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Virksomheten

Dette er Norwegian Property

:: Dette er Norwegian Property

:: Nokkeltall
: Viktige hendelser 2010 Norwegian Property er et rendyrket og fullintegrert kontoreiendomsselskap. Ved utgangen av 2010 hadde selskapet en eiendomsportefslje bestaende av
47 eiendommer til en samlet eiendomsverdi pa 15,1 milliarder kroner. Selskapet kjennetegnes ved attraktive eiendommer, solide leietakere, leiekontrakter

:: Konsernsjefens brev . - . . o )
med diversifisert lppetid og fokus pa hele verdikjeden for eiendomsselskaper.

:: Eierstyring og selskapsledelse

:: Aksje- og aksjeeierinformasjon Eiendomsportefaljen

Ved utgangen av 2010 eide Norwegian Property

47 eiendommer i Norge. Eiendommene er lokali-

:: Beskrivelse av ledelsen sert i Oslo, Baerum, Gardermoen og Stavanger-
omradet og har en samlet eiendomsverdi pa 15,1
milliarder kroner ved utgangen av 2010. Konser-
nets eiendommer bestadr hovedsakelig av kontor-
lokaler, lager og parkering i tilknytning til kontora-
realene, samt butikk- og serveringsarealer. Porte-
fgljen kjennetegnes ved sentral beliggenhet og
attraktive lokaler med lav ledighet. Per 1. januar
2011 utgjorde l@pende leieinntekt 1 015 millioner
kroner. Arealledigheten i portefgljen var 5,8 pro-
sent og den pkonomiske ledigheten i portefgljen
var 5,0 prosent. Norwegian Property har en rekke
store og solide leietakere i bade privat og offentlig
sektar. De 25 starste leietakerne utgjorde per 1.
januar 2011 75 prosent av lgpende leieinntekter.
Gjennomsnittlig gjenstdende lgpetid for selskapets
leiekontrakter var 5,2 ar.

:: Beskrivelse av styrets medlemmer

Organisasjon
Ved inngangen til 2011 hadde Norwegian Property
38 ansatte. Dette er en gkning fra 14 ansatte ett ar
tidligere. Virksomheten er organisert i fire forret-
ningsomrader i trdd med de viktigste verdidriverne
for selskapets virksomhet: Utleie, Drift, Utvikling
og Finans. Organisasjonen er betydelig styrket
gjennom 2010 for 3 tilpasses ambisjonen om & bli
en fullintegrert eiendomsaktar.

Virksomheten er organisert i morselskapet
Norwegian Property ASA og tilhgrende dattersel-
skaper.
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Visjon, forretningsidé og verdier
Visjon
Vi skal skape engasjerende meteplasser og rela-

sjoner.

Forretningsidé

Norwegian Property skal skape verdivekst gjen-
nom 3 eie, utvikle og forvalte farsteklasses nae-
ringseiendom beliggende i de mest attraktive
kontorklynger i Oslo og i andre sentrale vekst-
omrader. Leietakerportefeljen skal bestd av store,
solide private og offentlige leietakere.

Kjerneverdier

Var kultur er basert pa fire kjerneverdier:
:: Palitelig

it Proaktiv

- Nyskapende

: Samspillende

Strategiske mal og prioriteringer
Konkurransedyktig egenkapitalavkastning
Norwegian Property har et langsiktig mal om &
levere en langsiktig egenkapitalavkastning far
skatt pd minimum tolv prosent fra [@pende drift
og verdistigning. For & levere god avkastning har
selskapet fokus pa alle langsiktige verdidrivere
for eiendomsaktarer:

:: Marked og utleie

:: Eiendomsdrift og forvaltning

:: Eiendomsutvikling

:: Transaksjoner og finans

Selskapet har en ambisjon om at mellom 30 til
50 prosent av ordinaert resultat etter skatt, men
fgr verdiendringer, skal utdeles i utbytte til sel-
skapets aksjoneerer.

Norges mest kundeorienterte
eiendomsselskap

Norwegian Propertys filosofi er at eiendomsfaget
fgrst og fremst handler om & skape engasjerende
mateplasser som gir grobunn for utviklende rela-
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sjoner mellom mennesker og med omgivelsene.
Denne filosofien preger hele var eiendomsvirk-
somhet som omfatter utvikling, forvaltning, dag-
lig drift og vedlikehold. Vart langsiktige mal er &
oppfattes som Norges mest kundeorienterte ei-
endomsselskap.

Rekruttere, beholde og utvikle medarbeidere
Norwegian Property er en kompetansedrevet
organisasjon. Selskapet pnsker a vaere en attrak-
tiv arbeidsgiver der medarbeiderne trives. For-
holdene skal aktivt legges til rette for utvikling av
medarbeidere og kompetanse for i fellesskap &
danne et ledende fagmiljg i den norske eien-
domsbransjen.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Finans og investeringsstrategi

Investeringsstrategi

Norwegian Property har en strategi for investe-

ringer som baseres pa fplgende fokusomrader:

i Altraktive eiendommer i kontorklynger neer
trafikknutepunkter i de sterste norske byene

:: Kontoreiendommer og eventuelle forretnings-
lokaler i tilknytning til kontoreiendommer

:: Hoykvalitetsleietakere, diversifisert forfalls-
struktur og hey grad av inflasjonsjustering

:: Miljpvennlige eiendommer

Finansieringsstrategi
Norwegian Property har som ambisjon a levere
konkurransedyktig avkastning over tid med en

balansert finansiell risikoprofil. Hovedparametre i

finansieringsstrategien er:

:: Malsetting om at beldningsgrad (Loan To
Value) over tid skal ligge mellom 55 og 65
prosent.

: Laneopptak skal veere basert pa langsiktige
relasjoner til banker som har en langsiktig
strategi i det norske eiendomsmarkedet.

Selskapet har en ambisjon om en stabil utvikling
i kontantstrom som tilsier en forholdsvis hay
grad av rentesikring, over tid i omradet 50 til 80
prosent av total beldning.
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Virksomheten

:: Dette er Norwegian Property
:: Nokkeltall

mVIKtge Nendelser 2010 e 20107 2008 2008 ... 2007 2006
:: Konsernsjefens brev Resultat”
. . Brutto leieinntekter Millioner kroner 1025 1768 1867 1196 415
s B o selelapelaelse Driftsresultat fgr verdijusteringer Millioner kroner 870 1455 1583 1036 352
:: Aksje- 0g aksjeeierinformasjon Verdijustering investeringseiendom Millioner kroner 171 (1517) (3988) 1219 393
) Resultat fer skatt Millioner kroner 438 (1399) (5119) 1651 540
:: Beskrivelse av styrets medlemmer Annualisert avkastning pa egenkapitalen (far skatt) Prosent 8,8 (28,2) 86,5 27,0 25,2
:: Beskrivelse av ledelsen Utbutte Kroner per aksje 0,10 - - 2,50 2,50
Balanse”
Bokfart verdi av eiendomsportefgljen Millioner kroner 14 863 23733 27 313 3114 13 920
Totale eiendeler Millioner kroner 15877 24713 28 926 33882 6 888
Rentebaerende gjeld Millioner kroner 10 295 18 379 21841 23232 10978
Egenkapital Millioner kroner 4989 4918 5001 6 831 5373
Egenkapitalandel Prosent 314 19,9 17,3 20,2 31,8
Bokfart egenkapital Kroner per aksje 10,01 10,85 24,80 63,20 54,09
Netto eiendeler per aksje (EPRA)? Kroner per aksje 10,84 12,84 30,14 70,84 56,53
Kontorportefalje
Antall kontoreiendommer Antall 47 48 50 57 55
Totalt areal m? 623 849 633 864 669 569 736 391 722 542
Gjennomesnittlig gjenvaerende |@petid leiekontrakt Ar 52 5,0 5,6 6,5 7.3
Ledighet, kontorportefalje Prosent 5,8 2,0 0,7 0,7 0,8
Gjennomshnittlig nettoyield Prosent 6,3 6,6 6,4 52 57
Markedsverdi Millioner kroner 15 062 15029 16 549 20730 18 056
Markedsverdi per m? Kroner per m? 24144 23710 24716 28151 24990
Hotellportefalje
Antall hotelleiendommer Antall - 74 74 74 73
Totalt areal m? - 672792 671480 671080 658 417
Gjennomsnittlig gjenveerende lgpetid leiekontrakt Ar - 9,5 10,1 11,0 7.7
Gjennomesnittlig nettoyield Prosent - 7,0 7,0 5,9 6,3
Markedsverdi Millioner kroner - 8922 11025 10700 9452
Markedsverdi per m? Kroner per m? - 13 261 16 419 15944 14 356
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Nokkeltall
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) Rapporterte tall hvor eiendommene er inkludert fra overtakelsestidspunktet. Norgani Hotels er inkludert fra og med 24. september 2007.
2 Bokfart verdi av egenkapitalen per aksje, justert for utsatt skatt relatert til eiendom, goodwill og finansielle instrument per aksje. EPRA = European Public Real Estate Association.
3 Norgani Hotels AS ble solgt i 2010. Resultat- og balansetall for 2010 gjelder viderefart virksomhet.
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Viktige hendelser 2010

Rendyrking og salg av hotellvirksomheten
I august 2010 inngikk Norwegian Property avtale
med et joint venture eiet av Pandox AB, Eien-
domsspar AS og Sundt AS om salg av konser-
nets hotellvirksomhet basert pa en eiendoms-
verdi pa 8 300 millioner kroner. Salget ble ende-
lig giennomfert i november 2010 og var en viktig
forutsetning for arbeidet med & rendyrke Norwe-
gian Property som en fokusert kontorvirksomhet.

Fra finansiell til industriell akter

Siden etableringen har Norwegian Propertys

operasjonelle strategi veert basert pa outsourcing

av drift og forvaltning og en liten organisasjon
fokusert rundt utleie og finans. Gjennom hele

2010 arbeidet Norwegian Property malrettet med

3 styrke og utvikle organisasjonen innenfor de

viktigste omradene for fremtidig verdiskapning:

:: Insourcing av eiendomsforvaltning: | mai
2010 ble avtalen om eiendomsforvaltning
med NEAS sagt opp. Fra og med mai 2011
vil eiendomsforvaltningen bli utfert i egen
regi. Under ledelse av Bjorge Aarvold, som
ble tilsatt som direkter kommersiell FDV
(Forvaltning, Drift og Vedlikehold) i mai 2010,
er en egen driftsorganisasjon med 15 personer
operativ ved utgangen av 2010.

:: Organisasjon for utvikling: | januar 2011
tiltrddte Fredrik W. Baumann som direktar
utvikling. Baumann har lang erfaring
fra entreprengrbransjen, prosjekt- og
byggeledelse, og Baumanns organisasjon far
et hovedansvar for & etablere og giennomfare
planer for verdiskapende videreutvikling av
Norwegian Propertys eiendommer.

Parallelt med etablering av disse to enhetene er
0gsa utleie- og finansfunksjonen styrket med vik-
tige npkkelressurser. Det er lagt ned betydelig

arbeid i etablering av ny IT-infrastruktur og nye
styringssystemer.

Totalt er organisasjonen gkt fra 14 ansatte ved
inngangen til 2010 til 38 ansatte ved arets slutt.

@kt finansiell handlefrihet

Konsernets netto beldningsgrad (netto Loan To
Value) ble redusert fra 75,7 prosent ved inngan-
gen til 2010 til 62,7 prosent ved utgangen av
2010. Positiv kontantstrem fra driften og salget
av Norgani Hotels AS bidro vesentlig til den re-
duserte beldningsgraden. | tillegg ble det i mars
2009 gjennomfgrt en rettet emisjon pa

45 326 000 aksjer til kurs 12,00 kroner per ak-
sje. Brutto emisjonsproveny var 543,93 millioner
kroner.

Reforhandling og inngaelse av 82
leiekontrakter

| lppet av 2010 har selskapet inngatt og refor-
handlet totalt 82 leiekontrakter. Blant annet ble
det inngatt avtale med Nordea om forlengelse av
eksisterende leiekontrakt i Middelthunsgate 17 til
ny utlgpsdato 31. januar 2016 med en sammen-
lignbar leiegkning pa 33,3 prosent i perioden for
kontraktsforlengelse. Samlet leiepkning pa kon-
traktene var 11 prosent. Ved utgangen av aret
hadde selskapet en arealledighet pa 5,8 prosent
i portefgljen, sammenlignet med 2,0 prosent ved
utgangen av 2009.

Gjennomfart salg av én kontoreiendom

| lopet av aret som gikk har Norwegian Property
gjennomfgrt salg av én kontoreiendom. Avtale
om salg av Oksengyveien 3 til en eiendomsverdi
pa 175 millioner kroner ble inngdtt i februar 2010
og endelig giennomfart i mars 2010.

7 Netto Loan To Value = brutto rentebcerende gjeld minus likvide midler minus
selgerkreditt til kjgper av Norgani delt pd brutto markedsverdi eiendommer

REGNSKAP :: MORSELSKAPET
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Mer fokusert og robust
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For Norwegian Property har 2010 veert preget av forandring og forvandling. Selskapet er blitt mer fokusert og mer robust, og markedet viser tegn til bedring.
Det gir et godt utgangspunkt for & gke aksjonaerenes verdier.

Ved inngangen til 2010 sto Norwegian Property
overfor store utfordringer, og nedvendige tiltak
ble iverksatt for & styrke selskapet. Konseptuelt
0g organisatorisk har selskapet endret seqg fra 3
veere en finansiell aktgr i eiendomsmarkedet til
a bli et industrielt eiendomsselskap. Strukturelt
har Norwegian Property gatt fra & veere i flere
segmenter til & bli en rendyrket operatar i mar-
kedet for kontoreiendommer. Salget av hotell-
virksomheten Norgani var avgjgrende for & gjen-
skape en tydelig forretningsidé og et vekstkraftig
fundament. Gjennom dette er 0gsa gjeldsgraden
betydelig redusert, og vi har snudd var finansi-
elle situasjon fra anstrengt til kamfortabel.

Vi er ydmyke i forhold til de verdier vi er satt
til 8 forvalte, og derfor legger vi stor vekt pa &
opptre pa en mate som bygger tillit. Vi gnsker &
bli kjent og anerkjent for & veere et selskap som
leverer det vi lover, og derfor er vi tydelige pa
hvilke mal vi setter oss. Vi ser at Norwegian Pro-
perty gjennom det siste aret har utviklet seg i
henhold til de planer som er kammunisert, og
na har vi fatt pa plass viktige forutsetninger for
nye loft. Ikke minst har vi bygget opp en organi-
sasjon med erfaring og kampetanse til 8 mogte
de mange oppgavene og de ulike interessentene
som et profesjonelt, integrert eiendomsselskap
skal ta hand om. Det er fire omrader som utpe-
ker seg som spesielt viktige:

: En markeds- og utleieorganisasjon som til
enhver tid forstdr markedsutviklingen, og som
evner 3 kapitalisere pa denne kunnskapen.

:: En driftsorganisasjon som gir kundene det de
farventer, og mer til.

:: En finans- og transaksjonsorganisasjon som
sprger for at selskapet er optimalt finansiert og
kapitalisert, og som evner 3 utnytte markedet
for kjep og salg.

:: En utviklingsorganisasjon som vet 3 utvikle
eiendommene pa en mate som imatekommer
kundenes endrede behov og som samtidig
bidrar til 3 bygge aksjonzerverdier.

Vi er opptatt av & videreutvikle en organisasjon
som har naerhet til kundene. Det tilrettelegger
for en god dialog og en bedre forstaelse for kun-
denes behov. Det siste er spesielt viktig, nettopp
fordi vi ser en tendens til at kundenes behov
endrer seg raskere enn tidligere. Det krever en
helt annen dynamikk, bade i samspillet med
kundene og i var interne samhandling. Vi har
bygget en organisasjon som skal lytte til kun-
dene, rddgi dem og tilby gode lgsninger.

Vi opererer i et komplekst, krevende og mo-
dent marked, men vi vet at det finnes vilje til &
betale for kvalitet. Enkelte av vare eiendommer
har et urealisert potensial for verdivekst, og der-
for vil vi na prioritere npdvendig utvikling og
oppgradering for & kunne tilby moderne og
fremtidsrettede kontorlgsninger for vare kunder.
Etter restruktureringen av selskapet, har vi fatt
en finansiell styrke som gjer oss i stand til 3
satse mer pd utvikling, og dermed vil vi 0gsa
kunne hente ut mer av verdipotensialet i var
portefalje.

Norwegian Property har gijennomgatt en npd-
vendig forvandling. De endringene som er gjen-
nomfgrt har gitt oss et helt annet utgangspunkt

for & skape aksjoneerverdier, og det skal vi gjore
ved 3 levere pa de industrielle parametrene som
gjelder for var type virksomhet.

Olav Line
Administrerende direkter & konsernsjef
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Grunnlaget for langsiktig verdiskaping

1. Redegjerelse for eierstyring og
selskapsledelse
Norwegian Propertys overordnede prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse er tilgjengelige pa
www.norwegianproperty.no og er gjengitt i sty-
rets drsberetning pa side 22 i arsrapporten.
Nedenfor falger styrets redegjgrelse for hvor-
dan Norwegian Property har innrettet seg etter
den gjeldende norske anbefalingen for eiersty-
ring og selskapsledelse, datert 21. oktober 2010
(«anbefalingen»). Redegjgrelsen omfatter hvert
punkt i anbefalingen, og eventuelle avvik fra
anbefalingen er omtalt under det aktuelle punkt.
Etiske retningslinjer og gvrige policy-doku-
menter er utformet i trdd med selskapets verdi-
grunnlag. Selskapets kjerneverdier er palitelig,
nyskapende, proaktiv og samspillende. Selska-
pet har pdbegynt arbeidet for & etablere en po-
licy for miljg- og samfunnsansvar. Disse ret-
ningslinjene forventes ferdigstilt i l@pet av farste
halvar 2011.

2. Virksomhet

Selskapets vedtekter er tilgjengelig pa selska-
pets hjemmeside. Selskapet har innenfar ram-
men av vedtektene presentert mal og strategier
for virksomheten pa side 16 og 17 i styrets arsbe-
retning og pa selskapets hjemmeside.
Selskapets formalsparagraf er:

«Selskapets virksomhet er drift, kjgp, salg og
utvikling av nceringseiendom, herunder gjennom
deltakelse i andre selskaper, samt virksomhet
som stdr i forbindelse med dette».

Gjennom god eierstyring og selskapsledelse har Norwegian Property en malsetting om & sturke tilliten til selskapet og bidra til stgrst mulig verdiskaping over tid.
Formalet er & sikre en tydelig og hensiktsmessig rolledeling mellom aksjeeiere, styre og daglig ledelse, utover det som fglger av lovgivningen.

3. Selskapskapital og utbytte
Selskapskapital

Konsernets egenkapital per 31. desember 2010
var 4 989 millioner kroner. Egenkapitalandelen
har okt fra fra 19,9 prosent per 31. desember
2009 til 31,4 prosent ved utgangen av 2010. Sty-
ret vurderer dagens egenkapitalandel som tilstrek-
kelig ut fra risikoen ved og omfanget av virksom-
heten. For & sikre god finansiell handlefrihet har
imidlertid selskapet en langsiktig ambisjon om at
forholdet mellom netto rentebaerende gjeld og
brutto eiendomsverdier skal veere i omraddet 55 til
65 prosent. | l@pet av 2010 har selskapet lagt ned
betydelig arbeid for & ke den finansielle fleksibili-
teten, og ved utgangen av 2010 var dette for-
holdstallet 66,7 prosent (62,7 prosent hvis selger-
kreditten pa 600 millioner kroner til kjipperne av
Norgani Hotels AS medregnes). | 2010 ble det
giennomfgrt en emisjon pd 544 millioner kroner.
Salget av Norgani Hotels AS bidro ogsa til en ve-
sentlig styrking av selskapets finansielle posisjon.

Utbytte

I henhold til selskapets utbyttepolitikk er det et
mal for Norwegian Property & utdele et arlig ut-
bytte som er konkurransedyktig. Selskapets
langsiktige mal er & dele ut et utbytte pa mellom
30 og 50 prosent av selskapets resultat etter
skatt, men for verdiendringer. | lys av selskapets
arbeid med & sikre god finansiell handlefrihet,
har styret signalisert at utbyttet i en periode kan
veere lavere enn den langsiktige malsettingen.
Utbyttepolitikken er ogsa beskrevet i note 24 til
konsernregnskapet.


http://www.norwegianproperty.no
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Styrefullmakter
Per 31. desember 2010 hadde styret to fullmak-
ter til & forhpye selskapets aksjekapital, hver pa
inntil 24,8 millioner kroner, noe som tilsvarte i
underkant av 10 prosent av selskapets aksjekapi-
tal i mai 2010, da fullmaktene ble gitt.
Fullmaktene kan benyttes henholdsvis som
oppgjersform ved eiendomstransaksjoner og mot
kontantinnskudd. Fullmaktene er gyldige til 30.
juni 201.

4. Likebehandling av aksjeeiere og
transaksjoner med nzerstdende

Norwegian Property har kun én aksjeklasse, og
samtlige aksjer har like rettigheter i selskapet.
Vedtektene inneholder ingen stemmerettsbe-
grensninger.

Styret og ledelsen er opptatt av likebehandling
av alle selskapets aksjeeiere og at transaksjoner
med neaerstaende parter skjer pd armlengdes
avstand. | note 25 til konsernregnskapet er det
redegjort for transaksjoner med naerstdende par-
ter. @konomiske forhold relatert til styret og le-
dende ansatte er beskrevet i note 15 og note 20.

Generalforsamlingen har gitt styret fullmakter
til 8 forhoye aksjekapitalen. | henhold til fullmak-
tene kan styret beslutte at aksjeeiernes fortrinns-
rett til de nye aksjene kan fravikes. Begrunnel-
sen for dette er at fullmakten blant annet er tenkt
benyttet i forbindelse med utstedelse av aksjer
som oppgjer ved eiendomstransaksjoner. Kapi-
talforhgyelsen i 2010 ble gjennomfart i form av
en rettet emisjon.

Transaksjoner i egne aksjer skal foretas pa
bars eller pd annen mate til barskurs.

Selskapet har utarbeidet en oversikt som iden-
tifiserer styremedlemmenes ulike roller, verv mv.
QOversikten skal tjene som informasjonsgrunnlag
for selskapets administrasjon for 8 unnga utilsik-
tede interessekonflikter.
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5. Fri omsettelighet

Det er ikke vedtektsfestet noen omsetningsbe-
grensninger for Norwegian Propertys aksjer, og
aksjen er fritt omsettelig pd Oslo Bars.

6. Generalforsamling

Selskapet legger til rette for at flest mulig aksje-
eiere deltar pa generalforsamlingen. Innkalling
med utfgrlige saksdokumenter, inkludert valgko-
miteens innstilling, er tilgjengelig for aksjeeierne
pa selskapets nettsider senest 21 dager far gene-
ralforsamlingen avholdes. Pdmeldingsfristen for
deltakelse settes sa naer motet som praktisk mu-
lig, tidligst fem dager for generalforsamlingen.

Innkallingene med vedlegg gjeres tilgjengelig
pa selskapets internettside umiddelbart etter at
dokumentasjonen er sendt som barsmelding.
Aksjeeiere som gnsker & delta pa generalforsam-
lingen, skal angi dette innen oppagitt frist. Aksje-
eiere som ikke kan mate, oppfordres til & veere
representert med fullmektig. Det legges til rette
for at fullmakten kan knyttes til hver enkelt sak
som behandles. Mateleder velges av generalfor-
samlingen. Representanter fra selskapets styre
og ledelse oppfordres til & veere til stede. Det
samme gjelder valgkomiteen pa de generalfor-
samlinger som behandler valg og godtgjerelse til
styre og valgkomite, og revisor pa ordineer gene-
ralforsamling.

Protokoll fra generalforsamling offentliggjeres
sd snart som praktisk mulig i barsens meldings-
system (www.newsweb.no, ticker: NPRO) og pa
selskapets web, www.npro.no, under seksjonen
for «Investor relations».

Generalforsamlingsinnkallingene har informert
om de prosedyrer som ma felges for deltakelse
0g stemmegivning, herunder bruk av fullmakt.
Fullmaktsskjema, der en fullmektig har veert
oppnevnt, har veert vedlagt innkallingene, og har
veert utformet slik at det kan stemmes over hver
enkelt sak. Innkallingene har informert om rett til
3 fa behandlet saker pa generalforsamlingene
inkludert gjeldende frister.
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7. Valgkomite

Selskapet har vedtektsfestet valgkomité. | hen-
hold til vedtektene skal valgkomiteen besta av to
eller tre personer. Ved sammensetning av valg-
komiteen skal hensynet til aksjonaerfellesska-
pets interesser ivaretas. Valgkomiteen er uav-
hengig i forhold til styret og ledende ansatte, og
er for gvrig sammensatt i trdd med anbefalingen.

Valgkomiteens medlemmer og leder er valgt
av generalforsamlingen for to &r av gangen, og
generalforsamlingen har 0gsa fastsatt komiteens
godtgjerelse.

Valgkomiteen har nominert styremedlemmer
og foreslatt godtgjgrelse til styrets medlemmer.
Valgkomiteens begrunnede innstilling gjeres
tilgjengelig via selskapets hjemmeside fgr valget
0g sa snart den fareligger. Valgkomiteen har veert
representert pd generalforsamlingene for & frem-
legge og begrunne sin innstilling og svare pa
sporsmal. Frister for & fremme forslag for valgko-
mitéen vil bli annonsert pa selskapets hjemmesi-
der. Navaerende valgkomité ble valgt pa ordinaer
generalforsamling den 4. mai 2010 og bestar av:
Tom Furulund (leder) og P4l Hvammen. Med-
lemmer av styret eller den daglige ledelsen er
ikke representert i valgkomiteen. Ved ordinaer
generalforsamling i 2007 ble instruks for valgko-
miteen forelagt generalforsamlingen.

