Begivenheder efter statusdagen

Der er ikke efter drsafslutningen indtruffet haendelser af betydning for
drsrapporten for 2004.

Forventninger til 2005

For det kommende &r er der budgetteret med en samlet bruttoindtaegt i
storrelsesordenen 6,6 mio. kr. Arets resultat efter skat er budgetteret til at
udggre et overskud pa 0,6 mio. kr.

Den primeere usikkerhed knytter sig til indgangen af nye ordrer.
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Hoved- og nggletal

Realiseret Realiseret Realiseret Realiseret
Hovedtal, t.kr. 2001 1) 2002 2003 2004
Nettoomsaetning 2.795 4.327 5.735 6.835
Driftsomkostninger -2.537 -3.732 -4.990 -6.204
Resultat af ordinaer drift 258 595 745 631
Finansielle poster 155 207 150 156
Skat -124 -241 -269 -247
Arets resultat 289 561 626 540
Egenkapital 5.289 5.850 6.476 7.016
Balancesum 6.098 7.009 10.517 8.990
Nggletal, pct.:
Overskudsgrad (ordinaer drift) 9,2 13,8 13,0 9,2
Afkastningsgrad (ordinaer drift) 4,2 8,5 7,1 7,0

Anm.: Nggletallene er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og

Nggletal 2004". Der henvises til definitioner og begreber under "Anvendt regnskabspraksis".

Note 1) Selskabet er etableret 3. maj 2001.
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P3tegninger

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten
for 2004 for Sund & Beelt Partner A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven, danske
regnskabsvejledninger samt de krav Kgbenhavns Fondsbgrs i gvrigt stiller til
regnskabsaflaeggelse for bgrsnoterede selskaber. Vi anser den valgte
regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2004 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme

for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2004.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 29. marts 2005

Direktion

Peter Lundhus, Administrerende direktgr

Bestyrelse

Leo Larsen, Formand

Mogens Hansen

Sgren Vikkelsg
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Revisionspategning

Til aktionaeren i Sund & BzIt Partner A/S

Vi har revideret arsrapporten for Sund & Bezelt Partner A/S for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2004, der aflaegges efter arsregnskabsloven,
danske regnskabsvejledninger og de krav, som Kgbenhavns Fondsbgrs i
gvrigt stiller til regnskabsaflaeggelse for bgrsnoterede selskaber.

Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vort ansvar er pa grundlag
af vor revision at udtrykke en konklusion om arsrapporten.

Den udfgrte revision

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med internationale
revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi tilretteleegger og udfgrer
revisionen med henblik p& at opnd hgj grad af sikkerhed for, at &rsrapporten
ikke indeholder veaesentlig fejlinformation. Revisionen omfatter stikprgvevis
undersggelse af information, der understgtter de i rsrapporten anfgrte belgb
og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til den af ledelsen
anvendte regnskabspraksis og til de vaesentlige skgn, som ledelsen har
udgvet, samt en vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten. Det
er vor opfattelse, at den udfgrte revision giver et tilstraekkeligt grundlag for
vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2004 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2004 i overensstemmelse med arsregnskabsloven,
danske regnskabsvejledninger og de krav, som Kgbenhavns Fondsbgrs i
gvrigt stiller til regnskabsaflaeggelse for bgrsnoterede selskaber.

Kgbenhavn, den 29. marts 2005

KPMG C.Jespersen Grant Thornton
Statsautoriseret Statsautoriseret
Revisionsinteressentskab Revisionsaktieselskab
Lars Andersen Christian Flgistrup
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
Bo Haack Christensen Henrik Aslund Pedersen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt efter de samme regnskabsprincipper som ved
udarbejdelsen af arsrapporten for 2003.

Generelt

Arsrapporten for Sund & Baelt Partner A/S for 2004, der indgar i
koncernregnskabet for Sund & Baelt Holding A/S, er aflagt i
overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse D-
virksomheder, danske regnskabsvejledninger samt de krav Kgbenhavns
Fondsbgrs i gvrigt stiller til regnskabsaflaeggelse for bgrsnoterede selskaber.

Resultatopggrelsen
Der foretages periodisering af alle vaesentlige indtaegter og omkostninger.