8. Bedriftsforsamling og styre,
sammensetning og uavhengighet

Selskapet har ikke bedriftsforsamling. | henhold
til vedtektene skal styret i Norwegian Property
bestd av mellom tre og ni medlemmer. | dag be-
star styret av fem aksjonaervalgte representanter.
Styrets medlemmer og styrets leder er valgt av
generalforsamlingen for en periode pa to ar, jfr.
allmennaksjelovens bestemmelser. Styret er satt
sammen far 3 ivareta aksjonarfellesskapets in-
teresser, samtidig som styret samlet innehar en
bred forretnings- og ledelsesmessig bakgrunn og
duptgdende forstaelse for eiendomsmarkedet,
Kjpp og salg av virksomhet, finansiering og kapi-

talmarkedene. Det er i tillegg tatt hensyn til at
styret skal fungere godt som et kollegialt organ.
Styremedlemmenes bakgrunn og erfaring frem-
gar av egen presentasjon i arsrapporten og pa
selskapets nettsted. Styret er satt sammen slik at
det kan handle uavhengig av sarinteresser. Sel-
skapets daglige ledelse er ikke representert i sty-
ret. Samtlige styremedlemmer er uavhengige av
selskapets daglige ledelse eller vesentlige forret-
ningsforbindelser. Alle styremedlemmene vurde-
res som uavhengig av selskapets hovedaksjonae-
rer (definert som aksjonaerer som har mer enn
7,5 prosent av aksjene i selskapet). Styremed-
lemmenes aksjeinnehav oppdateres ppende pa
selskapets nettsider.

9. Styrets arbeid

Styret har det overordnede ansvaret for forvalt-
ning av konsernet og 3 fare tilsyn med daglig
leder og konsernets virksomhet. Styrets hoved-
oppgaver bestar av fastlegging av selskapets
strategi og oppfelging av operativ gjennomfaring
av strategien. | tillegg har styret kontrollfunksjo-
ner som sikrer en forsvarlig formuesforvaltning i
selskapet. Styret tilsetter administrerende direk-
tar. Styret har fastsatt en styreinstruks som be-
skriver regler for styrets arbeid og saksbehand-
ling. Arbeidsdeling mellom styret og daglig leder
er narmere angitt i en egen instruks for daglig
leder. Daglig leder har ansvaret for selskapets
operative ledelse. Styreleder er ansvarlig for at
styrearbeidet gjennomfgres pa en effektiv og
korrekt mate.

Styret har vurdert det som hensiktsmessig 8
etablere styreutvalg som radgivende organ for
styret. Det er nedsatt et revisjonsutvalg besta-
ende av tre av styrets medlemmer for & statte
styret i utpvelsen av ansvar for regnskapsrappor-
tering, internkontroll, revisjon og den samlede
risikostyring. Arbeidet er regulert i egen instruks.
Det er videre etablert et kompensasjonsutvalg
bestaende av to av styrets medlemmer for & bi-
std styret i forbindelse med daglig leders anset-
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telsesvilkar og i forbindelse med strategi og ho-
vedprinsipper for kompensasjon til selskapets
sentrale ledelse. Kompensasjonsutvalget er ogsa
regulert av egen instruks.

Sturet fastsetter arsplan for styremetene og
evaluerer sitt arbeid og sin kampetanse arlig.
Styret legger opp til & foreta egenevaluering i for-
bindelse med resultatfremleggelsen for 2010.
Resultatet av evalueringen meddeles valgkomi-
teen.

10. Risikostyring og internkontroll
Overordnede mal og strategier er etablert og
videreforedles gjennom l@pende oppdatering av
selskapets strategi. Med basis i strategien, verdi-
grunnlaget og de etiske retningslinjene, er det
etablert en overordnet styringsinstruks, samt
policies innenfor de viktigste omradene. Det er
0gsa etablert fullmaktsmatrise for delegering av
ansvar til definerte roller i organisasjonen. Nor-
wegian Property har etablert et sett av interne
prosedyrer og systemer som skal sikre en enhet-
lig og palitelig finansiell rapportering. | tillegg
gjennomfgres det regelmessig revisjoner av opp-
fglgingen av selskapets systemer og prosedyrer.
Styret mottar periodisk rapport om selskapets
finansielle resultater samt en beskrivelse av sta-
tus for selskapets viktigste enkeltprosjekter. Med
basis i overordnede policies er det etablert sty-
rende prosesser innenfor viktige omrader. Med
bakgrunn i vesentlig endring i selskapets opera-
sjonelle strategi, herunder etablering av utvi-
klingsavdeling og intern drifts- og forvaltningsav-
deling padgar en gjennomgadende revisjon av sty-
rende dokumenter og prosessbeskrivelser. Styret
foretar en arlig gjennomgang av selskapets vik-
tigste risikoomrader og den interne kontrollen.

11. Godtgjerelse til styret

Styrets godtgjerelse fastsettes av generalforsam-
lingen basert pa forslag fra valgkomiteen og har
ikke veert resultatavhengig. Styrets medlemmer
har ikke fatt tildelt opsjoner. De har heller ikke
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patatt seg seaerskilte oppgaver for selskapet ut-
over styrevervet, og kan ikke utfgre sarskilte
oppgaver uten at dette er vedtatt av styret i det
enkelte tilfellet. Neermere opplysninger om godt-
gjorelse som er utbetalt til de enkelte styremed-
lemmer fremgdr av note 20 til drsregnskapet.

12. Godtgjerelse til ledende ansatte

Som nevnt i punkt 9, er det etablert et kompen-
sasjonsutvalg, bestdende av to av styrets med-
lemmer, for 3 bista styret i forbindelse med dag-
lig leders ansettelsesvilkar, og i forbindelse med
strategi og hovedprinsipper for kompensasjon til
selskapets sentrale ledelse. Konsernets retnings-
linjer for godtgjerelse til ledende ansatte er be-
skrevet i note 20 til rsregnskapet for konsernet.
Note 20 inneholder 0gsa naermere opplysninger
om godtgjgrelse for 2010 for enkelte ledende
ansatte. Retningslinjene legges arlig frem for
generalforsamlingen i forbindelse med behand-
lingen av arsregnskapet. Det er ikke utstedt op-
sjoner til ansatte eller tillitsvalgte i selskapet. Det
er for ansatte som er omfattet av resultatavhen-
gig godtgjarelse, satt tak pa sterrelsen pa denne
godtgjgrelsen.

13. Informasjon og kommunikasjon

All rapportering av finansiell og annen informa-
sjon skal veere rettidig og korrekt, og samtidig
baseres pa dpenhet og likebehandling av akte-
rene i verdipapirmarkedet. Informasjonen publi-
seres i form av arsrapport, kvartalsrapporter,
presse- 0g bersmeldinger og investorpresenta-
sjoner. All informasjon som anses som vesentlig
for verdsettelse av selskapet blir distribuert og
offentliggjort via Hugin og Oslo Bers’ meldings-
system.

Informasjonen gjgres samtidig tilgjengelig pa
selskapets hjemmeside, der det ogsa er mulig a
abonnere pd meldinger. Informasjonen skal ha
som hovedformal a klargjere selskapets langsik-
tige mal og potensial, herunder strategi, verdidri-
vere 0g viktige risikofaktorer. P3 selskapets
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hjemmeside og i arsrapporten er viktige datoer
for generalforsamling, og delarsrapporter publi-
sert. Selskapets instruks til daglig leder fastsetter
naermere retningslinjer far informasjon og kom-
munikasjon, og selskapets vedtatte policy for
Investor Relations er tilgjengelig pa selskapets
hjemmesider.

14. Selskapsovertakelse
Det er ikke fremsatt overtakelsestilbud pa selska-
pets aksjer i 2010. | selskapets vedtekter er det
ingen begrensninger nar det gjelder kjgp av ak-
sjer i selskapet. | en overtakelsesprosess vil sel-
skapets styre og ledelse spke 3 bidra til at aksje-
eierne likebehandles og at selskapets virksom-
het ikke forstyrres unedig. Styret vil legge spesi-
ell vekt pa at aksjeeierne har tilstrekkelig tid og
informasjon til & kunne ta stilling til et eventuelt
tilbud p3 selskapets virksomhet eller aksjer.
Styret har ikke utarbeidet egne hovedprinsip-
per for handtering av eventuelle overtakelsestil-
bud, da styret innenfar rammen av gjeldende
regelverk gnsker 3 std fritt i forhold hvordan det
skal forholde seg til eventuelle oppkjgpstilbud.

15. Revisor

Som nevnt ovenfor, er det valgt et revisjonsut-

valg bestdende av tre av styrets medlemmer.

Utvalget skal statte styret i utgvelsen av ansvar

for regnskapsrapportering, internkontroll, revi-

sjon og den samlede risikostyring. Arbeidet er

regulert i egen instruks. Revisor har i lgpet av

2010 gjennomfert felgende oppgaver for regn-

skapsaret 2009:

:: Presentert hovedtrekkene i revisjonsarbeidet

i Deltatt i styremate som behandler
arsregnskapet og hvor vesentlige endringer i
regnskapsprinsipper, vurdering av vesentlige
regnskapsestimater og eventuell uenighet
mellom revisor og administrasjon er
gjennomgatt

: Hatt en gjennomgang med styret av
selskapets interne kontroll

:: Avholdt mgte med styret uten at
administrasjonen er til stede

i Bekreftet at krav til revisors uavhengighet
er tilfredsstilt samt gitt oversikt over andre
tienester enn revisjon som er levert til
selskapet

Det fglger av instruksen for styrets revisjonsutvalg
at bruk av revisor til stgrre oppgaver utover det
som fglger som naturlig del av ordineere revi-
sjonstjenester skal behandles og godkjennes av
styret.



INNHOLD VIRKSOMHETEN STYRETS BERETNING REGNSKAP :: KONSERNET REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Virksomheten

:: Dette er Norwegian Property

:: Nokkeltall

:: Viktige hendelser 2010

:: Konsernsjefens brev

:: Eierstyring og selskapsledelse

:: Aksje- 0g aksjeeierinformasjon

:: Beskrivelse av styrets medlemmer

:: Beskrivelse av ledelsen



INNHOLD

Virksomheten

:: Dette er Norwegian Property
:: Nokkeltall

:: Viktige hendelser 2010

:: Konsernsjefens brev

:: Eierstyring og selskapsledelse

VIRKSOMHETEN

STYRETS BERETNING

REGNSKAP :: KONSERNET

Likebehandling og apenhet
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Apen dialog, likebehandling av aksjeeiere og stor grad av tilgjengelighet er blant prinsippene Norwegian Property falger for & bygge tillit i finansmarkedene.
Malsettingen er at aksjekursutviklingen skal gjenspeile den underliggende verdiskapingen i konsernet.

Selskapet har som mal at aksjonaerene over tid

0g emisjonen har bidratt til & pke selskapets

20 storste aksjeeiere per 31. desember 2010

:: Aksje- 0g aksjeeierinformasjon skal oppna konkurransedyktig avkastning basert  finansielle fleksibilitet. Storste aksjeeiere Land Antall aksjer Eierandel
) . DA godforvalining av selskapets verdier 00 en T
++ Beskrivelse av styrets medlemmer ledende posisjon i eiendomsmarkedet. Aksjonaerstruktur ;tNangat;ebeatsBamk & Trust Co. EZﬁkrike ?37123 ggg E’éif
:: Beskrivelse av ledelsen Norwegian Property ble barsnotert 15. novem- Norwegian Property hadde ved &rsskiftet 2 508 Canica Norge 57 895 467 5:6‘;;
ber 2006. Selskapets aksjer er notert pa Oslo registrerte aksjonaerer. Dette er en nedgang fra Bank of New York USA 24 225 590 49%
Bers under tickerkoden NPRO. 3 275 aksjoneerer pa tilsvarende tidspunkt ved Awilhelmsen Capital Norge 23254334 4,7 %
Aksjene har verdipapirnummer ISIN NO 001 utgangen av 2008. Mer enn 60 prosent av ak- JP Morgan Chase Bank Storbritannia 20701963 42%
0317811. sjekapitalen eies av selskapets 20 starste aksjo- skandinaviska Enskilda Banken Sverige 20283596 4%
. ) . Folketrygdfondet Norge 19824 000 4,0%
) ) ) naerer. Starste registrerte aksjepost (nommee Bank of New York Belgia 14795 749 30%
Aksjer og aksjekapital kontofgrer) omfatter 10,4 prosent av aksjene. De Citibank Storbritannia 9924322 2,0%
Norwegian Property har 498 596 832 ordinzere 20 starste aksjonaerene domineres av institusjo- DNB NOR Norge Norge 7 389 220 15%
aksjer palydende 0,50 kraner (se note 15 i kon- nelle investorer og profesjonelle aktgrer innen SHB Stockholm Norge 7070075 1.4%
sernregnskapet). Selskapet har én aksjeklasse neeringseiendom i Norden og internasjonalt. Ved QW‘tl_heSlmse’_‘tpapital I smge g 2;3 288 1;‘ Zf’
. . . o . . (CUIC Securities orge B (]
0g hvef akge gir én stemme. Norwegian Pro- arsskiftet var 240 av akSJBOHEFEDE gteplandske Trondheim Kommunale Pensjonskasse Norge 6 363 700 13%
perty eide ingen egne aksjer per 31. desember statsborgere, mot 230 pa samme tid aret far. Vital Forsikring Norge 6 111 087 12%
2010. Ved utgangen av 2010 var 49 prosent av aksje- Fram Holding Norge 6 000 000 12%
beholdningen eid av utenlandske investorer, noe The Northern Trust Co. Storbritannia 5771435 12 %
Kapitalendringer i 2010 som er en betydelig gkning fra samme tidspunkt Aweco Invest Norge 5486 765 11%
| lppet av 2010 har Norwegian Property gjen- aret fgr, da utenlandsandelen var 39 prosent. Citibank NA; Stobitannia ... 228880 e 1
. . o . Sum 20 starste 308 835 006 ,
nomfert en rettet emisjon pd 543,39 millioner Selskapets starste aksjonaerer per 31. desember “Durige aksjonarer R G
krOner tll tegl—“ngskurs 12,00 kror]er EmISJOﬂS' H—emgar av egen tabe“ Totalt ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, . 498596832 e PO
Drovenetble benuttet til nedbetaling av gield, L csgsslesz o 100100 ]
Kilde: VPS
Geografisk eierstruktur Eierstruktur etter starrelse
N Antall sksjeeiere Antall sksjer ... Elerandel AR KSR Antall sksjeeiere . Antall sksjer | Andelav kapitalen
Norge 2262 244194 743 51,7 % Over 10 000 000 156 798 014 31,4%
USA 49 83727 376 7.7 % 1000 000 - 9 999 9939 84 258127 202 51,8 %
Storbritannia 69 67109 185 14,2 % 100 000 - 999 999 185 62 744 618 126%
Luxembourg 19 35 614 267 75% 10 000 - 99 999 620 16 811167 34%
AN e (09 41380605 88% 1000-9999 1225 3984082 08%
Towt 2508 47202616 1000% 1-9999 . 386 TS 00%
Totalt 2508 498 596 832 100,0 %
Kilde: UPS L 2808 asesElees 1000070 |
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Utbyttepolitikk

Norwegian Property har som ambisjon a gi ak-
sjonarene hgy og stabil avkastning pa investe-
ringen i selskapet gjennom en kombinasjon av
verdistigning og utbytte. Styret har ambisjon om
at betydelige deler av Norwegian Propertys ver-
diskapning over tid skal utdeles til aksjonaerene i
form av utbytte. Det langsiktige malet er at ut-
byttet skal utgjgre 30 til 50 prosent av resultat
fgr verdiendringer, men etter beregnet skatt.

For 2010 er det foreslatte utbyttet lavere enn
styrets langsiktige ambisjon for utbytte. Dette
ma sees i lys av styrets malsetting om & styrke
selskapets finansielle handlefrihet, samt selska-
pets ambisigse investeringsplaner for utvikling
av den eksisterende portefgljen.

Opsjonsordninger

Per 31. desember 2010 eksisterer det ikke op-
sjonsordninger eller andre ordninger om tilde-
ling av aksjer til ansatte.

Valgkomité

Selskapets valgkomité bestar av felgende med-
lemmer:

:: Tom Furulund (leder)

:: P&l Hvammen

Aksjonaerer som @nsker & kontakte valgkomi-
teen kan gjore dette ved & benytte fplgende e-
postadresse: info@norwegianproperty.no

Ordineer generalforsamling

Den arlige, ordinaere generalforsamlingen av-
holdes normalt i &rets andre kvartal. Skriftlig
innkalling sendes til samtlige aksjonaerer indivi-
duelt eller til aksjeeiernes depotbank. For &
kunne avgi stemme pa generalforsamlingen ma
aksjoneerer veere fysisk tilstede, enten selv eller
med fullmektig.
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Investorrelasjoner
Norwegian Property ensker & holde en god og
apen dialog med sine aksjeeiere, analytikere og
finansmarkedene generelt. Ars- og delarsresul-
tater presenteres kvartalsvis av selskapets le-
delse, og overferes via webcast i realtid med
simultanoversettelse til engelsk. Det gjiennomfe-
res investormater i Norge og internasjonalt i
forbindelse med resultatfremleggelser og ved
storre transaksjoner eller andre selskapshendel-
ser. | tillegg har Norwegian Property lgpende
kontakt med analytikere og investorer, og deltar
pd en rekke internasjonale eiendomsseminarer.
Selskapets hjemmesider oppdateres fortlg-
pende. Under seksjonen kalt Investor Relations
finnes relevant informasjon for investorer og
analytikere, herunder alle selskapets presse-
meldinger, kvartals- og arsrapporter, prospekter,
presentasjoner, selskapets vedtekter, finansiell
kalender, selskapets IR-policy og prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse, i tillegg til annen
informasjon. P4 hjemmesiden kan man 0gsa
registrere seg for & abonnere pa bars- og presse-
meldinger via e-post. Aksjeeiere kan henvende
seg til selskapet pa fplgende e-postadresse:
info@norwegianproperty.no.

Investorkontakt:

Elise Heidenreich-Andersen
Direkter, Investor Relations
Epost: eha@npro.no
Telefon: +47 95141147
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Utvikling i aksjekapital

Per 3112

2006
2007
2008
2009
2010

Aksjen i 2010

Omsatt hpyest
Omsatt lavest
Aksjekurs 31.12
Aksjer utstedt 31.12
Markedsverdi 31.12
Omsetningshastighet

Aksjekapital

2462 823 225
2637039 250
5 040 885 400
226 635 416
249 298 416

Analysedekning per 31.12.2010

Meglerhus

ABG Sundal Collier
Arctic Securities
Carnegie

DnB NOR Markets
Edge Capital Markets
First Securities
Kempen

Nordea Markets
Pareto Securities
RBS GBM

SEB Enskilda

Terra Markets

Antall aksjer

98 512 929
105 481570
201635 416
453 270 832
498 596 832

Kroner

Kroner

Kroner

Antall

Millioner kroner
Prosent

25,00 kroner
25,00 kroner
25,00 kroner
0,50 kroner
0,50 kroner

10,35
498 596 832
5160
92,8

+46 8 566 294 78
+47 210132 21
+47 22 00 93 54
+47 229488 45
+47 41514123
+47 2323 8258
+3120 348 84 58
+47 22 48 6171
+47 2413 2149
+3120 464 37 86
+47 2100 8559
+370 52461918
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Beskrivelse av styrets medlemmer

Arvid Grundekjon

Styrets leder siden mai 2010

Arvid Grundekjgn (fgdt 1955) har bak-
grunn fra en rekke toppstillinger og
verv i naringslivet, blant annet som
konsernsjef og senere styreleder i
Anders Wilhelmsen Gruppen, samt
styreleder i Statkraft AS, Awilco ASA,
Linstow ASA, IT Fornebu Eiendom
AS, Svenska Datasentralen, Teamco
AS og Stag AS, og styremedlem i
Royal Caribbean Cruise Line. Grunde-
kjon er na styreleder i Sigma-fondene,
Creati AS og Sparebanken Pluss,
samt styremedlem i rederiet D/S Nor-
den. Grundekjon er utdannet sivilgko-
nom fra Norges Handelshayskole og
er advokat med juridisk embedseksa-
men fra Universitetet i Oslo. Per 31.
desember 2010 eide Arvid Grundekjen
50 000 aksjer i selskapet og hadde
ingen opsjoner. Grundekjgn er norsk
statsborger.

Nils K. Selte

Styremedlem siden desember 2008

Nils K. Selte (fodt 1965) er finansdi-
rektar i Canica AS, et investeringssel-
skap med virksomhet som hovedsa-
kelig er konsentrert innenfor sektorer
som industri, forbruksvarer, handels-
virksomhet og eiendom. Per 31. de-
sember 2010 eide Canica AS og neer-
stdende selskaper om lag 5,6 prosent
av aksjene i Norwegian Property. Nils
Selte har tidligere hatt ledende stillin-
ger i selskaper som Hakon Gruppen
og ICA. Han er styremedlem i Kom-
plett ASA, Jernia AS, flere fondssel-
skaper samt diverse selskaper i Ca-
nica-konsernet. Nils Selte er utdannet
sivilpkonom fra Handelshayskolen BI.
Per 31. desember 2010 eide neersta-
ende til Nils K. Selte 479 000 aksjer i
selskapet og hadde ingen opsjoner.
Selte er norsk statsborger.

Synne Syrrist

Styremedlem siden desember 2008

Synne Suyrrist (fedt 1972) er sturemed-
lem i Global Rig Company ASA, Vetro
Solar AS, Gregoire AS og Castelar
Corporate Finance AS. Hun har tidli-
gere veert partner og finansanalytiker i
First Securites. Synne Syrrist er ut-
dannet sivilingeniar fra NTNU og au-
tarisert finansanalytiker fra NHH. Per
31. desember 2010 eide Synne Syrrist
ingen aksjer i selskapet og hadde in-
gen apsjoner. Syrrist er norsk statsbor-
ger.

Gry Molleskog

Styremedlem siden desember 2008

Gry Molleskog (fedt 1962) er senior
client partner i Korn Ferry Internatio-
nal. Hun har tidligere veert stabssjef
ved Det Kongelige Norske Hoff og har
hatt en rekke stillinger i SAS-konser-
net, sist som senior vice president i
Stockholm. Hun er styremedlem i
SAS AB, Posten Norge AS og DnB
Nor Finans. Gry Malleskog er utdan-
net ved Handelshgyskolen BI. Per 31.
desember 2010 eide Gry Malleskog
ingen aksjer i selskapet og hadde in-
gen opsjoner. Mplleskog er norsk
statsborger.

Jon Erik Brendmo

Styremedlem siden mai 2010

Jon Erik Brendmo (fadt 1964) er ar-
beidende styreformann i Cenium AS,
ECO 1 Biofyringsolje AS og 2634 Hol-
ding AS. Han har tidligere veert finans-
og IT-direkter i Choice Hotels Scandi-
navia ASA og finansdirekter i Steen &
Strgm Invest AS og har sittet i styrene
i Choice Hotels Scandinavia, Home
Properties AS og Home Invest AS.
Brondmo er utdannet i finans ved Uni-
versity of Colorado. Per 31. desember
2010 eide Jon Erik Brendmo ingen
aksjer i selskapet og hadde ingen op-
sjoner. Brandmo er norsk statsborger.
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Beskrivelse av ledelsen

Olav Line

Administrerende direkter

Olav Line (fedt 1958) tiltradte som
administrerende direktar i Norwegian
Property i januar 2010. Fgr han kom
til Norwegian Property var Line admi-
nistrerende direkter i Steen og Strom
AS, en stilling han hadde fra 2003.
Olav Line har 25 ars erfaring fra det
norske og nordiske naeringseiendoms-
markedet, blant annet gjennom le-
dende stillinger i NSB / Rom Eien-
dom, Storebrand Eiendom, Nora Ei-
endom (n& KLP Eiendom) og Avantor.
Line er utdannet sivilingenigr fra
NTNU i Trondheim. Per 31. desember
2010 eide Olav Line 62 000 aksjer i
selskapet og hadde ingen opsjoner.
Line er norsk statsborger.

Svein Hov Skjelle

Finans- og investeringsdirektar

Svein Hov Skjelle (fadt 1967) tiltradte
stillingen som finans- og investerings-
direkter i Norwegian Property i januar
2010. For dette var han gkanomi- og
finansdirekter i Entra Eiendom. Skjelle
var ansatt som gkonomi- og finansdi-
rekter i Norwegian Property i perioden
fra 2006 til 2009. | tillegg har han
erfaring fra stillinger som administre-
rende direktar i TeleComputing Norge
og finansdirekter i TeleComputing-
konsernet, finansdirektar i Merkantil-
data (na Ementor) og ulike stillinger
innenfor finans og gkonomi i Vei-
dekke. Skjelle er utdannet sivilpko-
nom fra Norges Handelshayskale
(NHH) og er autorisert finansanalyti-
ker (AFA) fra NHH. Per 31. desember
2010 eide Svein Hov Skjelle 34 000
aksjer i selskapet og hadde ingen op-
sjoner. Skjelle er norsk statsborger.
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Aili Klami

Direkter utleie og marked

Aili Klami (fadt 1956) har veert ansatt
som direktgr utleie og marked i Nor-
wegian Property siden desember
2006. Klami var tidligere salgsdirekter
i Avantor i perioden 1996 til 2006, og
for dette var hun markedssjef og avde-
lingsleder for forvaltning i ssmme sel-
skap. Klami har i tillegg ti ars erfaring
fra det davaerende eiendomsselskapet
Nydalens Compagnie. Hun har utdan-
nelse fra Handelshpyskolen Bl og
innenfor eiendomsforvaltning, ledelse
0g salg. Per 31. desember 2010 eide
Aili Klami ingen aksjer i selskapet og
hadde ingen opsjoner. Klami er finsk
statsborger.

Bjerge Aarvold
Direktar kommersiell FDV (Forvaltning, Drift og
Vedlikehold)

Bjerge Aarvold (fedt 1966) har veert
direktgr kommersiell FDV siden mai
2010. Han har veert tilknyttet selska-
pet siden etableringen i mai 2006,
fgrst som innleid ressurs fra Price-
waterhouseCoopers i etableringsfasen
0g senere som viseeiendomsdirektar i
Norwegian Property. Aarvold har
mange ars erfaring som omstillings-
konsulent i konsulentselskapene PWC
og Capgemini, i tillegg til linjeerfaring
fra stillinger innenfor pkonomi og ad-
ministrasjon. Bjerge Aarvold har en
bachelorgrad fra Handelshpyskolen
BI. Per 31. desember 2010 eide Bjgrge
Aarvold ingen aksjer i selskapet og
hadde ingen opsjoner. Aarvold er
norsk statsborger.

Fredrik W. Baumann

Direktor utvikling

Fredrik W. Baumann (fgdt 1962) til-
tradte som direktgr utvikling i januar
201. Han kom fra stillingen som ad-
ministrerende direktgr i OKK Entrepre-
ner AS, en stilling han tiltradte i
2006. Tidligere har han veert prosjekt-
direktar i Avantor ASA, hvor han satt i
ledergruppen og hadde ansvaret for
selskapets prosjekter som det siste
tidret har veert knyttet til bydelsutvik-
lingen i Nydalen. Baumann har tidli-
gere 0gsa hatt ulike stillinger innenfor
prosjekt- og byggledelse i bl.a. CoN-
ova AS og PABAS. Han er sivilinge-
nigr innen bygg fra Heriot-Watt Uni-
versity i Skottland og NTNU i Norge.
Per 31. desember 2010 eide Fredrik
W. Baumann ingen aksjer i selskapet
0g hadde ingen opsjoner. Baumann er
norsk statsborger.
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Fra finansiell eiendomsbesitter til rendyrket, fullintegrert
iIndustrielt eiendomsselskap

Etter en periode som en diversifisert eiendomsaktgr, har Norwegian Property i 2010 rendyrket satsingen pa attraktive kontoreiendommer gjennom salget av
Norgani Hotels AS. Organisasjonen er styrket for & fremstd som et kundeorientert og fullintegrert eiendomsselskap. Eiendomsfarvaltningen er insourcet og en egen
utviklingsorganisasjon er etablert. Selskapet har hatt som mal & gke den finansielle fleksibiliteten, og egenkapitalandelen gkte til 31,4 prosent ved utgangen av
2010 fra 19,9 prosent ved inngangen til 2010. Resultat fra viderefert virksomhet for 20710 etter skatt og verdiendringer ble 351,2 millioner kroner, en bedring fra et
underskudd pa 243,0 millioner kroner i 2009. Ikke-viderefgrt virksomhet, hotellvirksomheten, viste et samlet underskudd pa 810,8 millioner kroner i 2010.

Langsiktige utviklingsplaner er etablert for selskapets starste og viktigste eiendommer.

| begynnelsen av 2010 gjennomfgrte styret en
omfattende revisjon av selskapets strategi, og
gjennom 2010 har mye arbeid og fokus veert
rettet mot a implementere strategiendringen.
Hovedtrekkene i den reviderte strategiske retnin-
gen for selskapet er:
: Rendyrking av Norwegian Property som
kontoraktar: Selskapet initierte i februar
2010 en prosess far & skille ut eller selge
hotellvirksomheten. Denne prosessen ble
konkludert i november 2010 da salget av
Norgani Hotels AS til et konsortium kontrollert
av Pandox AB, Eiendomsspar AS og Sundt-
familien ble sluttfart
:: Industrialisering og fokus pd de viktigste
verdidriverne for eiendomsselskaper: Utleie,
utvikling, drift, transaksjoner og finans.
| 2010 er selskapets outsourcingsavtale
med NEAS sagt opp og Norwegian
Property har etablert en egen insourcet
eiendomsforvaltningsorganisasjon.
Norwegian Property har 0gsa etablert en egen
organisasjon for eiendomsutvikling, som vil ha
hovedfokus pa reutvikling og videreutvikling
av eksisterende eiendomsmasse. 0gsa
utleieavdelingen og finansfunksjonen er
styrket gjennom nyrekrutteringer i lgpet av
2010

i Dkt finansiell fleksibilitet og reduksjon i
finansiell risiko: Selskapets rentebaerende
gjeld er redusert fra 18,4 milliarder kroner
ved inngangen av 2010 til 10,3 milliarder
kroner ved utgangen av 2010. Tilsvarende er
egenkapitalandelen gkt fra 19,9 prosent til
31,4 prosent. Hovedarsakene til forbedringen
er salget av Norgani Hotels AS, positiv
kontantstrom fra driften og emisjonen som ble
gjennomfgrt i mars 2010

Ved utgangen av 2010 er transformasjonen fra
en diversifisert finansiell akter til en rendyrket
industriell akter i stor grad gjennomfert. Funda-
mentet for fullt fokus pa & ke verdiene basert pa
dagens portefglje er derfor det beste.

Operasjonelt har selskapet prioritert naer kun-
dekontakt og reforhandling av leiekontrakter til
forbedrede leienivder. Mye av arbeidet har vaert
knyttet til & synliggjere fremtidig potensiale i
vare eiendommer for eksisterende kunder. Opp-
fglging og vedlikehold av hver enkelt eiendom
har 0gsa hatt hay priroitet.

Etter flere &r med krevende markrogkono-
miske forhold, peker igjen den gkonomiske ut-
viklingen i riktig retning i Norge. | 2010 har Nor-
wegian Property reforhandlet til sammen 82
leiekontrakter med en gjennomsnittlig leiepkning

pa 11 prosent. Enkelte leietakere har valgt ny
lokalisering og arealledigheten i eiendomsporte-
fgljen har derfor gkt fra 2,0 prosent til 5,8 pro-
sent giennom aret. | pavente av sterre oppgrade-
ringer for enkelte av eiendommene, har Norwe-
gian Property valgt & ikke umiddelbart leie ut de
ledige arealene.

Brutto leieinntekter fra viderefgrt virksomhet
var 1025,1 millioner kroner i 2010, noe som jus-
tert for salg av eiendommer tilsvarer en gkning
pa 0,1 prosent i forhold til 2009. Selskapet opp-
nadde et positivt resultat for verdiendringer fra
viderefgrt virksomhet pa 327,7 millioner kroner
for ret, sammenlignet med 246,2 millioner kro-
ner i 2009. Etter verdiendringer, skatt og resultat
fra ikke-viderefart virksomhet ble &rsresultatet
459,6 millioner kraner, ssmmenlignet med
-1168,9 millioner kroner aret for.

Om Norwegian Property

Ved utgangen av aret eide Norwegian Property
47 kontor- og forretningseiendommer i Norge.
Eiendommene er lokalisert i Oslo, Stavanger,
Baerum og pa Gardermoen, og har en samlet
markedsverdi for justering for utsatt skatt pa 15,1
milliarder kroner. Selskapets eiendommer omfat-
ter hovedsakelig kontorlokaler med tilhgrende
lager og parkeringsarealer, og butikk- og serve-

ringsarealer. Virksomheten er organisert i mor-
selskapet Norwegian Property ASA med tilhg-
rende datterselskaper. Selskapets hovedkontor
eriOslo.

Norwegian Property hadde 38 ansatte ved
utgangen av 2010. Selskapet er notert pa Oslo
Bers med tickerkoden NPRO. Selskapets mar-
kedsverdi var per 31. desember 2010 p3 5 160
millioner kroner.

Strategiske mal

Konkurransedyktig egenkapitalavkastning
Ved inngangen til 2011 fremstar Norwegian Pro-
perty som et rendyrket selskap med fokus pa
kontorvirksomhet. Organisasjonen er strukturert
for 8 ha fokus pa de viktigste verdidriverne; ut-
leie, drift, utvikling, transaksjoner og finans. Sel-
skapets mal er & levere en langsiktig egenkapi-
talavkastning far skatt pa minimum 12 prosent
fra l@pende drift og verdistigning. Selskapet har
videre en langsiktig ambisjon om at mellom 30
0g 50 prosent av ordineert resultat etter skatt,
men fgr verdiendringer, skal utdeles som utbytte
til selskapets aksjoneerer.

Styret har som ambisjon at den langsiktige
egenkapitalavkastningen skal oppnas med en
balansert finansiell risiko. Styrets har som mal at
selskapets belaningsgrad (forholdet mellom ren-
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tebaerende gjeld og brutto eiendomsverdier) skal
veere mellom 55 og 65 prosent. Ved utgangen
av 2010 var selskapets beldningsgrad 62,7 pro-
sent nar selgerkreditten ytet til kjpperne av Nor-
gani Hotels AS er medregnet.

Kundeorientert

Norwegian Property har som langsiktig mal & bli
Norges mest kundeorienterte eiendomsselskap.
Malet er reflektert i selskapets verdigrunnlag og
visjonen om & skape engasjerende mateplasser
og relasjoner. Organisasjonen er i 2010 styrket
med nekkelressurser for & kunne na dette malet.
Samtidig er det kontinuerlig fokus pa videreutvik-
ling og forbedring for 8 nd selskapets mal om 3
best mulig tilfredsstille kundenes behov og gn-
sker.

Rekruttere, beholde og utvikle medarbeidere
Norwegian Property er en kompetansedrevet
organisasjon. Selskapet gnsker & vaere en attrak-
tiv arbeidsgiver der medarbeidere trives. Forhol-
dene legges aktivt til rette for utvikling av medar-
beiderne og samspill for i fellesskap & danne et
ledende fagmiljg i den norske eiendomsbran-

sjen.

Markedsforhold

Norge har kammet gjennom finanskrisen bedre
enn de fleste andre land. Men o0gsa i Norge har
veksten de siste arene veert preget av finansuro
og lavkonjunktur. | henhold til Statistisk Sentral-
byrd var BNP-veksten for fastlands-Norge -1,3
prosent i 2009 og 2,2 prasent i 2010. Gjennom
2010 er optimismen gradvis kommet tilbake.
Forst i naeringslivet, hvor investeringsviljen og
vekstforventningene igjen er hgyere. Hushold-
ningene har farelgpig veert noe mer forsiktige,
men 0gsa husholdningenes konsum er gkende. |
gkonomiske analyser 1/2011 er Statistisk sentral-
byras prognose for BNP-vekst for fastlands-
Norge 3,3 prosent for 2011 og 3,8 prosent for
2012.
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Markedet for forretningseiendom

DnB NOR Naeringsmegling estimerer i en rap-
port fra januar 2011 at arealledigheten i Oslo ut-
gjer omkring 8,2 prosent, en liten gkning fra om-
kring 7,8 prosent ett &r tidligere. Basert pa opp-
daterte prognoser for ettersparsel og tilbud av
nye arealer forventer DnB NOR Naeringsmegling
at arealledigheten vil falle noe i 2011 fer den
igien gker noe i 2012 og 2013 basert pa nye pro-
sjekter som ferdigstilles. Moderne, arealeffektive
og miljgvennlige bygg neer offentlig kommunika-
sjon er mest attraktive.

Gjennom 2010 har det veert en forsiktig positiv
utvikling i markedsleier for kvalitetseiendommer
i de mest attraktive omradene. For mindre attrak-
tive kontoromrader er utviklingen fortsatt relativt
flat, og i enkelte omrader med stort tilbud er ut-
viklingen 0gsa negativ.

| Stavanger er ettersparselen i stor grad drevet
av aktiviteten innen olje- og gassvirksomheten.
Relativt hey nybyggingsaktivitetet har allikvel
medfgrt stabil leieprisutvikling gjennom 2010.

Det var hpyere aktivitet i det norske transak-
sjonsmarkedet i 2010 enn 2009. DnB NOR Nee-
ringsmegling estimerer samlet transaksjonsvo-
lum i 2010 til 36 milliarder kroner. Eiendommer
med lang og sikker kontantstrgm er fortsatt mest
attraktive, og det har hittil veert begrenset inter-
esse for eiendommer med kortere kontantstrem.
Sterre tilgang pa risikokapital og bedre vilkar for
bankfinansiering er hovedarsaken til forbedrin-
gen i transaksjonsmarkedet.

Risiko og risikostyring

Selskapets aktiviteter medfarer ulike typer finan-
siell risiko: markedsrisiko (inkludert valutarisiko,
renterisiko og prisrisiko), kredittrisiko, likviditetsri-
siko og risika knyttet til kapitalforvaltning. Sel-
skapets overordnede risikostyringsplan fokuserer
pa kapitalmarkedenes uforutsigbarhet og forse-
ker & minimalisere de potensielle negative effek-
tene pa selskapets resultat og egenkapital. Sel-
skapet benytter finansielle derivater for 3 sikre
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seg mot visse risikoer.

Risikostyringen for selskapet ivaretas av en
sentral finansavdeling i overensstemmelse med
retningslinjer godkjent av styret. Ledergruppen
identifiserer, evaluerer og sikrer finansiell risiko i
naert samarbeid med de ulike driftsenhetene.
Styret utarbeider skriftlige prinsipper for den
overordnede risikostyringen, og angir skriftlige
retningslinjer for spesifikke omrader som valuta-
risiko og renterisiko.

Finansielle risikoforhold

Selskapets finansielle risikoer er primaert knyttet
til endringer i egenkapital forarsaket av verdiend-
ringer pd eiendomsportefgljen, resultat- og likvi-
ditetseffekt av renteendringer, likviditetsrisiko og
resultateffekter ved refinansiering av selskapets
gjeld.

Resultat- og likviditetseffekter av renteendrin-
ger spkes avdempet med rentesikring. Per 31.
desember 2010 var 94,0 prosent (2009: 107,0
prosent) av selskapets rentebaerende gjeld rente-
sikret med en gjennomsnittlig l@petid pa 4,1 &r
(2009: 3,14r). En videre gkning i kortsiktige og
langsiktige markedsrenter vil derfor ha begrenset
effekt pa selskapets rentekostnader for verdiend-
ring derivater.

Per 31. desember 2010 hadde selskapet en
samlet likviditetsreserve inklusive utbenyttede
trekkrammer pa 1 246 millioner kroner (2009:
613 millioner kroner). Selskapet sgker l@pende &
ha en likviditetsbuffer som er tilpasset avdrags-
profil pa gjelden og lgpende kortsiktige svingnin-
ger i driftskapitalbehov.

Markedsrisiko
Norwegian Property er eksponert for endringer i
markedsleie, ledighet i portefaljen, omsetnings-
basert leie og inflasjon. Selskapet har en stor
andel langsiktige leieavtaler, med gjennomsnitt-
lig gjenveerende lgpetid pa leiekontraktene pa
5,2 &r ved utgangen av 2010 (2009: 5,0).
Leieavtalene for forretningseiendommer gir

faste inntekter i avtaleperioden. Majoriteten av
leiekontrakter blir 100 prosent KPI-justert, slik at
selskapet kan justere leien i samsvar med utvik-
lingen i KPI.

Arealledigheten i selskapets portefglje har okt
noe gjennom 2010 og utgjgr ved utgangen av
2010 5,8 prosent (2009: 2,0 prosent). De fleste
arealene er umiddelbart tilgjengelig for reutleie;
men i et visst omfang har Norwegian Property av
strategiske grunner valgt & holde enkelte arealer
ledig som forberedelse til stgrre endringer i bug-
ningsmassen. Selskapet arbeider kontinuerlig
med & redusere ledigheten i portefaljen.

Kredittrisiko
Norwegian Propertys portefglje av kontoreien-
dommer kjennetegnes av hgy kvalitet, en solid
og veldiversifisert gruppe leietakere. Norwegian
Propertys leietakere i kontorlokalene betaler
normalt leie kvartalsvis farskuddsvis. | tillegg
stilles i det fleste leieforhold sikkerhet for leiebe-
taling i form av depositumskonto eller bankga-
ranti. Risiko for direkte tap i forbindelse med kon-
kurs og betalingsproblemer synes derfor begren-
set, og er primeert relatert til gjenutleie av lokaler.
Kredittap i bade 2010 og 2009 har vaert begren-
set.

| forbindelse med salget av Norgani Hotels AS
ga Norwegian Property en selgerkreditt pa 600
millioner kroner til kjgperen Sech Holding AB, et
selskap kontrollert av Pandox AB og Heches
Holding AB, som igjen er kontrollert av Eien-
domsspar og Sundt-familien. Lanet er sikret med
farste prioritets pant i aksjene i Norgani Hotel AS
0g garantier fra Pandox AB og Heches Holding
AB.

Likviditetsrisiko

Selskapet skal sgrge for & ha tilstrekkelig likvidi-
tet/trekkrammer til & mate sine forpliktelser. |
tillegg skal selskapet ha en fornutftig likviditet til
a mote uforutsette forpliktelser. Finansierings-
strategien har som mal & opprettholde fleksibili-
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Npkkeltall - forretningseiendom

Eiendommer

Totalt areal

Gjennomsnittlig starrelse per eiendom
Gjennomsnittlig verdi per kvadratmeter

Markedsverdi

Brutto leieinntekter?

Estimerte arlige eiendomskostnader”
Netto leieinntekter?

Brutto yield
Netto yield

Gjennomsnittlig gjenstadende |@petid, kontrakter
Gjennomsnittlig konsumprisjustering
Ledighet (som andel av areal)

) Niva per 01.01.2011 etter inflasjonsjusteringer.
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Finansielle hovedtall - forretningseiendom

Alle belgp i millioner kroner

Leieinntekter

Driftsresultat

Netto gevinst salg

Netto verdiendringer, eiendommer

Netto verdiendringer, finansielle derivater
Resultat fgr skatt

¥ Norwegian Property ble etablert i mai 2006.

tet i markedet og tale svingninger i leieinntekter.
Det er en malsetning at likviditetsreserven i
stgrst mulig grad bestar av tilgjengelige revolve-
rende kredittfasiliteter og kassekreditter fremfor
kontantbeholdninger.

Selskapet har en hey grad av sikring mot
svingninger i markedsrenter, noe som reduserer
behovet for likviditetsreserver til 8 mate uforut-
sette forpliktelser pa disse omradene. Selskapet
har generert en positiv kontantstrem fra driften i
2009 og 2010. @vrig likviditetsrisiko er farst og
fremst knyttet til betjening av avdrag og forfall pa
gjeld.

Ved utgangen av 2010 hadde selskapet

2010

Antall 47
m? 623 849
m? 13273
Kroner 24144
Millioner kroner 15 062
Millioner kroner 1015
Millioner kroner 61
Millioner kroner 964
Prasent 6,7
Prasent 6,3
Ar 5,2
Prosent 97,4
Prosent 5,8
2010

1025

870

9

171
(70)

438

10 294,6 millioner kroner i rentebaerende gjeld,
med en gjennomsnittlig gjenstdende l@petid pa
2,0 ar. Ordineere forfall i lgpet av 2011 utgjer
90,7 millioner kroner. | lppet av aret ble selska-
pets rentebaerende gjeld redusert med totalt

8 084,3 millioner kroner. Selskapet er l[ppende
eksponert for refinansieringsrisika knyttet til 1a-
neforfall og sgker & begrense denne risikoen ved
3 reforhandle og forlenge lgpetiden for gjeld for
forfall. | 2011 vil arbeidet med refinansiering av
selskapets laneforfall i 2012 ha hay prioritet, og
styrets mal er at refinansiering av rentebaerende
gjeld som forfaller i 2012 skal veere sikret i lgpet
av farste halvar 2011.
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2009 2008 2007 2006
48 50 57 55
633 864 669 569 736 391 722542
13 205 13391 12919 13137
23710 24716 28151 24990
15029 16 549 20730 18 056
1049 1120 1149 1064
59 63 76 61
990 1057 1073 1003
7.0 6,8 55 59
6,6 6,4 5,2 57
50 5,6 6,5 7.3
97,1 97,0 95,0 96,0
2,0 07 07 0,8
2009 2008 2007 2006"
1044 1079 101 415
878 948 891 352
) 7 9
(474 (2905) 1219 393
68 (764) 293 77
(168) (3 481) 1680 539
Utviklingsrisiko

Siden etableringen har Norwegian Property i
begrenset grad gjennomfart utviklingsprosjekter.
| forbindelse med flere starre leieforfall i arene
fremover planlegger Norwegian Property & gjen-
nomfgre omfattende ombyggings- og oppgrade-
ringsprosjekter pa flere av selskapets eiendom-
mer. Selskapet er i ferd med & etablere en orga-
nisasjon med kompetente medarbeidere og ar-
beider 0gsd systematisk med & utvikle
organisasjonens verktay for prosjektstyring og -
gjennomfgring.

Aret 2010

Viktige hendelser

Rendyrking og salg av hotellvirksomheten

| august 2010 inngikk Norwegian Property av-
tale med et joint venture kontrollert av Pandox
AB, Eiendomsspar AS og Sundt AS om salg av
selskapets hotellvirksomhet basert pa en eien-
domsverdi pa 8 300 millioner kroner. Salget ble
endelig giennomfert i november 2010 og var en
viktig forutsetning i arbeidet med & rendyrke
Norwegian Property som et rendyrket selskap
med fokus pa kontorvirksomhet.

Fra finansiell til industriell akter

Siden etableringen har Norwegian Propertys

operasjonelle strategi veert basert pa outsour-

cing av drift og forvaltning og en liten organisa-
sjon fokusert rundt utleie og finans. Gjennom
hele 2010 arbeidet Norwegian Property malret-
tet med & styrke og utvikle organisasjonen
innenfor de viktigste omradene for fremtidig
verdiskapning:

i Insourcing av eiendomsforvaltning: | mai 2010
ble selskapets avtale om eiendomsforvaltning
med NEAS sagt opp. Etter utlop av
oppsigelsestiden i mai 2011 vil Norwegian
Property overta eiendomsforvaltningen. En
egen driftsorganisasjon med 15 personer var
operativ ved utgangen av 2010.

i Organisasjon for utvikling: | januar 2011
tiltradte Fredrik W. Baumann som Direktar
Utvikling. Baumann har lang erfaring
fra entreprengrbransjen, prosjekt- og
byggeledelse, og Baumanns organisasjon far
et hovedansvar for 8 etablere og gjennomfgre
planer for verdiskapende videreutvikling av
Norwegian Propertys eiendommer.

Parallelt med etablering av disse to enhetene er
0gsa utleie og finansfunksjonen sturket med
viktige npkkelressurser. Det er lagt ned betydelig
arbeid i etablering av ny IT-infrastruktur og nye
styringssystemer.
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@kt finansiell handlefrihet

Selskapets netto beldningsgrad (forholdet mel-
lom netto rentebaerende gjeld og markedsverdi
eiendommer) ble redusert fra 75,7 prosent ved
inngangen til 2010 til 62,7 prosent ved utgangen
av 2010. Positiv kontantstrgm fra driften og sal-
get av Norgani Hotels AS bidro vesentlig til den
reduserte beldningsgraden. | tillegg ble det i
mars 2010 gjennomfart en rettet emisjon pa

45 326 000 aksjer til kurs 12,00 kroner per ak-
sje. Brutto emisjonsproveny var 543,9 millioner
kroner.

Reforhandling og inngéelse av

82 leiekontrakter

| lppet av 2010 har selskapet inngatt og refor-
handlet totalt 82 leiekontrakter. Blant annet ble
det inngatt avtale med Nordea om forlengelse av
eksisterende leiekontrakt i Middelthunsgate 17 til
ny utlgpsdato 31. januar 2016 med en sammen-
lignbar leiepkning pa 33,3 prosent i perioden for
kontraktsforlengelse. Samlet leiegkning pa kan-
traktene var 11 prosent. Ved utgangen av dret
hadde selskapet en arealedighet pa 5,8 prosent i
portefglien, sammenlignet med 2,0 prosent ved
utgangen av 2009.

Gjennomfert salg av eiendom

| lppet av aret som gikk har Norwegian Property
gjennomfgrt salg av én eiendom utover salget av
Norgani Hotels AS. Avtale om salg av Oksengy-
veien 3 til en eiendomsverdi pa 175 millioner
kroner ble inngdtt i februar 2010 og endelig gjen-
nomfgrt i mars 2010.

Redegjerelse for regnskapet

Konsernets arsregnskap er utarbeidet i samsvar
med International Financial Reporting Standards
(IFRS), og regnskapsprinsippene er benyttet kon-
sistent i alle perioder som er presentert.

Resultatregnskap
Konsernets resultatregnskap for 2010 omfatter
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kontorportefgljen pa 47 eiendommer ved arets
utlgp. Hotellvirksomheten organisert giennom
Norgani Hotels AS, ble avhendet i 2010 og er

derfor klassifisert som ikke-viderefart virksomhet.

Brutto leieinntekter utgjorde 1 025,1 millioner
kroner i 2010 (2003: 1 043,39 millioner kroner).
Justert for salg av kontoreiendommer tilsvarer
dette en pkning pa 0,8 millioner kroner.

Eiendomsrelaterte driftskostnader utgjorde
95,8 millioner kroner (2003: 63,7 millioner kro-
ner). Pkningen i eiendomsrelaterte driftskostna-
der skyldes gkt vedlikeholdsaktivitet, etablering
av intern driftsorganisasjon parallelt med at
NEAS fortsatt utfgrer driftsoppgaver frem til out-
sourcingsavtalen avsluttes i mai 2011 og okt ut-
viklingsaktivitet og pafelgende kostnadsfaring.
Administrative eierkostnader utgjorde 58,9 mil-
lioner kroner (2009: 100,39 millioner kroner).
Administrative eierkostnader i 2009 inneholdt
engangskastnader pa 17,2 millioner kroner knyt-
tet til refinansiering og personalrelaterte kost-
nader. Driftsresultat fgr finansposter og verdi-
endringer ble dermed 870,4 millioner kroner
(2009: 879,3 millioner kroner). Regnskapet for
2010 er ikke belastet kostnader knyttet til fors-
knings- og utviklingsaktiviteter.

Finansinntekter som hovedsakelig er renteinn-
tekter, utgjorde 24,0 millioner kroner (2009:
38,0 millioner kroner). Finanskostnader som
hovedsakelig er rentekostnader og andre kostna-
der knyttet til selskapets finansiering, utgjorde
566,7 millioner kroner (2009: 671,1 millioner
kroner). Resultat fgr skatt og verdiendringer var
dermed 327,7 millioner kroner (2009: 246,2
millioner kroner).