Nettoomsaetning
Ved opggrelse af nettoomsaetningen anvendes faktureringskriteriet.

Finansielle poster

Finansielle poster bestar af renteindtaegter fra indestaende i bank.
Renteomkostninger og —indtaegter medtages med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Skatteforhold
Sund & Beelt Partner A/S er sambeskattet med moderselskabet Sund & Baelt
Holding A/S, A/S Storebalt og A/S @resund.

Nettoskatten for de sambeskattede selskaber vil blive fordelt forholdsmaessigt
pa de overskudsgivende selskaber, og de selskaber, der har opnaet en
besparelse ved anvendelse af skattemaessige underskud i andre selskaber,
betaler et sambeskatningsbidrag til disse svarende til det anvendte
underskud gange selskabsskattesatsen.

Arets skat, der bestar af 8rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat,
indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til drets
resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavender fra salg omfatter kundetilgodehavender.
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Tilgodehavender veerdiansaettes individuelt, og der foretages forngden
nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i
balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for
skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.
Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme for aret samt likvider ved arets
begyndelse og slutning. Pengestrgmsopggrelsen praesenteres efter den
indirekte metode med udgangspunkt i resultatopggrelsen.

Pengestrgmme fra drift udggr resultatopggrelsens likvide poster ekskl.
finansieringsomkostninger reguleret for a&ndringer i driftskapitalen samt ikke-

kontante poster.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter nettofinansieringsomkost-
ninger.

Nggletal

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske
Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Nggletal 2004”.

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet sdledes:

Overskudsgrad: Resultat af ordinaer drift fratrukket andre indtaegter i
procent af omseaetningen
Afkastningsgrad: Resultat af ordinaer drift fratrukket andre indtaegter i

procent af de samlede aktiver
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2004
(1.000 DKK)

Note 2004 2003

Indteegter

1 Nettoomsaetning 6.835 5.735
Indteegter i alt 6.835 5.735
Omkostninger

2 Andre driftsomkostninger -6.204 -4.990

3 Personaleomkostninger 0 0
Omkostninger i alt -6.204 -4.990
Resultat af ordinaer drift 631 745
Finansielle poster
Finansielle indtsegter 156 150
Finansielle poster i alt 156 150
Arets resultat for skat 787 895

4 Skat -247 -269
Arets resultat 540 626

Overskuddet pa 540 t.kr. foreslds overfart til naeste ar.
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Balance 31. december 2004 (1.000 DKK)

Note Aktiver 2004 2003
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og service 1.176 1.280
Andre tilgodehavender 0 359
Tilgodehavender i alt 1.176 1.639
Likvide beholdninger 7.814 8.878
Omsaetningsaktiver i alt 8.990 10.517
Aktiver i alt 8.990 10.517
Note Passiver 2004 2003

Egenkapital

5 Aktiekapital 5.000 5.000

6 Overfgrt resultat 2.016 1.476
Egenkapital i alt 7.016 6.476
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 94 21
Geeld til virksomhedsdeltager 1.320 3.422
Geeld til tilknyttede virksomheder 356 366
Anden geeld 204 232
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 1.974 4.041
Gaeldsforpligtelser i alt 1.974 4.041
Egenkapital og gaeldsforpligtelser i alt 8.990 10.517

7 Eventualforpligtelser

8 Neertstdende parter
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Egenkapitalopggrelse(1.000 DKK)

Overfgrt

Aktiekapital resultat Ialt
Saldo pr. 1. januar 2003 5.000 850 5.850
Arets resultat 0 626 626
Saldo pr. 31 december 2003 5.000 1.476 6.476
Saldo pr. 1. januar 2004 5.000 1.476 6.476
Arets resultat 0 540 540
Saldo pr. 31 december 2004 5.000 2.016 7.016
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Pengestrgmsopggrelse (1.000 DKK)