Oppjustering av verdien pa selskapets eien-
domsportefplje var pa totalt 170,6 millioner kro-
ner i 2010, sammenlignet med en nedjustering
pa -474,0 millioner kroner i 2009. Verdigknin-
gen reflekterer reduksjon i avkastningskrav og
hgyere forventninger til markedsleie. Endring i
markedsverdi for finansielle instrumenter, som
benyttes til  styre rente- og valutarisiko, var
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De starste leietakerne per 31.12.2010

Leietaker

EDB Business Partner ASA

Aker Solutions ASA

DnB NOR ASA

Nordea

Statoil ASA

If Skadefarsikring

Aker Offshore Partner AS

Total E&P Norway AS

Hoegh Autoliners Management AS
Get AS

Telenor Eiendom Holding AS
NetCom AS

SAS Scandinavian Airlines Norge AS
Skanska Narge AS

Fokus Bank

Atea ASA

NAV

TDC AS

Tieto Norway AS

BW Offshare AS

Simonsen Advokatfirma DA
Dkokrim

Uno-X Energi AS

Bugge, Arentz-Hansen & Rasmussen
Esso Norge AS

DN U AN WN o

N NN N NN
ORONNOTIIDIRIN =B 0O

U Leienivé per 01.01.201.

negativ med -69,9 millioner kroner (2009: 68,3
millioner kroner). Resultateffekt for solgt eien-
dom og avregning av tidligere salg av eiendom
ga en regnskapsmessig gevinst pd 9,4 millioner
kroner (2009: -7,1 millioner korner). Resultat far
skatt fra videref@rt virksomhet ble dermed 351,2
millioner kroner (2009: -243,0 millioner kroner).

Regnskapet for 2010 er belastet med -86,7
millioner kroner (2009: -76,4 millioner kroner) i
skattekostnad for viderefart virksomhet. Perio-
dens resultat for viderefrt virksomhet ble der-
med 351,2 millioner kroner (2009: -243,0 mil-
lioner kroner).

Resultat for skatt og verdiendringer for ikke-
viderefart virksomhet var 188,0 millioner kroner.

Andel  Gjenstdende

e, Adigleie’  avtotal lapetid (ar)
85,8 85% 8,2
85,0 8,4% 83

74,2 73% 2,3
47,3 47 % 5.1
43,8 43% 21
M7 41% 2,3
34,8 3,4% 4,0
32,0 31% 1,0
28,7 2,8% 9,2
28,4 28% 8,0
27,9 2,7 % 4,7
26,0 26 % 9,5
25,9 26 % 9,0
211 2,1% 4,7
20,7 20% 2,1
19,2 1.9% 17
16,8 1.7% 55
18,7 1,6 % 48
141 1,4% 16
12,0 1.2% 29
1,8 1.2% 0,8
1,8 1.2% 15,6
11 11% 4,7
10,2 1,.0% 16
9,9 1,.0% 4.8

For ikke-viderefgrt virksomhet utgjorde verdi-
endringer investeringseiendommer, endring mar-
kedsverdier finansielle instrumenter og nedskriv-
ning goodwill samlet 1407,3 millioner kroner.
Skattekostnad for ikke-viderefgrt virksomhet var
-348,8 millioner kroner og gevinst ved salg av
ikke viderefgrt virksomhet var 59,7 millioner
kroner. Samlet resultat for ikke viderefgrt virk-
somhet er relatert til hotellvirksomheten og ut-
gjorde -810,8 millioner kroner (2009: -925,9
millioner kroner). Etter resultat for ikke-viderefgrt
virksomhet ble dermed periodens resultat for
2010 -459,6 millioner kroner (2009: -1168,9
millioner kroner).
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Brutto leieinntekter fordelt pa kategori

per 31.12.2010 per 31.12.2010 per 31.12.2010
100 100 100
90 90 90
80 80 80
70 70 70
60 60 60
50 50 50
40 40 40
30 I Kontor 773 % 30 30
20 Butikk- /restaurantlokaler 9,5 % 20 20
B Lager 32%
10 - B Parkering 5,6 % 10 M Oslo 851% 10
o Annet 4.4% 0 Stavanger 149 % o
Kontantstrgm prosent). Bokfart egenkapital per aksje var 10,01 kroner (2009: 1043,9 millioner kroner). Porte-

Samlet kontantstrgm fra driften var 1155,9 mil-
lioner kroner (2009: 1480,0 millioner kroner).
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter var
1054,6 millioner kroner (2009: 974,39 millioner
kroner). Netto kontantstrgm fra finansieringsakti-
viteter var -2 210,1 millioner kroner i 2010
(2009: -2 371,3 millioner kroner). Selskapet re-
duserte netto rentebaerende gjeld med totalt

8 084,3 millioner kroner i 2010, sammenlignet
med 3 461,8 aret for. Netto endring i likviditet var
0,5 millioner kroner (2009: 83,8 millioner kro-
ner).

Balanse og likviditet

Kontantbeholdningen utgjorde per 31. desember
2010 248,4 millioner kroner (2009: 248,2 mil-
lioner kroner). | tillegg hadde selskapet ubenyt-
tede trekkrammer ved arsslutt pa 1 000,0 millio-
ner kroner (2009: 365,0 millioner kroner). Sam-
let egenkapital var 4 988,6 millioner kroner
(2009: 4 918,0 millioner kroner), tilsvarende en
egenkapitalandel pa 31,4 prosent (2009: 19,9
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kroner (2009: 10,85 kroner).

Rentebaerende gjeld per 31. desember 2010
var 10 294,6 millioner kroner (2009: 18 378,8
millioner kroner). Gjennomsnittlig dnerente for
selskapets lan var 5,16 prosent per 31. desember
2010 (2009: 5,33 prosent). Gjennomsnittlig l&-
nemargin var 0,74 prosent (2009: 0,98 prosent).
Gjennomsnittlig gjenstdende lgpetid for lanene
var 2,0 ar (2009: 3,0 ).

Per 31. desember 2010 hadde selskapet inn-
gatt netto rentesikringskontrakter for gjeld pa
9 337 millioner kroner (2009: 18 457 millioner
kroner), tilsvarende en sikringsgrad pa 94,0 pro-
sent (2009: 107,0 prosent). Gjennomsnittlig
gjenstaende lppetid pa rentesikringene var 4,1 ar
(2009: 3,1 ar). Sikringene er i hovedsak ikke
gjenstand for sikringsbokfgring etter IAS 39.

Eiendommene

Forretningseiendom

Samlede brutto leieinntekter for selskapets kon-
toreiendommer i 2010 utgjorde 1 025,1 millioner

Brutto leieinntekter fordelt pa lokalisering
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fgljens gjennomsnittlige gjenstadende leietid var
per 31. desember 2010 5,2 &r (2009: 5,0 &r) og
leien gkes med 97,4 prosent av konsumprisin-
deksen arlig.

| lpet av aret er det giennomfert salg av én
eiendom, Oksengyveien 3, for til sammen 175
millioner kroner. Avtale om salget ble inngatt og
gjennomfart i farste kvartal 2010.

Norwegian Property har solide og attraktive
organisasjoner og selskaper som leietakere. De
25 storste leietakerne pa kontorsiden utgjorde
74,6 prosent av arlige leieinntekter per 31. de-
sember 2010.

Totalt 82 leiekontrakter er blitt inngatt eller
reforhandlet i 2010 til en samlet brutto arsleie pa
268,4 millioner kroner, noe som er 11,2 prosent
hpyere enn nivaet for de utlgpte kontraktene.

Norwegian Property er godt posisjonert i mar-
kedet for forretningseiendom. Ledigheten er la-
vere enn den generelle markedsledigheten, kun-
dene er solide og, etter en periode med fa leie-
kontrakter med forfall, har Norwegian Property

Brutto leieinntekter fordelt pad bydel

Oslo CBD 332%
Skayen 19,1%
B Oslo Vest/Lysaker/Fornebu 17,2 %
Il Nydalen 131%
Oslo Nord / @st 2,6%
Stavanger CBD 3,4%
Stavanger Forus 8,4%
Stavanger @vrig 31%

sterre utlep av kontrakter. Dette sammenfaller
imidlertid med et leiemarked i positiv utvikling,
og representerer derfor en mulighet for gkte lei-
einntekter.

Verdivurdering av eiendommene

DTZ Realkapital og Akershus Eiendom gjennom-
forte per 31. desember 2010 uavhengige verdi-
vurderinger av selskapets kontareiendommer i
Norge. Verdsettelsesmodellene er basert pa dis-
kontering av kontantstremmer knyttet til inngatte
leiekontrakter og verdien av markedsleie etter
utlgp av inngatte leiekontrakter. Det gjgres indivi-
duelle vurderinger per eiendom av lppende kost-
nader, oppgraderingskostnader og risiko for le-
dighet.

Styret og administrasjonen har gjort selvsten-
dige vurderinger av parametere som pavirker
verdien av selskapets eiendommer, herunder
renteutvikling, markedsleie, leiesituasjon, yield-
niva pa eiendomstransaksjoner og eiendomme-
nes kvalitet. Basert pa disse vurderingene har
styret konkludert at de eksterne vurderinger gir
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Kontraktsforfall og giennomsnittsleie
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Areal m2 I Kontraktsforfall per &r @ Snittleie, kontraktsforfall per & == Spittleie ke/m?
(soyler) (kurver)
100 000 2500
° o
2000
80 000
L4
® L
o o
60 000 ® 1500
40 000 1000
- I . - . -
0 0
20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
MNOK: 50,87 104,99 188,07 94,64 97,33 64,77 38,80 13,43 163,32 45,64 64,10

en realistisk vurdering av eiendommenes verdi.
Samlet bokfart verdi av selskapets investerings-
eiendommer etter fradrag for skattekompensa-
sjon ved kjgp var 14 862,5 millioner kroner per
31. desember 2010 (2009: 23 732,7 millioner
kroner inkludert hotelleiendommene i Norgani
Hotels AS).

Hendelser etter balansedagen

Norwegian Property har i februar 2011 kjept til-
bake palydende 61 millioner kroner i et av sel-
skapets obligasjonslan (se note 27 for ytterligere
opplysninger).

Forutsetning om fortsatt drift

I henhold til regnskapslovens krav bekrefter sty-
ret at grunnlaget for fortsatt drift er til stede. Ars-
regnskapet for 2010 er utarbeidet i samsvar med
dette.

Disponering av morselskapets arsresultat
Styret foreslar at drets underskudd dekkes ved
overfgring fra annen innskutt egenkapital. Styret vil

foresla for ordinger generalforsamling i mai at det
utdeles utbytte pa 0,10 kroner per aksje for regn-
skapsaret 2010, samlet 49,9 millioner kroner.

Selskapets frie egenkapital per 31. desember
2010 utgjgr 2 384,6 millioner kroner (annen
innskutt egenkapital).

Organisasjon
Per 31. desember 2010 hadde selskapet 38 an-
satte. | 2010 er organisasjonen betydelig styrket
for & forberede overtakelse av forvaltningen av
eiendommene, som tidligere var satt ut til ek-
sterne samarbeidspartnere. Selskapets leder-
gruppe bestar av fem personer, hvorav én er
kvinne. 13 av selskapets 38 ansatte er kvinner.
Styret har som ambisjon at fremtidige ansettel-
ser skal bidra til balanse mellom kjgnnene. Ved
rekruttering av ledere og npkkelpersoner er det
lagt vekt pa 8 kombinere fagkompetanse og
bransjeerfaring, samtidig som personlige egen-
skaper skal bidra til en offensiv og effektiv organi-
sasjon.

Olav Line tiltradte som konsernsjef i Norwe-

gian Property i januar 2010. Line kom fra stillin-
gen som administrerende direkt@r i Steen og
Strem AS, og har 25 ars erfaring fra det norske
og nordiske naeringseiendomsmarkedet.

| januar 2010 tiltrddte Svein Hov Skjelle som
CFO i Norwegian Property. Skjelle har tidligere
hatt ulike stillinger innen finans, ledelse og gko-
nomi, sist som gkonomi- og finansdirekter i eien-
domsselskapet Entra Eiendom AS. Fgr det hadde
han tilsvarende stilling i Norwegian Property i
perioden fra 2006 frem til februar 2009.

Bjorge Aarvaold ble tilsatt som direktgr kom-
mersiell FDV (forvaltning, drift og vedlikehold) i
mai 2010. Aarvold har vaert tilknyttet selskapet
siden etableringen i mai 2006, fgrst som innleid
ressurs fra PwC i etableringsfasen og senere som
eiendomsdirekter.

| januar 2011 tiltradte Fredrik W. Baumann som
direktgr utvikling. Han kom fra stillingen som
administrerende direkter i OKK Entreprengr AS.
Baumann har lang erfaring fra entreprengrbran-
sjen, prosjekt- og byggeledelse, og har blant an-
net veert prosjektdirektor i Avantor ASA, der han

0gsa satt i selskapets ledergruppe.
Ytelser, sikkerhetsstillelser og l&n for ledende
personer er beskrevet i note 20.

Styret

P4 ordinaer generalforsamling i mai 2010 ble
Arvid Grundekjpn valgt til styreleder for en peri-
ode pa to &r. P4 samme generalforsamling ble
Jon Erik Brendmo valgt som ordinaert styremed-
lem for en periode pa to &r. Nils K. Selte, Synne
Syrrist og Gry Mplleskog ble pa samme general-
forsamling gjenvalgt for en periode pa to ar.

Helse, arbeidsmilje og sikkerhet

Det er ikke registrert skader i Norwegian Proper-
tys virksomhet i 2010. Samlet sykefraveer i Nor-
wegian Property ASA var 3,9 prosent i 2010.
Styret legger vekt pa at arbeidsmiljget i Norwe-
gian Property skal vaere godt gjennom gode
lokaliteter, dynamisk arbeidsmiljg og utfor-
drende arbeidsoppgaver.

Ytre miljg

| lopet av farste halvar 2011 vil Norwegian Pro-
perty sluttfere en revidert strategi for miljg- og
samfunnsansvar. Strategien vil inneholde kan-
krete mal for bade miljp- og samfunnsansvar og
reflektere ambisjoner utover det som er krav i
gjeldende lovgivning og reguleringer.

Samlet energiforbruk i bygg eid av Norwegian
Property er estimert til 160 GWh per &r for por-
tefpljen av forretningseiendommer. Den nye
strategien vil inneholde konkrete mal for reduk-
sjon av energiforbruk i selskapets bygg. Det ar-
beides systematisk med optimalisering av drif-
ten av eiendommene og gjennomfgring av tiltak
som bidrar til reduksjon av energiforbruk, her-
under alternative energikilder for flere av vare
bygg.

Den reviderte miljgstrategien vil 0gsd inne-
holde konkrete mal for kildesorteringsgrad i
bygg, reduksjon av vannforbruk, mal for energi-
beaerere i byggene og sorteringsgrad i byggene.
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Gode resultater vil i stor grad spkes oppnadd
gjennom proaktiv dialog med kundene.

Fremover vil Norwegian Property i sterre grad
enn tidligere gjennomfare ombyggings- 0g opp-
graderingsprosjekter. Selskapet vil sgke &
fremme stedutvikling gjennom rehabilitering,
vedlikehold og eventuelle nybygg. | giennomfg-
ringen av prosjektene vil den reviderte miljgstra-
tegien inneholde konkrete mal for avfallssorte-
ring, energiklassifisering som er minimum B-
bygg og et mal om BREEAM-klassifisering som
«\ery Good».

Aksjoneerforhold

Norwegian Property hadde 2 508 aksjonaerer
ved utgangen av 2010, som er en reduksjon pa
788 sammenlignet med samme tidspunkt i
2009. Utenlandske aksjoneerer eier 51,0 pro-
sent av aksjene mot 38,8 prosent ett ar tidli-
gere. Aksjoneerpolitikk og andre forhold rundt
aksjonaerstruktur er beskrevet i eget kapittel i
arsrapporten.

Eierstyring og selskapsledelse

Norwegian Propertys overordnede prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse skal sikre en hen-
siktsmessig rolledeling mellom selskapets eiere,
styret og selskapets daglige ledelse. En hen-
siktsmessig rolledeling skal s@rge for at det fast-
settes mal og strategier, at de vedtatte strategier
implementeres i praksis og at de oppnadde re-
sultatene er gjenstand for maling og oppfelging.
Prinsippene skal 0gsa bidra til at selskapets virk-

Arvid Grundekjgn
Styrets leder

REGNSKAP :: KONSERNET

Nils K. Selte
Styremedlem

sombhet er gjenstand for betryggende kontroll.

En hensiktsmessig rolledeling og betryggende

kontroll skal bidra til stgrst mulig verdiskapning

over tid, til beste for eierne og @vrige interesse-

grupper. Det er et mal at god eierstyring og sel-

skapsledelse skal bidra til et godt tillitsforhold

mellom Norwegian Property og selskapets ak-

sjeeiere 0g andre interessenter. Eierstyring og

selskapsledelse i Norwegian Property skal base-

res pa fplgende hovedprinsipper:

i+ Selskapet skal praktisere likebehandling av
alle aksjoneerer

: Aksjoneerfellesskapets interesser skal ivaretas

i+ Selskapet skal formidle fullstendig, ngyaktig
0g samsvarende informasjon om selskapets
virksomhet til rett tid. Informasjonen blir
fremlagt samtidig og med samme innhold til
alle mottakere

i | rolledelingen mellom eiere, styre og daglig
ledelse skal selvstendighet, uavhengighet og
habilitet ivaretas

i Transaksjoner med naerstaende parter skal
praktiseres etter prinsippet om armlengdes
avstand

:: Gjeldende anbefalinger for god eierstyring og
selskapsledelse skal etterleves i henhold til
«fplg- eller forklarprinsippet»

En utfyllende redegjerelse for selskapets eier-
styring og selskapsledelse, herunder 0gsa en
redegjorelse for internkontroll, er gitt i et eget
kapittel av arsrapporten.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Fremtidsutsikter

Norsk gkonomi er stadig mer robust og optimis-
men vender gradvis tilbake. Dette medfgrer
0gsa mer optimisme i markedet for forretnings-
eiendommer. P3 tross av at det er starre tilfarsel
av nye arealer enn i forrige oppgangskanjunktur,
forventes arealledigheten & ga ned i 2011. | de
fleste geografiske omrader i Oslo er derfor etter-
sparselen etter kontorarealer pkende og leiepri-
sen viser en oppadgaende trend. Leietakerne er
imidlertid selektive. Beliggenhet er et sveert vik-
tig kriterium, men ogsa arealeffektivitet, tek-
niske og arkitektoniske kvaliteter, miljg og total-
pkonomi er viktige beslutningsparametre for
leietakerne.

Norwegian Property fokuserer pa haykvali-
tetseiendommer neer trafikknutepunkter i de
mest sentrale og attraktive omradene av Oslo
o0g Stavanger. Bade pa Aker Brygge, Skayen og
i Stavanger planlegger Norwegian Property
storre oppgraderinger. Med et sterkt fokus pa
kundenes behov og en styrket organisasjon
innenfor omradene utleie, utvikling og drift star
Norwegian Property godt rustet for 3 tiltrekke
seg nye leietakere og beholde eksisterende lei-
etakere. Norwegian Propertys virksomhet har et
godt fundament for & vaere en sentral akter
innenfor markedet for forretningseiendommer.
Selskapets bedrede finansielle posisjon vil med-
virke til at Norwegian Property kan utnytte det
fulle potensialet som eiendomsportefgljen har.

Oslo, 24. mars 2011
Styret i Norwegian Property ASA

Gry Molleskog
Styremedlem

Jon Erik Brendmo
Styremedlem

Erkleering fra styrets medlemmer og daglig
leder

Styret og daglig leder har i dag behandlet og
godkjent arsberetning og arsregnskap for Nor-
wegian Property ASA, konsern og morselskap,
per 31. desember 2010. Konsernarsregnskapet
er avlagt i samsvar med EU-godkjente IFRS-
standarder og tilhgrende fortolkningsuttalelser,
samt de ytterligere norske opplysningskrav som
fglger av regnskapsloven og som skal anvendes
per 31. desemnber 2010. Arsregnskapet for mor-
selskapet er avlagt i samsvar med regnskapslo-
ven og norsk god regnskapsskikk per 31. desem-
ber 2010. Arsberetningen for konsern og mor er
i samsvar med regnskapslovens krav og norsk
god regnskapsskikk nr. 16 per 31. desember
2010.

Etter var beste overbevisning bekrefter vi at:

= Arsregnskapet 2010 for morselskapet og
konsernet er utarbeidet i samsvar med
gjeldende regnskapsstandarder

:: Opplysningene i arsregnskapet gir et
rettvisende bilde av morselskapets og
konsernets eiendeler, gjeld og finansielle
stilling og resultat som helhet per 31.
desember 2010

= Arsberetningen for konsernet og morselskapet
gir en rettvisende oversikt over utviklingen,
resultatet og stillingen til konsernet og
morselskapet, samt de mest sentrale risiko-
og usikkerhetsfaktorer konsernet og selskapet
stadr ovenfor

SynneSyrrist Olav Line
Styremedlem

Administrerende direktar
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Regnskap og noter — konsern R@SU[tat(egﬂSkaD /lll - 3112

Konsolidert

Oppstilling over totalresultatet 1.1 = 3112

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12 _
Konsolidert

:: Balanse per 31.12

:: Endringer i konsernets egenkapital (Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2009 (Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
:: Kontantstrgm 1.1 - 31.12 Viderefart virksomhet Arsresultat (459582 (1168 942)
. p e Valutaeffekter ikke-viderefert virksomhet 126 308 (433 824)
:: Noter til regnskapet Brutto leieinntekter 1025114 1043861 Gevinst og tap pa sikringsinstrumenter viderefgrt virksomhet (2081 (25 143)
= NOTE1  Generell informasjon Vedlikehold og andre driftsrelaterte kostnader (90 335) (57 830) giv'tt”St,ognt;rD ffnst'kkrinES'”Sk”:t”n‘egterrv'i‘;kf'vﬂ'adrfrjzg Vm'rrfsfmha (6:8537) 975 Sjg
' NOTE 2 Sammendrag av de viktigste Andre eiendomskostnader (5 488) (5 845) @ D?a € InnieKter 0g Kostnacer videret omne
reanskapsprinsioper Eior laterte driftekastad e ———— Skatt pa andre inntekter og kostnader ikke-viderefart virksomhet 1836 (26 639)
_g ) P D. ' PP ' fencomsrelateCeldirskosnaced Omklassifisering valutaeffekter ved salg av virksomhet (134 779) -
= NOTE 3 Finansiell risikostyring Driftsresultat far eierkostnader a29291gs0i8E Omklassifisering sikringsinstrumenter ved salg av virksomhet - V3887 T
= NOTE4 Fastsettelse av virkelig verdi rm——— Totalresultat for perioden ...\460585)  (1552368)
. e . Administrative eierkostnader 19, 20 (58 886) (100 919)
: NOTE 5 V|I§t|ge regﬂskaDSEStlmfiter 0g Driftsresultat i 870 405 879267 Majoritetsandel av arets totalresultat (460 585) (1552 368)
skjennsmessige vurderinger L VBB S 2| Minoritetsandel av arets totalresultat R _
:: NOTE 6  Ikke-viderefgrt virksomhet Finansinntekt 21 2401 38010
. : ; Finanskostnad 2 eees | (671073)
= NOUE 7 Segrmenimiermes/en Netto finanskostnader 42 670)
:: NOTE 8 Investeringseiendom
:: NOTE 9 Andre varige driftsmidler Resultat far verdiendringer L.327735 | ...248205
:: NOTE 10 Goodwill Verdiendring investeringseiendommer 8 170 607 (474 032)
. NOTE 11 Leiekontrakter Endring | markedsverdi finansielle instrumenter 213 ....169878) 68328
Urealisert gevinst og ta 100 729 (405 703
: NOTE 12 Finansielle instrumenter 0 RIA.
- NOTE 13 Derivater Gevinst/tap ved salg av investeringseiendommer (7104
- . Realisert gevinst og t
:: NOTE 14 Kortsiktige fordringer e
:: NOTE 15 Aksjekapital og aksjonaerer Resultat far skatt fra viderefart virksomhet L4s7e77 186801
= NOTE 16 Annen Kortsiktig gjeld Skattekostnad, viderefgrt vicksomhet 18,22 (86 652) (76 426)
:: NOTE 17 Rentebeerende gjeld Resultat fra viderefgrt virksomhet 351225  (243027)
= NOTE 18 Utsatt skatt ) )
= NOTE19 Andre driftskostnader lkke-viderefort virksomhet
:: NOTE 20 Personalkostnader og ytelser til Resultat for ikke-viderefgrt virksomhet LBo.......810807)  (925915)
ledelse og revisor Arstesultat e (459582) (1168 942)
= NOTE 21 Netto finansposter Resultat tilordnet minoritet e
= NOTE 22 Skattekostnad Arsresultat etter minoritet .459582) | (1168942)
:: NOTE 23 Fortjeneste per aksje Resultat per aksje som tilskrives selskapets aksjoneerer
:: NOTE 24 Utbytte per aksje og utbyttepolitikk (belgp i kroner) 23 (0,99 4,17)
= NOTE 25 Neerstdende parter
:: NOTE 26 Betingede forpliktelser
:: NOTE 27 Hendelser etter balansedagen
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Regnskap og noter — konsern

Balanse per 31.12

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12
:: Balanse per 31.12

:: Endringer i konsernets egenkapital (Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2008 (Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2003
:: Kontantstrom 1.1 - 31.12 EIENDELER EGENKAPITAL OG GJELD
:: Noter til regnskapet Anleggsmidler Egenkapital
= NOTE1 Generell informasjon Flnan5|‘etle derivater 13 24 319 33719 Aksjekapital 15 249 298 226 635
_ Goodwill 10 - 580230 Overkursfond 3048175 2539654
= NOTE 2 Sammendrag av de viktigste Utsatt skattefordel 18 70015 - Annen innbetalt egenkapital 6440068 6440068
regnskapsprinsipper Investeringseiendom 8 14862518 23732704 Annen egenkapital 7278 8282
2 NOTE 3 Finansiell risikostyring Ande varige drftsmidier 9 2401 6997 Opplientresulial e (A756.229) | (4296643)
. . . . Aksjer og andeler - 1691 Sum egenkapital 4988 595 4917 996

#INOTES Vll‘f“ge reg”skapsesgm?ter og Anleggsmidler 15559253 24364225 Langsiktig gjeld og forpliktelser
SN ESENg WUTE i Finansielle derivater 13 317 440 487 775
:: NOTE 6 Ikke-viderefart virksomhet Omlgpsmidler Utsatt skatt 18 - 365 497
= NOTE7 Segmentinformasjon Finansielle derivater 13 1778 2745 _Rentebeerendegied 710203850 17781346
< NOTES Investeringseiend Kundefordringer 14 51868 93037 _Langsiktig gjeld og forpliktetser e 10521290 | 18634618
% Mg Andre fordringer 14 15522 4825
= NOTE S Andre variga drftsmidlen Kontanter og kontantekvivalenter i S 248407 248206 Kortsiktig gjeld
:: NOTE 10 Goodwill UM O MIgle e SV DTS 348823 Finansielle derivater 13 9265 1184
. i IR Rentebaerende gjeld 17 90730 597 492
2 NOTE 11 Leiekontrakter
) ) ) SUM EIENDELER Leverandgrgjeld 14700 15 486
B NS HhEnSiEe e et Amengeld 6 252248 538271
= NOTE13 Derivater Kortsiktig GIeld ., 366943 1180433
= NOTE 14 Kortsiktige fordringer e —— ot B
Sum gjeld 19795051

1 NOTE 15 Aksjekapital og aksjoneerer
:: NOTE 16 Annen kortsiktig gjeld "SUM EGENKAPITAL OG GJELD
e mertendeeied NN
= NOTE 18 Utsatt skatt
:: NOTE 19 Andre driftskostnader
:: NOTE 20 Personalkostnader og ytelser til
ledelse og revisor Oslo, 24. mars 2011
:: NOTE 21 Netto finansposter Styret i Norwegian Property ASA
:: NOTE 22 Skattekostnad
:: NOTE 23 Fortjeneste per aksje
:: NOTE 24 Utbuytte per aksje og utbyttepolitikk

= NOTE 25 Neerstdende parter

= NOTE 26 Betingede forpliktelser Arvid Grundekjgn Nils K. Selte Gry Mplleskog Jon Erik Brendmo SynneSyrrist Olav Line
Styrets leder Styremedlem Styremedlem Styremedlem Styremedlem Administrerende direkter

:: NOTE 27 Hendelser etter balansedagen
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Reansiep og noter = konser Endringer i kansernets egenkapital

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12 .
Kansolidert

:: Balanse per 31.12

Annen innbetalt Tilbakeholdt Annen Omregnings- Total
Aksjekapital Overkursfond egenkapital resultat egenkapital ? differanser egenkapital

:: Endringer i konsernets egenkapital
(Alle belgp i 1000 kroner)
:: Kontantstrem 1.1-3112 7w

:: Noter til regnskapet Total

enkapial 31, desember2008 .. 5040885 1196268 1500000 (3127700  (S0587) 442295 5001160

= NOTE 1
= NOTE 2

= NOTE 3
= NOTE 4
= NOTE 5

= NOTE 6
= NQOTE 7
= NOTE 8
= NOTE 9
= NOTE 10
= NOTE 11
= NOTE 12
= NOTE 13
= NOTE 14
= NOTE 15
= NOTE 16
= NOTE 17
= NOTE 18
= NOTE 19
:: NOTE 20

= NOTE 21
: NOTE 22
= NOTE 23
= NOTE 24
= NOTE 25
:: NOTE 26
= NOTE 27

Generell informasjon
Sammendrag av de viktigste
regnskapsprinsipper
Finansiell risikostyring
Fastsettelse av virkelig verdi

Viktige regnskapsestimater og
skjpnnsmessige vurderinger

Ikke-viderefgrt virksomhet
Segmentinformasjon
Investeringseiendom
Andre varige driftsmidler
Goodwill

Leiekontrakter

Finansielle instrumenter
Derivater

Kortsiktige fordringer
Aksjekapital og aksjonaerer
Annen kortsiktig gjeld
Rentebarende gjeld
Utsatt skatt

Andre driftskostnader

Personalkostnader og ytelser til
ledelse og revisor

Netto finansposter

Skattekostnad

Fortjeneste per aksje

Utbytte per aksje og utbyttepolitikk
Neerstaende parter

Betingede forpliktelser

Hendelser etter balansedagen

Arets totalresultat
Kapitalnedsettelse
Kapitalforhgyelser
Em‘iﬂsvjqr]s}ggs‘tnader, netto etter skatt

Total egenkapital 31. desember2009

Arets totalresult

Kapitalforhgyelser
Emisjonskostnader, netto etter skatt
Total e

" Annen egenkapital bestdr av sikringsreserve.

enkapital 31 desember 2010

(4 940 068)
125 818

22 663

228835

29298

- 4940088
1383995 -
....\40808) . :
.
521249 -

e N2728) :
DO

6440088

6440068

(1168 942)

BCES LS B

(459 582)

e7se228)

50398 (433 824)

7 468 8471

es) san

I

(1552 369)
1509 813
...140608).
il
(460 585)
543 912

(12 728)

4988595



INNHOLD

VIRKSOMHETEN STYRETS BERETNING REGNSKAP :: KONSERNET REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Regnskap og noter — konsern Koﬂtantgtr@m /|/| — 3/|/|2

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12 .
Kansolidert

:: Balanse per 31.12
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

:: Endringer i konsernets egenkapital
:: Kontantstrom 1.1 - 31.12

Ordinaert resultat for skatt (721699) (13939 018)
.. f Betalt skatt i perioden (16 766) (24 862)
- Noter til regnskapet Avskrivninger av varige driftsmidler 1595 3976
' NOTE1 Generell informasjon Verdiendring investeringseiendommer 534580 1517 369
.. (O Gevinst/tap ved salg av investeringseiendommer (69 081) 7104
= A= 2 ia:g;zn(sjr?i%;v deerVIktlgSte Endring i markedsverdi av finansielle derivater 201050 (35 518)
S Nedskrivning goodwill 570928 308832
:: NOTE 3 Finansiell risikostyring Netto finans ekskl. verdiendring for finansielle derivater 791805 1055 965
:NOTE 4 Fastsettelse av virkelig verdi Endring Tkortsiktige poster o \136482) . B85
:: NOTE 5 \/|kt|ge regnskapsest]mater og Netto kontantstrmm fa AR e — 1155 930 —— 1480 033 |
Skmnhsmess'ge 'Vurder'nger Betaling for kjgp av investeringseiendommer og virksomhet (67 964) (77 439)
= NOTE 6  Ikke-viderefprt virksomhet Mottatt for salg av investeringseiendommer og virksomnet 1122568 1052387
' NOTE 7 Segmentinformasjon ..1054804 974848
2 NOTE 8 Investeringseiendom . -
; ) . Netto regulering av rentebaerende gjeld (1944 493) (2730 818)
= NOTES  Andre varige driftsmidler Netto finans ekskL. verdiendring for finansielle derivater (791805) (1055 965)
:: NOTE 10 Goodwill Kapitalforhgyelse 526 235 1450638
:: NOTE 11 Leiekontrakter Andre ﬁnansieringsaktiviteter e (35109) .
) o (2210 063) (2371254)
= NOTE® Eirensiclle insiiurmenter L L s
= NOTE 13 Derivater A 837
:: NOTE 14 Kortsiktige fordringer
y X ) X Inngdende balanse av kantanter og kontantekvivalenter 248 216 174 220
= NOTE TS Aksjekapital og aksjonaerer Volutskurseffekter 280 @73
:: NOTE 16 Annen kortsiktig gjeld Kontanter og kontantekvivalenter 31. desember ..248407 .........248216
:: NOTE 17 Rentebeerende gjeld
= NOTE 18 Utsatt skatt Konsernet benytter den indirekte modell for kontantstramoppstillingen.
:: NOTE 19 Andre driftskostnader
:: NOTE 20 Personalkostnader og ytelser til Kaontantstremoppstillingen inkluderer bade viderefart- og ikke-viderefart virksomhet. Kontantstrem for ikke-viderefgrt
ledelse og revisor virksomhet er presentert seerskilt i note 6.
:: NOTE 21 Netto finansposter
= NOTE 22 Skattekostnad
:: NOTE 23 Fortjeneste per aksje
:: NOTE 24 Utbuytte per aksje og utbyttepolitikk
= NOTE 25 Neerstdende parter
= NOTE 26 Betingede forpliktelser
:: NOTE 27 Hendelser etter balansedagen
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Noter til regnskapet

Konsolidert

NOTE1 Generell informasjon
Eiendomskonsernet Norwegian Property ASA ble etablert i 2006. Forretningsideen til Norwegian Property er & skape
verdivekst giennom 3 eie, utvikle og forvalte farsteklasses naeringseiendom beliggende i de mest attraktive klynger i
Oslo og i andre sentrale vekstomrader. Leietakerportefsljen skal besta av store, solide private og offentlige leietakere.
Konsernet eier 47 eiendommer i Oslo og Stavanger ved utgangen av 2010.

| 2007 og 2008 overtok Norwegian Property, via Oslo Properties, alle aksjene i det tidligere bgrsnoterte Norgani
Hotels konsernet. Norgani Hotels eide 73 hotelleiendommer og ett kangressenter i Sverige, Norge, Finland og Dan-
mark ved inngangen til 2010. Norgani Hotels ble solgt hasten 2010.

| 2008 inngikk Norwegian Property ASA en avtale med NEAS ASA om forvaltning og drift av majoriteten av porte-
feljen av forretningseiendommer. NEAS overtok ansvaret for forvaltning og daglig drift av eiendommene fra 1. april
2008. Avtalen medfgrte at konsernets fremtidige eiendomskostnader knyttet til de aktuelle eiendommene i avtalepe-
rioden ble (&st til et avtalt niva. | tillegg dpnet avtalen for at NEAS kunne tilby tjenester direkte til leietakerne. Etter end-
ringen av strategisk retning for konsernet i 2010, har Norwegian Property som ambisjon & veere et fullintegrert eien-
domsselskap, med profesjonalitet i alle ledd i verdikjeden; utleie, forvaltning, transaksjoner og utvikling. Norwegian
Property etablerer en egen forvaltningsorganisasjon som overtar driften fra NEAS i sin helhet fra og med 1. mai 2011.
Norwegian Property har derfor inngatt en revidert avtale med NEAS, som medfarer at Norwegian Property fra 1. mai
201 insourcer all eiendomsforvaltning av kansernets forretningseiendommer i Oslo. Avtalen om teknisk forvaltning av
Norwegian Propertys eiendommer i Stavanger viderefares 0gsa etter 1. mai 2011, men med 12 maneders l@pende gjen-
sidig oppsigelse. Eksisterende avtaler om leveranse av fellestjenester viderefares ogsa etter 1. mai 2011. Den nye avta-
len medfgrer at NEAS garantiforpliktelse knyttet til tidligere avtale oppharer. For lepende tjenester som ytes betaler
Norwegian Property ordinaere honorarer.

NOTE 2 Sammendrag av de viktigste regnskapsprinsipper
Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene som er benyttet ved utarbeidelsen av konsernregnskapet. Disse
prinsippene er benyttet konsistent i alle perioder som er presentert, dersom ikke annet fremgar av beskrivelsen.

2.1 Basisprinsipper

Konsernregnskapet til Norwegian Property ASA er utarbeidet i samsvar med International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) som fastsatt av EU og tradt i kraft per 31. desember 2010, samt de ytterligere norske opplysningskrav som
folger av regnskapsloven per 31. desember 2010.

IFRS-standarder og fortolkninger som er utgitt frem til avleggelsen av regnskapet, og som ikke er obligatoriske &
anvende per 31. desember 2010, er ikke tatt i bruk av konsernet med unntak av IAS 24 som omhandler Neerstdende
parter. Selskapet har her valgt en tidlig implementering av standarden som trer i kraft 1. januar 2011. Selskapet har gjen-
nomagatt effektene av implementering av de ikke implementerte, ikke obligatoriske standardene og fortolkningene. Det
er ikke identifisert vesentlige effekter vedrgrende arsregnskapet, vurdering av rapporterte tall eller presentasjon som
folge av en fremtidig implementering av disse.

Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa historisk kost prinsippet med fplgende modifikasjoner: investeringseien-
dom, finansielle eiendeler tilgjengelig for salg og finansielle eiendeler og forpliktelser (herunder finansielle derivater) er
vurdert til virkelig verdi over resultatet.

Utarbeidelse av regnskap i samsvar med IFRS krever bruk av estimater. Videre krever anvendelse av selskapets
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regnskapsprinsipper at ledelsen ma uteve skjgnn. Omrader som i stor grad inneholder slike skjgnnsmessige vurderin-
ger, stor grad av kampleksitet, eller omrader hvor forutsetninger og estimater er vesentlige for kansernregnskapet, er
beskrevet i note 5.

2.2 Konsolideringsprinsipper

(a) Datterselskaper

Datterselskaper er alle enheter (inklusive foretak med avgrenset formal - ‘Special Purpose Entities’) der konsernet har
bestemmende innflytelse pa enhetens finansielle og operasjonelle strategi, normalt gjennom eie av mer enn halvpar-
ten av stemmeberettiget kapital. Ved fastsettelse av om det foreligger bestemmende innflytelse inkluderes effekten av
potensielle stemmerettigheter som kan utaves eller konverteres pa balansedagen. Datterselskaper blir konsolidert fra
det tidspunkt kontroll er overfart til konsernet og blir utelatt fra konsolideringen nar kantroll oppharer.

Oppkjep av 'single purpose’ selskap som kun eier eiendom og verken har ansatte, ledelse eller signifikante proses-
ser er ikke behandlet som virksamhetskjgp (IFRS 3 Business Combinations kommer ikke til anvendelse). Kostnader
tilknyttet oppkjep kostnadsfares over resultatet pa oppkjspstidspunktet.

Oppkjspsmetoden benyttes for regnskapsfaring ved kjop av datterselskaper. Anskaffelseskost ved oppkjep males til
virkelig verdi av: eiendeler som ytes som vederlag ved kjgpet, egenkapitalinstrumenter som utstedes, padratte forplik-
telser ved overfpring av kontroll og direkte kostnader forbundet med selve oppkjgpet. Identifiserbare oppkjgpte eiende-
ler, overtatt gjeld og betingede forpliktelser er regnskapsfart til virkelig verdi pa oppkjspstidspunktet, uavhengig av even-
tuelle minoritetsinteresser. Anskaffelseskost som overstiger andel av virkelig verdi av identifiserbare netto eiendeler i
datterselskapet balansefgres som goodwill. Hvis anskaffelseskost er lavere enn virkelig verdi av netto eiendeler i datter-
selskapet, resultatfgres differansen pa oppkjgpstidspunktet.

Konserninterne transaksjoner, mellomvaerende og urealisert fortjeneste mellom konsernselskaper er eliminert.
Urealiserte tap elimineres, men vurderes som en indikator pa verdifall i forhold til nedskrivning av den overfgrte eiende-
len. Regnskapsprinsipper i datterselskaper endres nar dette er ngdvendig for 8 oppna samsvar med konsernets regn-
skapsprinsipper.

(b) Transaksjoner og minoritetsinteresser
Minoritetens andel er inkludert i kansernets resultatregnskap, og er spesifisert som minoritetsinteresser. P8 samme
mate er minoritetsinteresser inkludert som del av konsernets egenkapital og er spesifisert i konsolidert balanse.

2.3 Segmentrapportering

Et forretningsomrade leverer produkter og tjenester som er gjenstand for risiko 0g avkastning som er forskjellig fra
andre forretningsomrader. Et geografisk segment leverer produkter og tjenester innenfor et avgrenset geografisk
omrade, som er gjenstand for risiko 0g avkastning som er forskjellig fra andre geografiske segmenter.

2.4 Omregning av utenlandsk valuta

(a) Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Regnskapet til de enkelte enheter i konsernet males i den valuta som i hovedsak benyttes i det @konomiske omrade
der enheten opererer (funksjonell valuta). Konsernregnskapet er presentert i NOK som er bdde den funksjonelle valu-
taen og presentasjonsvalutaen til morselskapet.

(b) Transaksjoner og balanseposter

Transaksjoner i utenlandsk valuta regnes om til NOK ved bruk av transaksjonskursen. Valutagevinster og -tap som
oppstar ved betaling av slike transaksjoner, og ved omregning av pengeposter (eiendeler og gjeld) i utenlandsk valuta
ved arets slutt til kursen pa balansedagen, resultatfgres.

(c) Konsernselskaper

Resultatregnskap og balanse for kansernenheter (ingen har hyperinflasjon valuta) med funksjonell valuta forskjellig fra
presentasjonsvalutaen regnes om pa fglgende mate:

(i) Eiendeler og gjeld for hver balanse er regnet om til sluttkursen pa balansedagen
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(i) Inntekter og kostnader for hvert resultatregnskap er regnet om til gjennomsnittskursen
(iii) Alle omregningsdifferanser fares direkte i egenkapitalen og spesifiseres separat

Ved konsolidering er endring i valutakurser ved omregning av nettoinvestering i utenlandsk virksomhet og finansielle
instrumenter utpekt som sikring av slike investeringer fert direkte i egenkapitalen. Ved salg av utenlandsk virksomhet
fgres den tilherende omregningsdifferansen som ble regnskapsfart direkte i egenkapitalen, over resultatet som en del
av gevinsten eller tapet ved salget.

Goodwill og virkelig verdi av eiendeler og gjeld ved oppkjep av en utenlandsk enhet tilordnes den oppkjepte enhe-
ten og omregnes til balansedagens kurs.

2.5 Investeringseiendom

Investeringseiendom som er anskaffet for 8 oppna langsiktig avkastning pa leieinntekter eller for & oppna verdistigning,
eller begge deler, klassifiseres som investeringseiendom. P3 kjgpstidspunktet verdsettes investeringseiendom til
anskaffelseskost inkludert transaksjonskostnader. | etterfalgende perioder regnskapsfares investeringseiendom til vir-
kelig verdi i henhold til IAS 40. Virkelig verdi av investeringseiendom reflekterer blant annet leieinntekter fra inngatte
leiekontrakter og forutsetninger om fremtidig leieniva basert pa navaerende markedssituasjon.

Endringer i virkelig verdi resultatfgres som ‘verdiendring investeringseiendommer’.

Utgifter knyttet til eiendommen tillegges investeringseiendom dersom det er sannsynlig at disse gir fremtidig verdi,
0g utgiften kan males palitelig. Andre utgifter til reparasjon og vedlikehold resultatfgres i den perioden de palaper. Der-
som det gjores leietakertilpasninger, for eksempel ved & skifte ut vegger, aktiveres kostnaden samtidig som de vegger
som tas ned nedskrives. Dersom eiendommen benyttes som egne lokaler omklassifiseres dette til anleggsmidler, der-
som dette ikke utgjer en uvesentlig andel av eiendommen. Virkelig verdi pa tidspunkt for reklassifisering blir eiendom-
mens kostpris. Anlegg under utfarelse, for fremtidig bruk som investeringseiendom, regnskapsfares 0gsa i byggeperio-
den som investeringseiendom.

2.6 Varige driftsmidler

Varige driftsmidler regnskapsfares til anskaffelseskost, med fradrag for avskrivninger og nedskrivinger. Anskaffelses-

kost inkluderer kostnader direkte knyttet til anskaffelsen av driftsmidlet. Anskaffelseskost kan ogsa omfatte gevinster

eller tap overfort fra egenkapital, som skyldes sikring av kontantstrem i utenlandsk valuta ved kjep av driftsmidler.
Pafslgende utgifter legges til driftsmidlenes balansefgrte verdi eller balansefgres separat, nar det er sannsynlig at

fremtidige skonomiske fordeler tilknyttet utgiften vil tilflyte konsernet, og utgiften kan males palitelig. @vrige repara-

sjons- og vedlikeholdskostnader fares over resultatet i den perioden utgiftene padras.

2.7 Goodwill

Goodwill er forskjellen mellom anskaffelseskost ved kjgp av virksomhet og virkelig verdi av netto identifiserbare eien-
deler i virksomheten pa oppkjepstidspunktet. Goodwill testes arlig for verdifall og balansefares til anskaffelseskost med
fradrag av nedskrivninger. Ved vurdering av behov for nedskrivning av goodwill, blir denne allokert til aktuelle kontant-
genererende enheter. Hver av de kontantgenererende enhetene representerer det laveste niva der det foreligger uav-
hengige identifiserbare kontantstremmer. Gevinst eller tap ved salg av en virksomhet inkluderer balansefert verdi av
goodwill knyttet til den solgte virksomheten.

2.8 Nedskrivning av ikke finansielle eiendeler

Eiendeler med ubegrenset levetid avskrives ikke og vurderes arlig for verdifall. Eiendeler som avskrives vurderes for
verdifall ndr det foreligger hendelser eller endrede forhold som indikerer at balansefart verdi ikke kan forsvares. Ned-
skrivninger resultatferes med forskjellen mellom balansefart verdi og gjenvinnbart bel@p. Gjenvinnbart belgp er det
heyeste av virkelig verdi med fradrag av salgskostnader og bruksverdi. Ved vurdering av verdifall, grupperes anleggs-
midlene til det laveste nivaet der det er mulig 3 skille ut uavhengige kantantstremmer.

2.9 Finansielle eiendeler
Konsernet klassifiserer finansielle eiendeler i felgende kategorier: Til virkelig verdi over resultatet, &n og fordringer og
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eiendeler tilgjengelige for salg. Klassifiseringen avhenger av hensikten med eiendelen. Ledelsen klassifiserer finansi-
elle eiendeler ved anskaffelse.

(a) Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet er finansielle eiendeler holdt for salg. En finansiell eiendel klassifi-
seres i denne kategorien dersom den primaert er anskaffet med henblikk pa & gi fortjeneste fra kortsiktige prissvingnin-
ger. Derivater klassifiseres som holdt for salg, med mindre de er en del av en sikring. Eiendeler i denne kategorien
klassifiseres som omlgpsmidler.

(b) Ldn og fordringer

Lan og fordringer er ikke-derivate finansielle eiendeler med faste betalinger som ikke omsettes i et aktivt marked. De
klassifiseres som omlgpsmidler, med mindre de forfaller mer enn 12 maneder etter balansedagen. | s fall klassifiseres
de som anleggsmidler. Lan og fordringer klassifiseres som kundefordringer og andre fordringer i balansen (note 2.11).

2.10 Derivater og sikring

Derivater balansefgres til virkelig verdi pa det tidspunkt derivatkontrakten inngas, og deretter l@pende til virkelig verdi.
Regnskapsfgringen av tilhgrende gevinster og tap avhenger av hvorvidt derivatet er utpekt som et sikringsinstrument,
og hvis dette er tilfelle, typen av sikring. Konsernet klassifiserer derivater som inngar i en sikring som enten sikring av
nettoinvestering eller sikring av en svaert sannsynlig fremtidig transaksjon (kontantstrgmssikring).

Ved begynnelsen av sikringstransaksjonen dokumenterer kansernet ssmmenhengen mellom sikringsinstrumen-
tene og sikringsobjektene, formalet med risikostyringen og strategien bak de forskjellige sikringstransaksjonene. Kan-
sernet dokumenterer ogsa hvorvidt derivatene som benyttes er effektive i & utligne endringene i virkelig verdi eller kon-
tantstrgm knyttet til sikringsobjektene. Slike vurderinger dokumenteres bade ved sikringens begynnelse og lgpende i
sikringsperioden.

Virkelig verdi av derivatene brukt i sikringsrelasjoner er vist i note 13. Endringer i egenkapitalposten sikring vises i
oppstillingen endring i egenkapital. Virkelig verdi av et sikringsderivat klassifiseres som anleggsmiddel eller langsiktig
gjeld dersom gjenvaerende @petid pa sikringsobjektet er lenger enn 12 maneder og som omlgpsmiddel eller kortsiktig
gjeld dersom gjenveaerende @petid pa sikringsobjektet er mindre enn 12 maneder.

(a) Derivater som ikke inngdr i sikringsbokfaring

Det vesentlige av konsernets rentebytteavtaler og valutaterminkontrakter er forutsatt a ikke kvalifiserere for sikrings-
bokfgring. Endringer i virkelig verdi pa derivater som ikke kvalifiserer for sikringsbokfgring resultatferes umiddelbart i
resultatregnskapet netto pa linjen ‘endring i markedsverdi finansielle instrumenter.

(b) Kontantstrgmsikring

Den effektive delen av endring i virkelig verdi pa derivater som er utformet som og kvalifiserer som sikringsinstrument i
kontantstremsikring, regnskapsfares direkte mot egenkapitalen. Tap og fortjeneste pa den ineffektive delen resultatfe-
res netto som annen finansinntekt (kostnad).

Belop som fares direkte mot egenkapitalen resultatfgres som inntekt eller kostnad i den perioden som sikringsob-
jektet pavirker resultatregnskapet (for eksempel nar det planlagte sikrede salget finner sted). Gevinster eller tap som
knytter seg til den effektive del av rentebytteavtaler som sikrer [dn med flytende rente resultatfgres under finanskostna-
der. Gevinster eller tap som knytter seg til den effektive del av valutaterminkontrakter som sikrer inntekter i utenlandsk
valuta resultatfgres som salgsinntekter. Gevinsten eller tapet som knytter seg til den inneffektive delen resultatfgres
netto som annen finansinntekt (kostnad).