2004 2003
Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Nettoomsaetning 6.835 5.735
Andre driftsomkostninger -6.204 -4.990
Regulering for selskabsskat -247 -269
Tilgodehavender og periodeafgraensningsposter 463 -555
Kreditorer og andre gzeldsforpligtelser -2.067 2.882
Pengestrgmme fra driftsaktivitet i alt -1.220 2.803
Regulering for ikke kontante poster 0 0
Pengestrgmme fra driftsaktivitet -1.220 2.803
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Nettokgb af anlaegsaktiver 0 0
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet i alt 0 0
Frit cash flow -1.220 2.803
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
Nettofinansieringsomkostninger 156 150
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet i alt 156 150
Arets zendring i likvide beholdninger -1.064 2.953
Likvide beholdninger primo 8.878 5.925
Likvide beholdninger ultimo 7.814 8.878
Likvide beholdninger ultimo sammenszettes séledes:
Indestdende i bank og likvider 7.814 8.878
Likvide beholdninger ultimo i alt 7.814 8.878
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Noter (1.000 DKK)

Note 1 Nettoomsaetning

Omsaetningen omfatter honorar for udfgrt rddgivning i regnskabsaret.

Note 2 Andre driftsomkostninger

I andre driftsomkostninger indgdr vederlag til moderselskabet for benyttelse af personaleressourcer.

2004 2003
Revision Revision

Revisionshonorar specificeres saledes
KPMG C.Jespersen 62 70
Grant Thornton 5 5
Revisionshonorar i alt 67 75
Note 3 Personaleomkostninger
Ud over direktionen er der ingen ansatte i selskabet. Direktionen modtager vederlag i
moderselskabet. Der betales ikke vederlag til bestyrelsen.
Note 4 Skat

2004 2003
Aktuel skat (sambeskatningsbidrag) 247 269
Udskudt skat 0 0
Skat i alt 247 269
Skat af drets resultat forklares saledes:
Beregnet 30% skat af resultat fgr skat 236 269
Andre reguleringer 11 0
Skat i alt 247 269
Effektiv skatteprocent -31 pct. -30 pct.

Note 5 Aktiekapital

Aktiekapitalen omfatter 5.000 aktier & nominelt kr. 1.000.

Hele aktiekapitalen ejes af Sund & Bzelt Holding A/S, som er 100% ejet af den danske stat.

Aktiekapitalen er uaendret siden stiftelsen i 2001.
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Note 6 Overfgrt resultat

2004 2003
Primo 1.476 850
Arets resultat 540 626
Ultimo 2.016 1.476

Note 7 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Som fglge af sambeskatningen med koncernens gvrige selskaber heefter Sund & Beaelt Partner A/S

solidarisk med disse selskaber for skat af sambeskatningsindkomsten.

Selskabet har ikke afgivet sikkerhedsstillelser.

Note 8 Naertstdende parter

Neert- Omseetning Saldo
stdende Trans- og andre Pris- ultimo
parter Hjemsted Tilknytning aktioner driftsposter fastseettelse 2004
Den danske stat,
selskaber og
institutioner ejet af denne
Sund & Bzelt Kgbenhavh  100% Moder- -3.250 Kostpris -1.202
Holding A/S ejerskab af selskabet
Sund & Baelt  varetager
Partner A/S feelles
funktioner
A/S Kgbenhavn  Sgsterselskab Sambe- -269 Kostpris -269
Storebeelt skatnings-
bidrag
A/S @resund Kgbenhavn Sgsterselskab Sambe- -245 Kostpris 151
skatnings-
bidrag
@resundsbro Kgbenhavn/ Tilknyttet Kgb/salg af -1.170 Kostpris -356
Konsortiet Malmg virksomhed radgivning
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Bestyrelse og direktion

Bestyrelse

Leo Larsen (formand)
Administrerende direktgr i Sund & Beelt Holding A/S, A/S Storebealt og A/S
@resund

Bestyrelsesmedlem i
- RenHold A/S (naestformand)
- RGS 90 A/S

Formand for Det Radgivende Udvalg for Fgdevareforskning under
Fgdevareministeriet og Ministeriet for Familie- og Forbrugeranliggender

Mogens Hansen
Underdirektgr, @konomi i Sund & Beelt Holding A/S

Sgren Vikkelsg
Direktionssekretaer i Sund & Beaelt Holding A/S

Direktion

Peter Lundhus
Administrerende direktar

Bestyrelsesmedlem i:
- E. Pihl & Sgn A/S
- Radet for Teknologi og Innovation (naestformand)
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