Nar et sikringsinstrument utlgper eller selges, eller nar en sikring ikke lenger tilfredsstiller kriteriene for sikringsbok-
fering, forblir samlet gevinst eller tap fort direkte mot egenkapitalen pa dette tidspunktet i egenkapitalen og reverseres
til resultatet samtidig med at den planlagte transaksjonen blir fart i resultatregnskapet. Hvis en sikret transaksjon ikke
lenger forventes & bli giennomfart reverseres bokfart belgp i egenkapitalen umiddelbart til resultatregnskapet pa linjen
‘endring i markedsverdi finansielle instrumenter’.
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(c) Sikring av nettoinvestering

Sikring av nettoinvesteringer i utenlandske virksomheter regnskapsfares pa ssmme mate som kontantstremsikringer.
Gevinst og tap pa sikringsinstrumentet som relaterer seg til den effektive delen av sikringen fares direkte mot egenka-
pitalen; gevinst og tap som relaterer seg til den ineffektive delen regnskapsfares umiddelbart over resultatregnskapet
pa linjen ‘endring i markedsverdi finansielle instrumenter’. Samlet tap eller gevinst i egenkapitalen fares over resultat-
regnskapet nar den utenlandske virksomheten blir solgt eller avviklet.

2.11 Kundefordringer

Kundefordringer males ved fgrste gangs balansefaring til virkelig verdi. Ved senere maling vurderes kundefordringer til
amortisert kost fastsatt ved bruk av effektiv rente metoden, fratrukket avsetning for inntruffet tap. Avsetning for tap
regnskapsfares nar det foreligger objektive indikatorer for at konsernet ikke vil motta oppgjar i samsvar med opprinne-
lige betingelser. Vesentlige pkonomiske problemer hos kunden, sannsynligheten for at kunden vil ga konkurs eller
giennomgé pkonomisk restrukturering og utsettelser og mangler ved betalinger (forfalt med mer enn 30 dager) ansees
som indikatorer pa at kundefordringer ma nedskrives. Avsetningen utgjer forskjellen mellom palydende og gjenvinn-
bart belap, som er naverdien av forventede kontantstremmer, diskontert med opprinnelig effektiv rente. Bokfart verdi
av kundefordringene reduseres ved bruk av en avsetningskonto, endringer i avsetningen resultatfares. Nar en kunde-
fordring er tapt, blir den fort mot avsetningskontoen for tap pa fordringer. Eventuelle senere innbetalinger pa tidligere
tapsfarte fordringer regnskapsferes som annen driftskostnad.

2.12 Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bankinnskudd, andre kortsiktige, lett omsettelige investeringer
med maksimum tre maneders opprinnelig l@petid og trekk pa kassekreditt. | balansen er kassekreditt inkludert i lan
under Kkortsiktig gjeld.

2.13 Aksjekapital og overkurs

Ordinzere aksjer klassifiseres som egenkapital dersom det ikke ligger noen forpliktelse til 8 overfare kontanter eller
eiendeler. Utgifter som knyttes direkte til utstedelse av nye aksjer eller opsjoner med fradrag av skatt, feres som reduk-
sjon av mottatt vederlag i egenkapitalen.

2.14 Leverandgrgjeld
Leverandergjeld méles til virkelig verdi ved farste gangs balansefgring. Ved senere maling vurderes leverandgrgjeld til
amaortisert kost fastsatt ved bruk av effektiv rente metoden.

215 Lan
Lan regnskapsfares til virkelig verdi nar utbetaling av lanet finner sted, med fradrag for transaksjonskostnader. | etter-
felgende perioder regnskapsfares dn til amortisert kost beregnet ved bruk av effektiv rente. Forskjellen mellom det
utbetalte lnebelppet (fratrukket transaksjonskostnader) og innlgsningsverdien resultatfgres over &nets l@petid.

L3n klassifiseres som kortsiktig gjeld med mindre det foreligger en ubetinget rett til 8 utsette betaling av gjelden i
mer enn 12 maneder fra balansedato.

2.16 Utsatt skatt
Det er beregnet utsatt skatt pa alle midlertidige forskjeller mellom skattemessige og konsoliderte regnskapsmessige
verdier pa eiendeler og gjeld, ved bruk av gjeldsmetoden. Dersom utsatt skatt oppstar ved ferste gangs balansefaring
av en gjeld eller eiendel i en transaksjon, som ikke er en foretaksintegrasjon, og som pa transaksjonstidspunktet ver-
ken pdvirker regnskaps- eller skattemessig resultat, blir den ikke balansefgrt. Utsatt skatt fastsettes ved bruk av skatte-
satser og skattelover som er vedtatt eller i det alt vesentlige er vedtatt pa balansedagen, og som antas a skulle benyt-
tes nar den utsatte skattefordelen realiseres eller ndr den utsatte skatten gjares opp.

Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynlig at fremtidig skattbar inntekt vil foreligge, og at de mid-
lertidige forskjellene kan fratrekkes i denne inntekten.

Utsatt skatt beregnes pa midlertidige forskjeller fra investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper, bortsett
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fra nar konsernet har kontroll over tidspunktet for reversering av de midlertidige forskjellene, og det er sannsynlig at de
ikke vil bli reversert i overskuelig fremtid.

2.17 Inntektsfaring

Salgsinntekt bestar av husleieinntekt og service og management fee fra eiendommer. | salgsinntekt resultatfgres virke-
lig verdi av vederlaget som mottas for tjenester innenfor selskapets ordinaere virksomhet. Salgsinntekt er presentert
netto etter fradrag for merverdiavgift, rabatter og avslag. Konserninterne transaksjoner elimineres i konsernet.

(a) Husleieinntekt
Husleie inntektsfares over leieperioden.

(b) Annen inntekt
Annen inntekt inntektsfares nar den er opptjent.

2.18 Utbytte
Utbyttebetalinger til selskapets aksjonaerer klassifiseres som gjeld fra og med det tidspunkt utbyttet er fastsatt av gene-
ralforsamlingen.

2.19 Rentekostnad
Renter resultatferes som ‘finanskostnad’ i resultatregnskapet ved bruk av effektiv rente metoden. Den effektive rente
metode blir benyttet for & allokere amortisert kost pa finansielle eiendeler og gjeld, og for rett periodisering av rente-
inntekter og rentekostnader. Den effektive rente fordeler fremtidige kontantstrammer over l&nets lgpetid, og angir reell
nettoverdi pa den finansielle eiendelen eller lanebelapet.

Nar effektiv rente beregnes estimerer konsernet alle kontraktfestede kontantstrammer i tilknytning til det finansielle
instrumentet (for eksempel betalingsbetingelser) men tar ikke hensyn til fremtidige tap. Ved beregning av den effektive
rente inkluderes alle etableringskostnader og fordeles over den relevante periode (l&nets l@petid).

2.20 Pensjoner

Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte. Tidligere administrerende direktar i Norwegian Pro-
perty ASA hadde frem til utgangen av 2009 i tillegg en ytelsesbasert plan. Norgani Hotels AS, inkludert datterselska-
per, hadde innskuddsplaner for alle nye ansatte. Noen ansatte var omfattet av en tidligere Utelsesbasert ordning i
Norge. En innskuddsplan er en pensjonsordning hvar konsernet betaler faste bidrag til en separat juridisk enhet. Kon-
sernet har ingen juridisk eller annen forpliktelse til 8 betale ytterligere bidrag hvis enheten ikke har nok midler til &
betale alle ansatte ytelser knyttet til opptjening i innevaerende og tidligere perioder. Bidragene resultatfgres som pen-
sjonskostnader nar de paleper. Forskuddsbetalte bidrag balansefsres som en eiendel dersom dette kan refunderes eller
redusere fremtidige betalinger.

En ytelsesplan er en pensjonsordning som definerer pensjonsutbetalingen den ansatte vil motta ved pensjonering,
normalt avhengig av en eller flere faktorer slik som alder, antall r i selskapet og l@nnsniva. Den balansefarte forpliktel-
sen knyttet til ytelsesplaner er naverdien av de definerte ytelsene pa balansedatoen minus virkelig verdi av pensjons-
midlene, justert for ikke resultatfarte estimatavvik og ikke resultatfarte kostnader knyttet til tidligere perioders pensjons-
opptjening. Pensjonsforpliktelsen beregnes &rlig av en uavhengig aktuar ved bruk av en linear opptjeningsmetade.
Naverdien av de definerte ytelsene bestemmes ved & diskontere estimerte fremtidige utbetalinger. Estimatavvik som
skyldes ny informasjon eller endringer i de aktuarmessige forutsetningene, utover det starste av 10 prosent av verdien
av pensjonsmidlene eller 10 prosent av pensjonsforpliktelsene, blir fort i resultatregnskapet over en periode som tilsva-
rer arbeidstakernes forventede gjennomsnittlige resterende ansettelsesperiode. Endringer i pensjonsplanens ytelser
kostnadsfares eller inntektsfares l@pende i resultatregnskapet, med mindre rettighetene etter den nye pensjonsplanen
er betinget av at arbeidstakeren blir veerende i tjieneste i en spesifisert tidsperiode (opptjeningsperioden). | dette tilfellet
amortiseres kostnaden knyttet til endret ytelse linezert over opptjeningsperioden.
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NOTE 3 Finansiell risikostyring

Konsernets aktiviteter medfarer ulike typer finansiell risiko: markedsrisiko (inkludert valutarisiko, renterisiko og prisfi-
siko), kredittrisiko, likviditetsrisiko og risiko knyttet til kapitalforvaltning. Konsernets overordnede risikostyringsplan
fokuserer pa kapitalmarkedenes uforutsigbarhet og forsgker 8 minimalisere de potensielle negative effektene pa kon-
sernets resultat og egenkapital. Konsernet benytter finansielle derivater for & sikre seg mot visse risikoer.

Risikostyringen for konsernet ivaretas av en sentral finansavdeling i overensstemmelse med retningslinjer godkjent
av styret. Ledergruppen identifiserer, evaluerer og sikrer finansiell risiko i naert samarbeid med de ulike driftsenhetene.
Styret utarbeider skriftlige prinsipper for den overordnede risikostyringen, og angir skriftlige retningslinjer for spesifikke
omrader som valutarisiko og renterisiko.

3.1 Markedsrisiko

Valutarisiko

Etter salget av Norgani Hotels hgsten 2010 opererer konsernet ikke lenger internasjonalt, og eksponeringen for valuta-
risiko er begrenset til et fatall leieavtaler i utenlandsk valuta. Norgani Hotels hadde virksomhet i Sverige (SEK), Finland
(EUR) og Danmark (DKK). Investeringer i utenlandske datterselskaper medfarer at netto eiendeler er utsatt for valutari-
siko ved omregning. Valutaeksponering fra kansernets nettoinvesteringer i utenlandsk virksomhet ble i det vesentlige
styrt gjennom laneopptak i den aktuelle utenlandske valutaen. Konsernet inngikk i mindre grad sikringsavtaler for &
begrense netto egenkapitaleksponering i utenlandsk valuta. Den averordnede retningslinjen for Norgani Hotels var at
70 prosent av nettoeksponeringen til enhver tid skulle sikres, og sikringsgraden skulle ikke pa noe tidspunkt avvike
med mer en 20 prosentpoeng i forhold til dette utgangspunkt. Sikringsgraden ble malt med utgangspunkt i andelen
rentebaerende gjeld og derivater utgjer i forhold til investeringseiendom, fordringer og likvide midler i de aktuelle
valuta. Ved arsslutt var sikringsgraden som spesifisert i tabellen nedenfor.

2010
(Alle belgp i 1000 kroner) NOK SEK EUR DKK Sum
Investeringseiendom 14 862 518 - - - 14 862 518
Likvide midler 248 407 - - - 248 407
Rentebaerende fordring 600 000 - - - 600 000
Rentebaerende gjeld (10 294 580) - - - (10294 580)
Dervater B BT BT - B
_Netto eksponering S418345 ... R R - 5416345
2009
(Alle belgp i 1000 kroner) NOK SEK EUR DKK Sum
Investeringseiendom 16 970145 3865522 2 466 897 430140 23732704
Likvide midler 177 203 79040 (6 335) (1692) 248 216
Rentebaerende fordring - - - - -
Rentebaerende gjeld (13 645 553) (2568 551) (1888 495) (276 239) (18 378 838)
Deri - (462591  (67340) (960 382)
Sikingsgred (prosent) . 80
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Norgani Hotels leieinntekter og driftskostnader i utenlandsk valuta, relatert til de utenlandske datterselskaper, ble ikke
valutasikret. | 2010 var 75,3 prosent av omsetningen til Norgani Hotels knyttet til Sverige, Finland og Danmark (2009:
82,2 prosent).

For 2010 er 3,0 prosent (31 millioner kroner) av Norwegian Property’s (forretningseiendommer) leieinntekter i uten-
landsk valuta (EUR), og i praksis er alle operasjonelle kostnader i NOK (2009: 2,7 prosent, 29 millioner kroner). Dette
gjer at konsernet ved utgangen av 2010 har begrenset eksponering mot valutarisiko. Norwegian Property har inngatt
sikringsavtaler for & begrense risikoen knyttet eksponeringen i utenlandsk valuta.

Gevinst og tap pa konsernets sikringskantrakter er klassifisert som endring i markedsverdi finansielle instrumenter i
resultatregnskapet. Hovedstol og forfallsstruktur for konsernets samlede portefalje av valutaavtaler ved utgangen av
2010 er spesifisert i lokal valuta i tabellen nedenfor (se ogsa note 13).

Valuta Hovedstol i valuta <1ar 1-2 8r 3-54r Over 5 ar
EUR (37 546) (13 833) (4104) (10975) (8634)
Prisrisiko

Leieinntekter er eksponert for endringer i markedsleie, omsetningsbasert leie og inflasjon. Konsernet gnsker langsik-
tige leieavtaler. Gjennomsnittlig gienveerende (@petid pa leiekontraktene er 5,2 &r ved utgangen av 2010 (2009:
5,0 &).

Leieavtalene for forretningseiendommene gir faste inntekter i avtaleperioden. Majoriteten av leiekontrakter blir 100
prosent KPI-justert, slik at selskapet kan justere leien i samsvar med utviklingen i KPI. Selskapet @nsker & sikre slik
regulering i alle fremtidige leiekontrakter. Indeksreguleringen i 2010 var 1,98 prosent for kantrakter med regulering i
oktaber 0g 1,90 prosent for kontrakter med regulering i november, noe som gkte arlig leieinntekt for 2011 med 20 mil-
lioner kroner. For kjgpesenteret pa Aker Brygge i Oslo er leien omsetningsbasert.

Renterisiko

Konsernet er eksponert for renterisiko knyttet til lan med flytende rente. Den overardnede retningslinjen for Norwegian
Praperty er at minimum 70 prosent av selskapets gjeld i flytende rente til enhver tid skal sikres. Ved arets slutt var 94
prosent av denne type gjeld (inkludert rentebaerende fordring og likvide midler) sikret (2009: 117 prosent). Verdien av
gjelden i forhold til verdien av eiendommene var lavere for Norgani Hotels enn for Norwegian Property, og den tilsva-
rende retningslinjen for Norgani Hotels var at minimum 50 prosent av selskapets gjeld i flytende rente til enhver tid
skal sikres. Ved &rets slutt i 2009 var sikringsgraden p& 99 prosent.

For & redusere renterisikoen har kansernet inngatt rentebytteavtaler palydende 10,1 milliarder kroner ved arets slutt
(2009: 19,5 milliarder kroner). Ved utgangen av 2010 var total giennomsnittlig margin pa [&n med flytende rente 74
basispunkter (2009: 98 basispunkter). Ldneportefaljen har ved utgangen av 2010 en gjennomsnittlig rente pa 5,16
prosent (2009: 5,33 prosent). Gjennomsnittlig gjenvaerende bindingstid pa sikringskontraktene er pa 4,1 ar (2009: 3,1
&r). Hovedstol og forfallsstruktur for konsernets samlede portefglje av renteswapavtaler ved utgangen av 2010 er spesi-
fisert i tabellen nedenfor (se ogsa note 13).

Valuta Hovedstol i valuta <1ar 1-2 8r 3-54r Over 5 ar

NOK (10 050 000) (1184 369) (1228 265) (3746 219) (3891147)

| tillegg kommer rentebytteavtaler som per 31.12.10 ikke er startet. Dersom gjennomsnittlig rente for konsernet hadde
veert 25 basispunkter hgyere/lavere per 31. desember 2010 og alle andre variabler var konstant, ville dette utgjort en
reduksjon/ekning i resultat etter skatt pd 19 millioner kroner (2009: 33 millioner kroner).
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3.2 Kredittrisiko

Majoriteten av kansernets leieinntekter kommer fra solide leietakere. Leietakerne skal hovedsaklig vaere store, solide
selskaper og offentlige leietakere for & redusere risikoen knyttet til leiekontraktene. Selskapet kontrollerer kredittrating
og kreditthistorie til nye leietakere. De fleste leietakere har gitt bankgaranti eller opprettet depositumskonto med belop
tilsvarende tre maneders leie. Leieinntekter blir i stor grad fakturert kvartalsvis pa forskudd. Kredittap i bdde 2010 og
2009 har veert begrenset.

Maksimal eksponering for kredittrisiko knyttet til kundefordringer pa balansedagen fordelt etter forretningsomrade og
valuta er spesifisert i tabellen nedenfor.

2010 2009
Forretnings- Forretnings-

(Alle belgp i 1000 kroner) eiendom Hotell Sum eiendom Hotell Sum
Norge (NOK) 51868 - 51868 77 282 608 77 890
Sverige (SEK) - - - - 10 487 10 487
Danmark (DKK) - - - - 1464 1464
Finland (EUR) e e 098 3196
Sum L..oees o n...5\8es ..77282 | 15755 98037

Se for gvrig note 6 for beskrivelse av rentebaerende selgerkreditt pd 600 millioner kroner. Fordringen er sikret ved 1.
prioritet pant i aksjene i det overdratte selskap og ved selvskyldnerkausjon fra Pandox AB og Heches Holding AB.

3.3 Likviditetsrisiko

Konsernet skal serge for & ha tilstrekkelig likviditet/trekkrammer til & mate sine forpliktelser. | tillegg skal kansernet ha
en fornuftig likviditet til & mote uforutsette forpliktelser. Finansieringsstrategien har som mal & opprettholde fleksibilitet
i markedet og tale svingninger i leieinntekter. Det er en malsetning at likviditetsreserven i sterst mulig grad bestar av
tilgjengelige revolverende kredittfasiliteter og kassekreditter fremfar kontantbeholdninger. Tabellen nedenfor spesifise-
rer konsernets likviditetsreserve per 31. desember.

(Alebelop 11000K0NEN). e 200 2008
Kontanter og kontantekvivalenter 248 407 248 216
Jheravbundne midler | (2897) .. (707).
FQUKVIAR MUGIET e 245510 . 247509
Ubenyttede anefasiliteter 1000 000 310 000

~Ubenyttede kassekreditter - 55 000

L

reserve 612509 _

Som beskrevet ovenfor har konsernet hgy grad av sikring mot svingninger i markedsrenter og valutakurser, noe som
reduserer behavet for likviditetsreserver til 8 mate uforutsette forpliktelser pa disse omradene. Konsernet har generert
en positiv kontantstrgm fra driften, i form av resultat fra ordinaer drift/finansposter (resultat fgr verdiendringer, valuta-
endringer og gevinst/tap ved salg av eiendommer), bade for 2010 (331 millioner kroner) og 2009 (220 millioner kro-
ner). @vrig likviditetsrisiko er farst og fremst knyttet til betjening av avdrag og forfall pa gjeld. Tabellen nedenfor spesifi-
serer kansernets gjeld klassifisert i henhold til forfallsstrukturen. Klassifisering er gjennomfert i henhold til forfallstids-
punktet i kontraktene. Belgpene i tabellen er udiskonterte kantantstrgmmer (1 000 kroner).
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Balansefart Forventet
31. desember 2010 belgp  kontantstrgm <1ar 1-2 8r 3-54r Over 5 &r
Rentebaerende &n” 10 294 580 10 314 925 104833 9755092 44 000 411000
Leverandgrgjeld 14700 14700 14700 - - -
Annen gjeld 252 248 167 837 167 837 - - -
Balansefart Forventet
31. desember 2009 belgp kontantstrem <1ar -2 8r 3-5ar Over 5 &r
Rentebaerende &n” 18 378 838 18 418 721 328 576 9785271 7865624 439 250
Leverandargjeld 15 486 15 486 15 486 - - -
Annen gjeld 536 270 351702 351702 - - -

" Differanse mellom balansefart belop og forventet kontantstrem skyldes aktiverte kostnader.

3.4 Risiko knyttet til kapitalforvaltning

Kansernets mal knyttet til kapitalforvaltningen er & trygge fortsatt drift, for & sikre avkastning for eierne og andre inter-
essenter og opprettholde en optimal kapitalstruktur for 8 redusere kapitalkostnadene. For & bedre kapitalstrukturen kan
konsernet justere nivaet pa utbytte til aksjonaerene, tilbakebetale kapital til aksjonaerene, utstede nye aksjer eller selge
eiendeler for & tilbakebetale l&n. Kapitalforvaltingen overvakes blant annet med utgangspunkt i nivaet pa gjeldsgraden
(LTV/loan to value) i konsernet. Gjeldsgraden beregnes ved at brutto rentebaerende gjeld deles pé brutto eiendoms-
verdi. Konsernet arbeider med & sturke balansen, og har som langsiktig malsetning & redusere gjeldsgraden til mellom
55 og 65 prosent. Gjeldsgraden ved utgangen av aret er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Langsiktig rentebaerende gjeld i henhold til balansen 10 203 850 17 781346
Kortsiktig rentebaerende gjeld i henhold til balansen 90730 597 492
Lanekostnader fert til fradrag i balansefert gjeld 20345 38 429

ebeerende gjeld 18 417 267
Investeringseiendom i henhold til balansen “ase2s18 23732704
Mottatt skattekompensasjon ved kjgp etc fort til fradrag mot
investeringseiendom i balansen 199 932 218458

domsverdi 062 450 23951162
Gjeldsgrad (prosent) 68 77

Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa historisk kost prinsippet med fglgende madifikasjoner: investeringseien-
dom, finansielle eiendeler tilgjengelig for salg og finansielle eiendeler og forpliktelser (herunder finansielle derivater) er
vurdert til virkelig verdi over resultatet.

Investeringseiendom

Alle kansernets investeringseiendommer verdsettes kvartalsvis til virkelig verdi og hver eiendom ble per 31. desember
2010 verdsatt av to uavhengige profesjonelle akterer. DTZ Realkapital og Akershus Eiendom har utarbeidet en verdi-
vurdering av alle eiendommer. Basert pa de eksterne verdsettelsene, supplert med intern analyse av markedet for
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utleieportefaljen, gjor ledelsen en vurdering og konkluderer om de eksterne verdivurderinger gir et riktig bilde av den
virkelige verdien av investeringseiendommene. Det foretas jevnlige befaringer og tekniske gjennomganger av alle
eiendommer. Se 0gsa note 5 for viktige regnskapsestimater og skjennsmessige vurderinger.

Finansielle instrumenter og derivater
Estimert virkelig verdi for konsernets finansielle instrumenter er basert pa markedspriser og verdsettelsesmetoder som
beskrevet nedenfor.

Kontanter og kontantekvivalenter
Virkelig verdi er antatt & veere lik bokfert verdi.

Rentebcerende forpliktelser
Konsernet regnskapsfarer rentebaerende forpliktelser til amortisert kost.

Kundefordringer/andre fordringer og leverandergjeld/annen gjeld
Prinsipielt blir disse postene initielt bokfart til virkelig verdi, og i pafelgende perioder regnskapsfart til amortisert kost.
Imidlertid er diskontering vanligvis antatt a ikke ha vesentlig effekt pa denne typen fordringer og gjeldsposter.

Aksjer og andeler

Virkelig verdi for eventuelle barsnoterte aksjer og andeler er noterte priser ved slutten av rapporteringsperioden. Virke-
lig verdi for ikke barsnoterte aksjer beregnes ved bruk av aksepterte og anerkjente verdsettelsesteknikker, eller bokfe-
res til kost dersom virkelig verdi ikke kan males palitelig.

Derivater

Virkelig verdi av finansielle derivater, inkludert valutaterminkontrakter/-bytteavtaler og rentebytteavtaler, er estimert
som naverdien av fremtidige kontantstrammer, beregnet ved & benytte kvoterte rentekurver og valutakurser pa balan-
sedagen. De tekniske beregningene er generelt utarbeidet av selskapets bankfarbindelser. Selskapet har kontrollert og
rimelighetsvurdert disse verdivurderingene.

Ved fastsettelse av virkelig verdi for netto forpliktelse til & kjppe investeringseiendom, fastsettes verdien av investe-
ringseiendommen tilsvarende som ved ordinaer verdivurdering av konsernets investeringseiendommer. Forpliktelsen
beregnes som naverdien av fremtidige avtalefestede kontantstrgmmer relatert til overtakelsen av eiendommen.

Tabellen under viser vurdering av virkelig verdi for derivater.

Virkelig verdi vurderinger 31.12.10 ved bruk av

Gitt markeds- Signifikant Signifikant
verdi for tilsva- annen annen ikke
rende eiendeler observerbar observerbar Total estimert
U ogged(niva) | inputliva2) | inputiva3) | vikeligverdi
Eiendeler
Eiendeler derivater - 26 097 - 26 097
Gjeld
Giedderivater 326705 .326705
OB e (300 808) . (300,608)

Det har ikke veert noen bevegelser mellom nivaene.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Estimater og skjgnnsmessige vurderinger evalueres l@pende og er basert pa historisk erfaring og andre faktorer, inklu-
sive forventninger om fremtidige hendelser som anses & vaere sannsynlige under navaerende omstendigheter.

Ledelsen utarbeider estimater og gjer antakelser/forutsetninger knyttet til fremtiden. De regnskapsestimater som
felger av dette vil per definisjon sjelden veere fullt ut i samsvar med det endelige utfall. Estimater og antakelser/forutset-
ninger som representerer en betydelig risiko for vesentlige endringer i balansefgrt verdi pa eiendeler og gjeld i l@pet av
neste regnskapsar, droftes nedenfor.

Virkelig verdi av investeringseiendom

Investeringseiendommer vurderes til virkelig verdi basert pa en kvartalsvis oppdatert verdivurdering. Fremgangsmaten
ved vurdering av virkelig verdi for investeringseiendommer er beskrevet i note 4. Portefaljen av forretningseiendommer
er i tréd med dette eksternt verdivurdert hvert kvartal siden oppstarten i 2006.

Eiendommene verdsettes ved diskontering av fremtidige kontantstrammer. Bade kontraktsfestede og forventede
kontantstremmer er inkludert i beregningene. Fastsettelse av virkelig verdi for investeringseiendommer avhenger sdle-
des i stor grad av forutsatt markedsleie, diskonteringsrente og inflasjon. Markedsleie er for de primaere verdivurderin-
gene basert pa en konkret vurdering av hver enkelt eiendom, med differensiering av ulike arealer innenfor den enkelte
eiendom der dette er relevant. Oppdaterte makrogkonomiske forutsetninger for renteniva, inflasjonsforventninger etc
legges til grunn i beregningene. Inflasjonsforutsetningene er basert pa konsensus fra banker og offentlige statistikkbyra
(i beregningsperioden 1,42-2,50 prosent). Basert pa en vurdering av eiendommene og leietakerne diskonteres kontant-
stremmene fra ndveerende leie med separate diskonteringsrenter, sammenlignet med kontantstrgmmer basert pa for-
nyelser til markedsleie og terminalverdier. Ndvaerende leie er diskontert med diskonteringsrenter i intervallet 5,00-9,25
prosent, basert pa individuelle vurderinger av den enkelte eiendom.

Sensitiviteten ved vurdering av virkelig verdi for investeringseiendommer pavirkes i vesentlig grad av forutsatt yield,
renteniva, inflasjon og markedsleie for eiendommene. Tabellen nedenfor viser eksempler pa i hvor stor grad endringer i
hver enkelt av disse variablene pavirker eiendomsverdiene ved &rsslutt 2010, under forutsetning av at alle andre fakto-
rer er uendret (belap i millioner kroner).

Variabler Endring i variabler Verdiendring”
Netto markedsuyield + 0,25 prosent (510)
Markedsrente + 0,25 prosent (31
Inflasjon + 1 prosent 132
Markedsleie + 10 prosent 1197

" Beregningene er utarbeidet av DTZ Realkapital i forbindelse med verdivurderingene ved drsslutt 2010.

Virkelig verdi av finansielle derivater

Kansernets finansielle derivater omfatter valutaterminkontrakter/-bytteavtaler, rentebytteavtaler og forpliktelse til &
kjope investeringseiendom. Fremgangsmaten ved vurdering av virkelig verdi for finansielle derivater er beskrevet i note
4.
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NOTE 6 Ikke-viderefgrt virksomhet

Hotellvirksomheten, Norgani Hotels, er solgt i 2010. Nedenfor felger en spesifikasjon av resultat for ikke-viderefgrt
virksomhet for 2010, som er presentert netto pa en linje i resultatregnskapet. Tidligere perioders sammenligningstall er
omarbeidet tilsvarende. Tallene for ikke-viderefgrt virksomhet i 2010 inkluderer driften av Norgani Hotels frem til
utgangen av tredje kvartal.

Norwegian Property kjgpte Norgani Hotels i 2007 og oppkjgpet ble regnskapsmessig behandlet som kjop av virk-
somhet i henhold til IFRS 3. Alle avrige kjgp foretatt av konsernet siden oppstarten i 2006 er behandlet som kjep av
eiendeler.

Nargani Hotels ble i 2010 solgt til et selskap kontrollert av Pandox AB, Eiendomsspar AS og Sundt AS. Salget var
et ledd i rendyrkingen av Norwegian Property som et fokusert forretningseiendomsselskap. Samtidig ble det frigjort
finansiell kapasitet til & utvikle Norwegian Property fra en finansiell til en industriell eiendomsaktar.

Konsernet har ikke annen ikke-viderefart vicksomhet per 31. desember 2010, og har siden starten i 2006 heller ikke
rapportert annen ikke-viderefgrt virksomhet.

(Alle belgp i 1000 kroner)

Eiendomsrelaterte driftskostnader (59 910) (83 356)
Administrative eierkostnader e $43004) (64983)
437178 575 465

Netto finansposter for hotell (213 537) (338 169)
Netto finansposter for Oslo Properties e (35598) 84734)
Resultat for skatt og verdiendringer e 188043 152562

Verdiendring investeringseiendommer (705 187) (1043 337)

Endring i markedsverdi finansielle instrumenter ) (3281
~Nedskrivning QOOGWM ) (308 832) )
) (1 232 417)
..3063502
(925 915)

Tap ved salg av ikke-viderefart virksomhet -

Skaltekostnad .
Periodens resultat for ikke-viderefart virksomhet (925915) |

Netto kontantstrgm fra ikke-viderefart virksomhet er inkludert i konsernets rapporterte kontantstrem som spesifisert
nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 364 671 520175
Netto kantantstrem fra investeringsaktiviteter 961213 (59 934)
“Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter B (952754) (403 456)

785
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Gevinst/(tap) ved salg av ikke-viderefart virksomhet i 2010 fremkommer i tabellen nedenfor (belgp i 1 000 kroner).

Netto salgsvederlag:

Kontantvederlag, redusert for oppgjer av konsernintern gjeld og transaksjonskostnader” 440733
Utsatt oppgjer (selgerkreditt) SR SRR 600 000
,,,,,,,, 1040733
Netto eiendeler for ikke-viderefert virksomhet:
Investeringseiendom 8439 084
Andre varige driftsmidler 10876
Omlgpsmidler 129 015
Rentebaerende ekstern gjeld (6259 771)
Rentebaerende konsernintern gjeld (583 192)
Utsatt skatt (146 295)
Finansielle derivater (351153)
ADSNGIRIG e (136 408)
1102156
Gevinst-/tapsberegning:
Netto salgsvederlag 1040733
Netto eiendeler (1102 158)
Valutaeffekter og finansielle derivater omklassifisert fra egenkapital til resultat ved salget 121092
59 668

7 Kontanteffekten ved salget i 2010 utgjer 978,2 millioner kroner i form av brutto vederlag korrigert for utsatt oppgjer, betalte
transaksjonskostnader og kontanter i Norgani Hotels AS konsernet ved salget.

2 Rentebeerende selgerkreditt med fast drlig rente pd 5 prosent og lepetid pé 2 ér for 200 millioner kroner og 5 dr for 400 millioner kroner.

3 For investeringseiendom er regnskapsfart verdi tilsvarende overdratt verdi og gevinst/tap gjelder effekten av andre poster. Transaksjonskostnader
er kostnadsfart med totalt 82,3 millioner kroner i forbindelse med salget.

NOTE 7 Segmentinformasjon

Norwegian Propertyss virksomhet, etter salget av Norgani Hotels, bestar hovedsakelig av & eie og forvalte forretnings-
eiendommer i Norge. Det er ingen vesentlige forskjeller i risiko og lannsomhet i omradene hvor selskapet har virksom-
het. Selskapet regner derfor kun & operere i ett virksomhetsomrdde og ett geografisk marked og det utarbeides derfor
ikke ytterligere segmentinformasjon.
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NOTE 8 Investeringseiendom

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Endring i balanseposten investeringseiendom er spesifisert i tabellen nedenfor. Forfallsstruktur for ikke kansellerbare

leiekontrakter knyttet til investeringseiendom er spesifisert i note 11.

(Alle belgp i 1000 kroner)

Apningsbalanse 1. januar

Avgang ved salg av virksomhet”

Avgang ved salg av eiendommer?

Tilgang ved kjgp av eiendommer og investeringer

Netto verdiendring av investeringseiendom
Valutaendringer
i per 31. desember?

" Avgang virksomhet i 2010 gjelder Norgani Hotels (se note 6).

e 200 2009
23732704 27312567
(8 439 084) -

(168700) (1035 55))
67 964 93439
(534580)  (157369)
204214 (1120 383)

362518 23732704

2 Avgang i 2010 gjelder salg av eiendommen Oksnayveien 3. Tilsvarende for 2009 gjelder salg av eiendommene Grev Wedels Plass 9 og

Drammensveien 144.

3 Bokfert verdi ved drsslutt 2010 inkluderer en reduksjon knyttet til skattekompensasjoner ved kjop av investeringseiendom («single purpose»

selskaper) med 199,9 millioner kroner (2009: 218,5 millioner kroner).

Leieinntekter og eiendomsrelaterte kostnader knyttet til eiendelene fremkommer av resultatregnskapet (viderefart vicksomhet) og note & for

ikke-viderefert virksomhet.

Gevinst ved avgang investeringseiendom i 2010 pa 9,4 millioner kroner gjelder salg av eiendommen Oksngyveien 3
og endelig oppgjer knyttet til Grev Wedels Plass 9. Tilsvarende gjelder tap for 2009 pa 7,1 millioner kroner salg av

eiendommene Grev Wedels Plass 9 og Drammensveien 144.

Restriksjoner knyttet til investeringseiendom

Bortsett fra covenants knyttet til laneavtaler eksisterer det ingen restriksjoner pa nar investeringseiendommene kan

realiseres, eller hvordan inntektene fra salg kan brukes.

NOTE 9 Andre varige driftsmidler

Endring i balanseposten andre varige driftsmidler er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner)

Anskaffelseskost

Per 31. desember 2008 13623
Tilgang 2009 815
Per 31. desember 2009 14 438
Tilgang 2010 1374
Avgangvedsalgavvitksomhet2010 8368)
Per 31 desember 2010 e 7444

(Alle belgp i 1000 kroner)

Akkumulert avskrivning

Anleggsmidler og utstyr

Per 31. desember 2008 3464
Avskrivinger 2009 3976
Per 31. desember 2009 7 440
Avskrivinger 2010 1595
Avgang ved salg av virksomhet 2010 (3992)
Per3t.desember 2010 e 5043
Bokfgrt verdi
~Per 31. desember 2009 6998
2401
NOTE 10 Goodwill
Endring i balanseposten goodwill er spesifisert i tabellen nedenfor.
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Apningsbalanse 1. januar 580 230 885 642
Valutaeffekt (9302 3420
~Nedskrivning (570 928) (308832) .
- 580230

Goodwill var i sin helhet relatert til oppkjepet av Oslo Properties/Norgani Hotels, og ble nedskrevet i forbindelse med

salget av Norgani Hotels i 2010 (se note 6).

NOTE 1 Leiekontrakter

Konsernet inngér kontrakter for utleie av fast eiendom (investeringseiendom). For ikke kansellerbare leiekontrakter

forfaller konsernets minimum leieinntekter som falger:

(Alle belgp i 1000 kroner)

Innen 14&r

Mellom 10g 5 &r

OVerS 8 e,
Su

36 843 1592 915

1533746 5229099
3696143 4427690

6732 1249704

7 Totalt 5 555,6 millioner kroner gjelder Norgani Hotels (rapportert som ikke-viderefart virksomhet fra 2010), med 544,0 millioner kroner innen

14dr, 2 169,2 millioner kroner mellom 10g 5 dr og 2 842,4 millioner kroner over 5 dr.

Tallene er angitt som kontraktsverdien for p&falgende &r (ikke indeksjustert) for kontrakter inngatt per 31. desember.
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Regnskap og noter — konsern NOTE 12 Finansielle instrumenter

:: Resultatregnskap 1.1- 3112 Finansielle eiendeler representerer en kontraktsfestet rett for kansernet til & motta kontanter eller andre finansielle eiendeler i framtiden. Finansielle forpliktelser representerer tilsvarende en kontraktsfestet plikt for konsernet til & betale kontanter i
.- Balanse per 3112 framtiden. Finansielle instrumenter er inkludert i flere regnskapslinjer i kansernets balanse og resultat og klassifiseres i ulike kategorier for regnskapsmessig behandling. Nedenfor falger en spesifikasjon av konsernets finansielle instrumenter.

:: Endringer i konsernets egenkapital Per 31. desember 2010 Finansielle Derivater utpekt

.. _ instrumenter til virkelig som sikrings- Andre finansielle

- Kontantstrgm 1.1 - 3112 (Alle belgp i 1000 kroner) verdi over resultatet instrumenter Utlan og fordringer forpliktelser Andre poster Sum”

:: Noter til regnskapet

Finansielle eiendeler

:: NOTE1  Generell informasjon Langsiktige derivater 14210 10103 - - - 24 319
. L Langsiktige fordringer? - - 600 000 - - 600 000
= NOTE 2 Sam”;e”drag av de vikligste Kortsiktige derivater 1778 . - - . 1778
regnskapsprinsipper Kortsiktige fordringer® - - 51868 - 15522 67 390
2 NOTE 3 Finansiell risikastyring Kontanter og kontantekvivalenter - - 248 407 - - 248 407
: NOTE 4 Fastsettelse av virkelig verdi Finansielle forpliktelser
1 NOTE 5 Viktige regnskapsestimater og Langsiktige derivater 317 440 - - - - 317 440
skjpnnsmessige vurderinger Langsiktig rentebaerende gjeld - - - 10203 850 - 10 203 850
1 NOTE 6  Ikke-viderefart virksomhet Kortsiktige derivater 9265 ) ) - ; 9265
. . Kortsiktig rentebeerende gjeld - - - 90730 - 90730
= NOTE 7 Segmentinformasjon Kortsiktig gjeld? - - - 182537 84 411 266 948
= NOTE 8 Investeringseiendom o
. . . Resultateffekt av finansielle instrumenter
2 NOTE9 Andre varige driftsmidler Leieinntekt _ _ _ _ 1025 114 1025 14
:: NOTE 10 Goodwill Driftskostnad - - - - (154 709) (154 709)
:: NOTE 11 Leiekontrakter Finansinntekt . ; 240m § . 2401
) o Finanskostnad - - - (566 681) - (566 681)
= NOTE 12 Finansielle instrumenter Endring i markedsverdi finansielle instrumenter (69 878) - - - - (69 878)
:: NOTE 13 Derivater ) " )
o . Gevinst/tap direkte mot egenkapitalen
= NOTE 14 Kortsiktige fordringer Regnskapsfart direkte mot egenkapitalen for skatt - 10372 - - - 10372

1 NOTE 15 Aksjekapital og aksjoneerer
= NOTE 16 Annen kortsiktig gjeld

:: NOTE 17 Rentebeerende gjeld

1 NOTE 18 Utsatt skatt

:: NOTE 19 Andre driftskostnader

:: NOTE 20 Personalkostnader og ytelser til
ledelse og revisor

:: NOTE 21 Netto finansposter

= NOTE 22 Skattekostnad

:: NOTE 23 Fortjeneste per aksje

:: NOTE 24 Utbuytte per aksje og utbyttepolitikk
= NOTE 25 Neerstdende parter

:: NOTE 26 Betingede forpliktelser

:: NOTE 27 Hendelser etter balansedagen
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Leiekontrakter

VIRKSOMHETEN

STYRETS BERETNING

Per 31. desember 2009

(Alle belgp i 1000 kroner)

REGNSKAP :: KONSERNET

Finansielle
instrumenter til virkelig
verdi over resultatet

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Derivater utpekt

Andre poster

Finansielle eiendeler

Langsiktige derivater

Aksjer og andeler

Langsiktige fordringer

Kortsiktige derivater

Kortsiktige fordringer®

Kontanter og kontantekvivalenter

Finansielle forpliktelser
Langsiktige derivater
Langsiktig rentebaerende gjeld
Kortsiktige derivater

Kortsiktig rentebaerende gjeld
Kortsiktig gjeld?

Resultateffekt av finansielle instrumenter
Leieinntekt?

Driftskostnad 4

Finansinntekt

Finanskostnad ¥

Endring i markedsverdi finansielle instrumenter ¥

Gevinst/tap direkte mot egenkapitalen

487 775

11184

Regnskapsfert direkte mot egenkapitalen for skatt -

som sikrings- Andre finansielle
instrumenter Utldn og fordringer forpliktelser
33719 - -

- 8883 -

- 93 037 -

- 248 216 -

- - 17 781346

- - 597 492

- - 367189

- (1080) -

- 42 233 -
- - (1098 198)

69 997 - -

184 568

1767 665

(31852)

97 862
248 216

487 775
17 781346
1184

597 492
551757

1767 665
(312 932)
42233
(1098 198)
35518

69 997

" Regnskapslinjer som ikke er spesifisert i tabellene ovenfor, men som inngdr i konsernets regnskap, inneholder ikke finansielle instrumenter Bokfart verdi av finansielle instrumenter i konsernets balanse er vurdert @ gi et rimelig uttrykk for virkelig verdi, med unntak av langsiktig fordring/selgerkreditt (se

fotnote 2).

2 Gjelder rentebaerende selgerkreditt med fast érlig rente pé 5 prosent og lgpetid pé 2 ér for 200 millioner kroner og 5 dr for 400 millioner kroner (se note 6). Beregnet virkelig verdi per 31. desember 2010 utgjer 590,0 millioner kroner.

3 Andre poster under kortsiktige fordringer gjelder forskuddsbetalte kostnader og andre poster under kortsiktig gjeld gjelder forskuddsbetalt leieinntekt.

4 Inkluderer belgp knyttet til ikke viderefart vicksomhet med 723,8 millioner kroner for leieinntekt, -148,3 millioner kroner for driftskostnad, 1,9 millioner kroner for finansinntekt, -424,8 millioner kroner for finanskostnad og -32,8 millioner kroner for endring i markedsverdi finansielle instrumenter.

NOTE 13 Derivater

(Alle belgp i 1000 kroner)

Spesifikasjon av derivater i regnskapet

Konsernet er eksponert for renterisiko knyttet til ldn med flytende rente. Som beskrevet i note 3 er den overordnede
retningslinjen etter salget av Norgani Hotels at minimum 70 prosent av selskapets gjeld i flytende rente til enhver tid

skal sikres. Valutaswapavtaler benyttes for & sikre et fatall leieavtaler i utenlandsk valuta (se note 3).

Derivater balansefgres til virkelig verdi. Nedenfor falger en spesifikasjon av derivatene i balansen per 31. desember.

2010 2009
Allebelgpi1000kroner) .. Blendeter  ....Ged . Flendeter ... Gjeld
Rentesikringskontrakter, sikringsbokfart 10109 - - -
Valutasikringskontrakter, sikringsbokfart - - 22 053 231
Rentesikringskontrakter, ikke sikringsbokfart 7514 310 744 35416 487 544
Valutasikringskontrakter, ikke sikringsbokfert 6696 5696 23730) T
Derivater, anleggsmidler/langsiktig gjeld 24 319 317 440 33719 487 775
“Rentesikringskontrakter, sikringsbokfert e e 2737 4790
Rentesikringskontrakter, ikke sikringsbokfart - 9 265 8 6 394
Valutasikringskontrakter, ikke sikringsbokfart 1778 - - o
e
3 498 959
(300 608) - (462 495)
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VIRKSOMHETEN

STYRETS BERETNING

REGNSKAP :: KONSERNET

Det var ingen regnskapsfart ineffektivitet vedrgrende sikring i 2010 og 2009.

Arets endring i netto derivater i balansen fremkommer i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
“Netto verdi balanseforte derivater per 1. januar (462496 631318)
“Tilgang og verdiendring sikringskontrakter som ikke er sikringsbokfert n7gs 133304

Tilgang/avgang sikringskontrakter ved foretaksintegrasjon/salg av virksomhet /I3 -

62938 133304
35518
(462 496)_

Rentederivater
Nedenfor falger en spesifikasjon over hovedstol per forretningsomrade og valuta for konsernets rentederivater per 31.
desember.

Alle konsernets rentederivater er kontantstremsikringer. Forfallsfordelingen for derivatene fremkommer i note 3.

2010 2009
Valuta Hovedstol Hovedstol
Viderefert virksomnet (Forretningseiendom) NOK ... .....\713360) (386 000)
Sikringsbokfarte rentebytteavtaler NOK ..\713360) (386 000)
Viderefgrt virksomhet (Forretningseiendom) NOK 10 050 000 12 866 584
Viderefgrt virksomhet (Forretningseiendom) EUR - -
Ikke-viderefert virksomhet (Hotell) NOK - 1675 000
Ikke-viderefert virksomhet (Hotell) SEK - 2600000
Ikke-viderefart virksomhet (Hotell) EUR - 264500

Ike-sikringsbokfarte rentebytieavta 10050000 18843335

Sum rentebytteavtaler o NOK 9336640 18457335

Flytende rentesats er 3 méaneders NIBOR for alle kontraktene, med unntak av Euro-kontraktene og SEK-kontraktene.
Disse har generelt 3 méaneders EURIBOR/STIBOR som flytende rente. Gevinst og tap relatert til sikringsavtalene som
ikke er sikringsbokfart realiseres l@pende over resultatet inntil det underliggende sikrede &net er tilbakebetalt. Gevinst
og tap for sikringsbokfarte kontrakter fares over egenkapitalen inntil det underliggende sikrede lanet er tilbakebetalt.

Valutaderivater

Nedenfor falger en spesifikasjon over hovedstol per forretningsomrade og valuta for konsernets valutaderivater per 31.
desember. Alle valutaderivatene knyttet til forretningseiendommer er kontantstremsikringer, og alle valutaderivatene
per 31.12.2009 knyttet til hoteller er sikring av nettoinvestering. Forfallsfordelingen for derivatene fremkommer i

note 3.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

2010 2009

Valuta Hovedstol Hovedstol

Viderefgrt virksomhet (Forretningseiendom) EUR (37 546) (30 438)

Ikke-viderefgrt virksomhet (Hotell) SEK - (525 000)

Ikke-viderefgrt virksomhet (Hotell) EUR - (25 000)
Ikke-viderefgrt virksomhet (Hotel) DKK - (60 000)
R (525 000)
(37 548) (55438)

- (60 000)

NOTE 14 Kaortsiktige fordringer

Balansepostene kundefordringer og andre kortsiktige fordringer per 31. desember er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Allebelepi1000kionen) 200 2009
Kundefordringer 53 602 93 037
AVSEINING D P8 O Nger e 734) o
Netto kundefordringer 51868 93 037
_Andre kortsiktige fordringec? 5522 4825
Sum kortsiktige fordringer e 67390 97862

" Inkluderer hovedsakelig opptjent inntekt/utsatt kostnad.

Det er ingen vesentlige rettslige krav eller uenigheter vedrgrende service og/eller vedlikeholdskostnader mot konsernet
pa tidspunktet for utstedelse av denne rapporten.
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REGNSKAP :: KONSERNET

NOTE 15 Aksjekapital og aksjoneaerer

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Tabellene nedenfor spesifiserer endringer foretatt i aksjekapitalen siden stiftelsen av Norwegian Property ASA, giennomsnittlig antall aksjer de to siste &r, samt selskapets starste aksjonaerer og aksjer eid av styre og ledende ansatte per 31. desem-

ber 2010.

Endringer i aksjekapitalen og gjennomsnittlig antall aksjer

Type endring

Pris per aksje

20.07.05
26.04.06
22.05.06
22.05.06
22.05.06
09.06.06

'04.07.06
18.07.06
28.08.06

1280806

"16.10.06
141.06
05.12.06

24.06.09
27.08.09
07.03.09

Stiftelse

Aksjesplitt

Emisjon

Nedskriving av aksjekapital
Emisjon

Emisjon ved tingsinnskudd
Emisjon ved tingsinnskudd

Emisjon ved tingsinnskudd
Emisjon

Emisjon ved tingsinnskudd
Emisjon ved tingsinnskudd

Emisjon ved tingsinnskudd
Emisjon, bersnotering
Emisjon, Green Shoe

Emisjon

Emisjon

Nedskriving av pdlydende
Emisjon
Emisjon

Emisjon

Endring i Aksjekapital Antall aksjer Nominell verdi

aksjekapital etter endring elter endring (NOK)

- 100 000 1000 100,00

- 100 000 4000 25,00

875 000 000 875100 000 35 004 000 25,00

100 000 875 000 000 35 000 000 25,00

162 500 000 1037 500 000 41500 000 25,00

508 853 050 1546 353 050 61854122 25,00

46100 000 1592 453 050 63 698 122 25,00

1592 453 050 63 698 122 25,00

370175 15921823225 63712929 25,00

150 000 000 1742 823 225 69712 929 25,00

20 000 000 1762 823 225 70512 929 25,00

25000 000 1787 823 225 71512 929 25,00

1787 823 225 71512 929 25,00

50 000 000 1837823225 73512929 25,00

563 636 375 2401459 600 96 058 384 25,00

61363 625 2462823 225 98512 929 25,00

2462823 225 98 512929 25,00

174 216 025 2637039250 105 481570 25,00

2637 039 250 105 481570 25,00

2403846 150 5040 885 400 201635 416 25,00

5 040 885 400 201635 416 25,00

(4940 067 692) “ioo'e17 708 201635 416 0,50

100 817 708 201635 416 403 270832 0,50

25000 000 226 635 416 453 270 832 0,50

‘ 226 635 416 453 270 832 0,50

...... 221663 000 i 249298 416 398 596 832 030
249 298 416 498 596 832

100,00

50,00

50,00
50,00

080
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VIRKSOMHETEN

STYRETS BERETNING

Gjennomsnittlig antall aksjer (1 000 aksjer)
Antall aksjer utstedt per 31. desember (1 000 aksjer)

Selskapets starste aksjonaerer per 31. desember 2010

REGNSKAP :: KONSERNET

REGNSKAP ::

489 035
498 597

Hovedaksjonerer Kontotype | Land ... Antallsksjer . .........2ndel
State Street Bank & Trust Co. Nominee USA 51765 664
BNP Paribas Nominee FRA 33154559
Canica NOR 27 895 467
Bank of New York Nominee USA 24 225 590
Awilhelmsen Capital NOR 23 254334
JP Morgan Chase Bank Nominee GBR 20701963
Skandinaviska Enskilda Banken Nominee SWE 20 283 596
Folketrygdfondet NOR 19 824 000
Bank of New York Nominee BEL 14795 749
Citibank Nominee GBR 9924 322
DNB NOR Norge NOR 7389220
SHB Stockholm Nominee NOR 7070 075
Awilhelmsen Capital Il NOR 6 934 000
Arctic Securities Megler NOR 6 594 500
Trondheim Kommunale Pensjonskasse NOR 6 363 700
Vital Forsikring NOR 6111087
Fram Holding NOR 6 000 000
The Northern Trust Co. Nominee GBR 5771435
Aweco Invest NOR 5 486 765
Citibank N.A. Nominee GBR 5288980

ARG 189 761826

Totalt antall aksjer per 31. desember 2010

Aksjer eid av styret og ledende ansatte med naerstdende per 31. desember 2010

Aksjeeier

Styret
Arvid Grundekjgn, Styrets leder
Nils K. Selte, Styremedlem

Ledende ansatte
Olav Line, Administrerende direktar

010

Det er ikke utstedt aksjeopsjoner i selskapet.

280100
453 271

Prosent-

dosses s e

Antall aksjer

50000
479 000

62 000

MORSELSKAPET

NOTE 16 Annen kortsiktig gjeld

Balanseposten annen kortsiktig gjeld per 31. desember er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alebelop 1000Kronen) | 200 2008 .
Offentlige avgifter 9754 62 787
Betalbar skatt - 16 766
Skyldig l@nn 1978 5616
Palgpte renter 106 550 196 320
Utsatt inntekt 84 411 184568

AMCN GBI e ADDDD 10213
Sum annen kortsiktig gjeld 252248 536270

Oversikt og spesifikasjon av konsernets rentebaerende gjeld
| tabellen nedenfor fglger en overordnet oversikt per 31. desember av konsernets rentebaerende gjeld, inkludert sik-
ringsgrad, giennomsnittlig rente og gjenstaende lgpetid.

2010 2003
Total rentebaerende gjeld til palydende verdi (1 000 kroner) 10 314 925 18 417 279
- Hvorav rentesikret (1 000 kroner) 10 050 000 19 477 000
Sikringsgrad, eksklusiv likviditet og rentebaerende fordring (prosent) 97 106
Rentebaerende fordring (1 000 kroner) 600 000 -
Likvide midler (1 000 kroner) 248 407 248 216

Sikringsgrad, inklusiv likviditet og rentebaerende fordring (prosent) 94 107

Kommitterte ubenyttede kredittfasiliteter (1 000 kroner) 1000 000 365 000
Gjennomsnittlig rente inkludert margin (prosent) 5,16 5,33
Gjennomsnittlig margin (prosent) 0,74 0,98
Gjennomsnittlig gjenstaende lgpetid, 1&n (ar) 2,0 3,0
Gjennomsnittlig gjenstaende bindingstid, sikringskontrakter (&r) 41 31
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F\)egnSkap 0d noter — konsern Bokfart verdi og virkelig verdi for konsernets rentebaerende langsiktige- og kortsiktige gjeld per 31. desember er spesifisert per l[8netype og valuta i tabellen nedenfor.

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12 2010 2009

- Balanse per 3112 (Alle belgp omregnet til 1 000 NOK) Valuta Langsiktig Kortsiktig Sum Langsiktig Kortsiktig Sum

- Endringer i konsernets egenkapital NOK 8 826 092 104 833 8930 925 9791371 150 504 9941875
.............................. LNOKC 1384000 ' 1384 000 1209 000 302000 151000

:: Kontantstrom 1.1 - 31.12 NOK 10210 092 104833 10314925 1000 371 452504 11452875

:: Noter til regnskapet 8n - - - 668 854 50 000 718 854
) ; an - - - 1489 885 22380 1512 265
= INOTE 1 Cenerellinformasjon Bankian - - - 2528055 40496 2568 551
' NOTE 2 Sammendrag av de viktigste Bankldn - - - 1847148 41347 1888 495
regnskapsprinsipper Banklan : : : 271390 LLABAS 278239
= NOTE3 Finansiell risikostging  ~sumikke-viderefart vicksomhet (hotell) e NOK e R y 6805332 L1e8072 ..8964404
: NOTE4  Fastsettelse av virkelig verdi 10210092 104833 10314925 7805703 . BW5/6 18417279
#NOTES Viklige regnskepsestimaterog ——— gaincotte lanekostnader g G20 (14 104) To3as) (azas) (14084 (38429)
skjennsmessige vurderinger Sl GZS)) |
:: NOTE 6  Ikke-viderefart virksomhet Sumb > gjeld NOK. 10203851 .. 90729 10294 580 17781358 597492 | ..18378850
2 NOTE 7 Segmentinformasjon Korrigering for virkelig verdi banklan viderefgrt vicksomhet (forretningseiendom) NOK 25 472 25 304 50776 - - -
: NOTE 8 Investeringseiendom Korrigering for virkelig verdi obligasjonslan viderefgrt virksomhet (forretningseiendom) NOK (2 488) - (2 488) (80 450) (1570) (82 020)
= NOTEQ  Andre varige driftsmidler Karrigering for virkelig verdi bankian ikke-viderefprt virlksombet (hatell) e NOK R R " 99594 . e (99.594)
. Sum virkelig verdi rentebaerende gjeld NOK 10 226 835 116 033 10 342 868 17 601315 595 922 18197 236
- NOTE 10 Goodwill | S M IVCUE) Vel SIS esS RIS 2 NS N A0
= NOTE 11 Leiekontrakter
= NOTE 12 Finansielle instrumenter
:: NOTE 13 Derivater Sum virkelig verdi rentebaerendegjeld gjeld bestar av obligasjonslan vurdert til barskurs per 31.12.10 og banklan til esti- Bokfgrt verdi av konsernets eiendeler stillet som pant for gjeld per 31. desember fremgéar av tabellen nedenfor.
:: NOTE 14 Kortsiktige fordringer mert virkelig verdi, der det er tatt hensyn til antatt forskjell mellom dagens margin og markedsmessige vilkar.
= NOTE 15 Aksjekapital og aksjonaerer (Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
0 ekapital og aks] Forfallsfordelingen for konsernets rentebzerende langsiktie gjeld per 31, desernber fremgar av tabellen nedenfor (Korte 7" tar s hr i e me e et e SR
:: NOTE 16 Annen kortsiktig gjeld siktig rentebaerende gjeld forfaller innen ett &r fra balansedagen). Investeringseiendommer 14 862 518 23732704
:: NOTE 17 Rentebeerende gjeld Fordringer 67 390 97 862
. NOTE 18 Utsatt skatt 2010 2009 _Kontanter og kontantekvivalenter B o 288 407 248216
s N \./ta...fontonali(.k..o..a.o.%.ot .................... SU 24078782
:: NOTE 19 Andre driftskostnader (Alle belap 11000 k , S ll erer?rt eivll erer?rt S
e belgp i roner, um virksomhe virksomhe um ield si
:: NOTE 20 Personalkostnader og ytelser til DD L IOl e DML isOmne L VISOmneL e Gjeld sikret ved pant 10 314 925 18 417 279
Lecelselgirevisar Mellom 1-2 &r (2012 0g 2013 / 201109 2012) 9755 092 9115 432 1344258 10459 690
:: NOTE 21 Netto finansposter Mellom 3-5 &r (2014, 2015 og 2016 / 2013, Eiendeler tilhgrende kommandittselskaper i kansernet er kun stillet som sikkerhet for kommandittselskapenes egen
- NOTE 22 Skattekostnad 2014 og 2015) 44 000 1460 683 5461074 6921763 gjeld.
Qver Sar (elter 2016 /etter2015)  ....41M000 ...424250 : 424250

 NOTE 23 Fortjeneste per aksle smo T g 0w
:: NOTE 24 Utbytte per aksje og utbyttepolitikk T ‘ o
= NOTE 25 Neerstdende parter

:: NOTE 26 Betingede forpliktelser

:: NOTE 27 Hendelser etter balansedagen

6805332 17805703
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Rentebeerende gjeld for forretningseiendommer

Norwegian Property ASA tok opp tre obligasjonslan i det norske markedet i mars 2007 pa totalt 1 511 millioner kroner,
med henholdsvis 3 0g 5 &rs l@petid. Lanene er sikret med 2. prioritets pant i fire eiendommer. Det ene lanet pa 302
millioner kroner hadde forfall i mars 2010 og ble i januar 2010 erstattet ved plassering av en ny obligasjon pa 235
millioner kroner med forfall som for @vrige obligasjoner i mars 2012. Av dette var 60 millioner tilbakekjopt per
31.12.2010.

Norwegian Property Holding AS har en 11,0 milliarder kroner trekkfasilitet hvarav 1,0 milliarder kroner er en revolve-
rende trekkfasilitet. Starrelsen pa fasiliteten nedreguleres ved ordineere avdrag og salg av eiendommer fra Norwegian
Property Holding AS. Ved arsslutt 2010, etter at det er tatt hensyn til avdrag og salg sluttfart i l@pet av aret, er gjensta-
ende &n/trekkramme pa totalt 8 505 millioner kroner. Det gjenstod et utrukket belgp under den revolverende rammen
pa 1000 millioner kroner ved arsslutt. Fasilitetene har en lgpetid frem til juni 2012.

Datterselskaper i konsernet har per 31. desember 2010 ytterligere 1426 millioner kroner i gjeld.

De viktigste vilkarene for l&nefasilitetene for portefsljen av forretningseiendommer, er:

:: Rente: NIBOR + margin.

:: Rentesikringsgrad: Minimum 70 prosent for portefgljen av farretningseiendommer.

:: Finansielle betingelser: Selskapet m& overholde avtalte senior rentedeknings- og <oan-to-value» betingelser (LTV).
Per 31. desember 2010 er avtalt rentedekningskrav minimum 1,4 og avtalt LTV er under 85 prosent.

i Starrelsen pa avdragene bestemmes av nivaet pa LTV.

:: Andre betingelser: Panterestriksjoner («<negative pledge»), restriksjoner om & utstede lanegarantier, restriksjoner pd
kjep og endring av kontroll klausul (<change of controb).

i+ Sikkerhet: Lanefasilitetene er sikret med pant i eiendom. Hovedfasiliteten er dessuten sikret med farstepriaritets pant i
aksjer og andeler i datterselskaper, selskapets og datterselskapenes aksjer, overtatte eiendommer, kundefordringer,
konserninterne 1&n og selskapets konti. Datterselskaper garanterer for anet. Det er ikke blitt utstedt vesentlige bank-
garantier av nevneverdig starrelse pa vegne av morselskapet.

NOTE 18 Utsatt skatt

| tabellene nedenfor falger en spesifikasjon av balanseposten utsatt skatt per 31. desember.

Utsatt skatt nettofgres nar konsernet har en juridisk rett til & motregne utsatt skattefordel mot utsatt skatt i balansen og
dersom den utsatte skatten er til samme skattemyndighet. Falgende belap er nettofert pa balansedagen:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Utsatt skattefordel

Utsatt skattefordel som reverseres om mer enn 12 maneder 70 015 767 062
767062

Utsatt skatt

Utsatt skatt som reverseres om mer enn 12 maneder - 1132 560

Utsatt skatt som reverseres innen 12 méneder - -

- 1132560
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Arets endring i netto utsatt skatt fremkommer som falger:

[Alebelopi1000KONE) | e 200 2008
Per 1. januar 365 497 565 496
Endring ved kjgp/salg av selskap/virksomhet (146 295) —
Resultatfert i perioden (se note 6 og note 22) (262 117) (254 938)
Skatt pa valuta- og rentesikringsavtaler fgrt mot egenkapitalen (2 419) 19 599
Skatt pa emisjonskostnad fart mot egenkapitalen (4 950) (15 725)

Valteendringer (19731 51085

Per3t desember’ . (70 015) 365497

7 Utsatt skatt ved utgangen av 2010 gjelder i sin helhet Norge. Ved utgangen av 20083 var fordelingen som falger per land: Norge 823,9 millioner
kroner, Sverige -465,1millioner kroner, Danmark 12,1 millioner kroner og Finland -5,5 millioner kroner.

Felgende beldp er regnskapsfart direkte mot egenkapitalen og inkludert i netto utsatt skatt i balansen per
balansedagen:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Skatt p& emisjonskostnader (123 222)

Skatt pa finansielle derivater fort mot egenkapitalen L
(12 )

Arets endring i brutto utsatt skatt fremkommer som falger:

Verdi- Dvrige

(Alle belgp i 1000 kroner) Bygg endringer  resultatposter Sum

Total per 31. desember 2008 2485154 (226 622) (354 977) 1903 556
“Resultatfgrt utsatt skatt T 2485499945 (16334 (254938)

Skatt fart direkte mot egenkapital - 19 599 (15 725) 3874
Valdteendringer 53377 ... 12813 23826 51086

Total per 31. desember 2009 2289982 (223 215) (363 210) 1703 557
“Utsalt skatt ved kigp/salg avselskap (847413) 74255 333195 (339963)

Resultatfert utsatt skatt (197 452) (56 294) (8 370) (262 117)

Skatt fart direkte mot egenkapital - (2 419) (4 950) (7 369)
Valutaendringer (88 176) (19732)
1074376

565 496
Belop som ikke inngdr, Kjgpt eiendel
likke vicksomhetskjep 1IFRS 3)" 1350608 oo (12550) 1338059

Per 31. desember 2009 939 373 (223 215) (350 660) 365 497
‘Belgp som ikke inngar, kjgpt eiendel o e
ikke virksomhetskjep I1FRS3)" 1156941 . e 12 590) 1144391
Per3l.desember2010 ... - (84 170) 14156 (70015)

" Oppkjep av «single purpose selskap som kun eier eiendom og verken har ansatte, ledelse eller signifikante prosesser er ikke behandlet som
virksomhetskjap (faller utenfor IFRS 3 Business Combinations). Balanseferte utsatt skatt pd oppkjepstidspunktet i av single purpose selskapene
er ikke balansefert i konsernet, da den kommer fra kjgp av en eiendel eller gjeld som ikke er virksomhetskjep, og som pd
transaksjonstidspunktet ikke pdvirker skattbar inntekt eller -kostnad.
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NOTE 19 Andre driftskostnader

| tabellen nedenfor felger en spesifikasjon av resultatposten andre driftskostnader (eierrelaterte kostnader) for viderefart
virksomhet.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Personalkostnader (se note 20) 34148 53129
Avskrivninger 751 2284
Dvrige diftskostnader s 23 DO 82008
Sumandre driftskostnader 58 886 1ogs

NQOTE 20 Personalkostnader og ytelser til ledelse og revisor
| tabellene nedenfor fglger en spesifikasjon av resultatposten personalkostnader for viderefart vircksomhet, inkludert
pensjonskostnader (pensjonsforpliktelse), samt ytelser til sture, ledende ansatte og revisor.

Personalkostnad
Arets personalkostnad for viderefgrt virksomhet fremkommer som falger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Lenn og bonus
Arbeidsgiveravgift
Pensjonskostnader
_Andre personalkostnader

Antall ansatte viderefart virksomhet 31. desember 38 14
Antall arsverk viderefart virksomhet 31. desember 38 14
Gjennomsnittlig antall ansatte viderefgrt virksomhet 26 6

Pensjonskostnad og pensjonsforpliktelse

Norwegian Property ASA er pliktig til & ha pensjonsordninger etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapet har
en pensjonsordning som tilfredsstiller disse kravene. Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte.
Tidligere administrerende direktar i Norwegian Property ASA hadde i tillegg en utelsesbasert plan. Arets pensjonskost-
nad for viderefgrt virksomhet fremkommer som fglger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Acets pensjonsopptjening (servicekostnad)
_Rentekostnad pa pensjonsforpliktelser

~Utbetalt i perioden . -
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Arets endring i pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner til viderefart virksomhet fremkommer som falger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010

Per 1. januar -
Total kostnad, se ovenfor -

il e

" Balansefart pensjonsforpliktelse for ikke-viderefart virksomhet ved utgangen av 2003 var 1,3 millioner kroner. Néverdien av
pensjonsforpliktelsen var 1,9 millioner kroner, pensjonsmidler til markedsverdi var -1,2 millioner kroner, ikke resultatfart virkning av estimatavvik
var 0,5 millioner kroner og arbeidsgiveravgift O,1 millioner kroner. Innbetalt premie i 2009 var -0,4 millioner kroner og kostnadsfert belgp 0,7
millioner kroner, slik at forpliktelsen ved inngangen til 2009 var 1,0 millioner kroner. De gkonomiske forutsetninger for 2009 var som gjengitt
nedenfor.

Pkonomiske forutsetninger lagt til grunn ved beregning av pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner:

(Ale belap 11000 KONEN) | e 200 ... 2003
Diskonteringsrente (prosent) - 4,40
Forventet avkastning pa pensjonsmidler (prosent) - 5,60
Arlig forventet lennsvekst (prosent) - 425
Regulering av grunnbel@p (prosent) - 4,00
Stigning i lepende pensjon (prosent) - 2,50

Godtgjarelse til ledelsen for 2010

Ledende ansatte:
Andre Opptjent

Nevn e Lonn® ... Bonus?” . fordeler?  pensjon?
Olav Line® Administrerende direkter 272312 - 231368 53 388
Svein Hov Skjelle? Finans og investeringsdirektar 1930 257 - 103 932 50935
Mari Thjgmee Tidl. gkonomi- og finansdirekter 3208 086 365 050 818 280 26 850
Aili Klami Direkter utleie og marked 1382 469 195 000 126 465 54 601
Bjarge Aarvold? Direktgr kommersiell FDV 1274158 105 000 103 196 55 467

AndersVatne®  TidLadm. dir NorganiHotels 1807052 810000 30594 66231

U 12325134 1475050 1413835 307472

) Lgnnsinnberettede ytelser i 2010 (belgp i kroner).

2 Innskudd betalt til innskuddsbasert pensjonsordning i 2010 (belep i kroner).

9 QOlav Line, Svein Hov Skjelle og Bjgrge Aarvold har (&n i selskapet med henholdsvis 600 00O kroner, 210 000 kroner og 460 00O kroner per
31. desember 2010. Ldnene rentebelastes i henhold den til enhver tid gjeldende normrente for rimelige (dn i arbeidsforhold (jfr. skattelovens §
5-12.4).

9 | tillegg utbetales sluttvederlag i 2011 med kroner 2 952 000.
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Styret:
Utbetalt honorar til selskapets styre i 2010 fremgar av tabellen nedenfor (belgp i kroner).

Arvid Grundekjen” Styrets leder 328297
Jon Erik Brendmo”? Styremedlem 131319
Gry Melleskog” Styremedlem 350 000
Nils K. Selte? Styremedlem 350 000
Synne Syrrist? Styremedlem 350 000
Tormod Hermansen”  Tidligere styrets leder 321703
Harald Grimsrud” Tidligere styremedlem 218681

=

Z o) |

" | generalforsamling den 4. mai 2010 ble Arvid Grundekjen valgt til ny styreleder etter Tormod Hermansen. Jon Erik Bréndmo ble valgt inn i
styret som nytt styremedlem etter Harald Grimsrud. Nils K. Selte, Synne Syrrist og Gry Malleskog ble gjenvalgt som styremedlemmer.

Erkleering om lederlgnn:

Denne lederl@nnserkleering er gjeldene for godtgjerelse for arbeid utfart av ledende ansatte i konsernet. Konsernet skal
spke a ha en ledelse som til enhver tid kan ivareta aksjonaerenes interesser pa en best mulig mate. For & oppna dette
ma konsernet tilby den enkelte leder konkurransemessige betingelser med hensyn til den totale kompensasjons-
pakke.

1. Prinsipp for grunnlgnn
Ledene ansatte skal gis konkurransedyktig grunnlgnn som skal baseres pa den enkeltes ansvar og utfgrelse.

2. Prinsipp for variable ytelser, incentiv ordninger mv.

Ledende ansatte kan motta variabel l@nn. Variabel lann baseres pa maloppnaelse for kansernet eller en avdeling eller
selskap der vedkommende er ansatt. Malene vil kunne besta av oppndelse av ulike forbedringstiltak eller finansielle
kriterier, herunder utvikling i selskapets aksjekurs. Slike kriterier kan fastsettes av styret for adm. dir. og av adm. dir. for
andre ledende ansatte. Malene ber i starst mulig grad vaere malbare. Bonus kan ikke overstige 125 prosent og 30
prosent av ordinaer arslgnn for henholdsvis administrerende direkter og gvrige ledende ansatte.

3. Prinsipp for ytelser uten kontantvederlag
Ledende ansatte vil kunne bli tilbudt ulike ordninger som bilordning, forsikringer, pensjoner og lignende. Naturalytelser
skal primeert gis i farm av hjemmetelefon, mobiltelefoni og avis for at de ledende ansatte skal vaere tilgjengelige for
bedriften. Ledende ansatte er berettiget til deltakelse i en innskuddsbasert pensjonsordning. Betingelsene i den enkel-
tes ordning kan variere.

Konsernet har for tiden ikke noe opsjonsprogram.

4. Etterlgnnsordninger

Ved &rets slutt har to av de ledende ansatte avtale om etterlenn. Oppsigelsesperioden er seks maneder. Etterlann skal
kunne gis til ledende ansatte i spesielle tilfeller. Hvis etterlenn avtales med en ansatt som ikke har dette dokumentert i
sin ansettelsesavtale skal dette godkjennes av styrets leder.

5. Opplysninger om forberedelses- og beslutningsprosessene
Styret behandler arlig lennsbetingelsene for administrerende direktar i mate.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Styret utarbeider arlig retningslinjer og erkleeringen fremlegges generalforsamlingen for behandling i henhold til
allmennaksjeloven § 5-6.

Godtgjerelse til revisor for 2010"

e e e GO0GIRRRLSE
Lovpalagt revisjon 1600 000
Andre attestasjonstjenester 60 000
Skatt- og avgiftsrddgivning 103 000

AMOBODISENG 21000 |

L 70l |

" Gjelder honorar til Deloitte, som i 2010 har veert revisor for alle konsernselskaper tilknyttet viderefart vicksomhet. Honorarene er ekskl.
merverdiavgift (belgp i kroner).

NOTE 21 Netto finansposter

| tabellen nedenfor falger en spesifikasjon av resultatposten netto finansposter for viderefert virksomhet.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Renteinntekter (utldn og fordringer) 23450 9536
Valutagevinst (utlan og fordringer) 477 28392
_Andre finansinntekter (Utlan og fordringer) 84 82
Sum finansinntekter e 230N . 38000
Rentekostnader (utl&n og fordringer) (538 313) (656 153)
Valutatap (utlén og fordringer) (3681) (2621)
Andre finanskostnader (Utlsn og fordringer) e (24 887) (12 299)

s668) | (671073

(542670)  (633063)




INNHOLD

Regnskap og noter — konsern

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12

:: Balanse per 31.12

:: Endringer i konsernets egenkapital
:: Kontantstrom 1.1 - 31.12
:: Noter til regnskapet

= NOTE 1
= NOTE 2

= NOTE 3
= NOTE 4
= NOTE 5

:: NOTE 6
= NQOTE 7
= NOTE 8
= NOTE 9
= NOTE 10
= NOTE 11
= NOTE 12
= NOTE 13
= NOTE 14
= NOTE 15
= NOTE 16
= NOTE 17
= NOTE 18
= NOTE 19
= NOTE 20

= NOTE 21
= NOTE 22
= NOTE 23
= NOTE 24
= NOTE 25
:: NOTE 26
= NOTE 27

Generell informasjon

Sammendrag av de viktigste
regnskapsprinsipper

Finansiell risikostyring
Fastsettelse av virkelig verdi

Viktige regnskapsestimater og
skjpnnsmessige vurderinger

Ikke-viderefgrt virksomhet
Segmentinformasjon
Investeringseiendom
Andre varige driftsmidler
Goodwill

Leiekontrakter

Finansielle instrumenter
Derivater

Kortsiktige fordringer
Aksjekapital og aksjonaerer
Annen kortsiktig gjeld
Rentebarende gjeld
Utsatt skatt

Andre driftskostnader

Personalkostnader og ytelser til
ledelse og revisor

Netto finansposter
Skattekostnad
Fortjeneste per aksje

Utbytte per aksje og utbyttepolitikk

Neerstaende parter
Betingede forpliktelser
Hendelser etter balansedagen

VIRKSOMHETEN

STYRETS BERETNING REGNSKAP :: KONSERNET

NOTE 22 Skattekostnad

Tabellen nedenfor spesifiserer resultatposten skattekostnad for viderefert virksomhet pd henholdsvis betalbar- og utsatt
skatt, samt beregning av skattekostnaden basert pa resultat for skatt.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Betalbar skatt - -
Utsatt skatt (se note 18)

Resultat far skatt: 437 877 (166 601)
Skattekostnad kalkulert med 28 prosent 122 606 (46 648)
Ikke balansefgrt utsatt skattefordel” (47 770) 132729
Permanente forskjeller 11816 (9655)
Skattekostnad 86 652 76426

U Gjelder farst og fremst utsatt skattefordel knyttet til investeringseiendom, som ikke er balansefart ndr virkelig verdi er hayere enn skattemessig
verdi men lavere enn kostpris for konsernet.

NQOTE 23 Fortjeneste per aksje

Resultat per aksje beregnes ved & dividere resultat for perioden som tilfaller aksjonaerene med gjennomsnittlig antall
ordineere utestdende aksjer for perioden.

2010 2009
Resultat for perioden som tilfaller aksjonaerene (1 000 kroner) (459 582) (1168 942)
Gjennomsnittlig antall utestdende aksjer for perioden (1 000 aksjer) 489 035 280100
Fortjeneste per aksje for perioden (kroner per aksje) (0,94) (4,17)

Norwegian Property har ikke utstedt opsjoner eller andre instrumenter som medfarer utvanningseffekt for utestdende
antall aksjer. Selskapet eier heller ikke egne aksjer. Utvannet fortjeneste per aksje er derfor lik ordineer fortjeneste per
aksje.

NOTE 24 Utbytte per aksje og utbyttepolitikk

Styret har over tid ambisjon om at betydelige deler av Norwegian Propertys verdiskapning skal utdeles til aksjonaerene
i form av utbytte. Langsiktig mal er at utbyttet skal utgjere 30-50 prosent av operativt resultat far verdiendringer og
etter beregnet skatt.

| 2010, for regnskapsaret 2009, har det ikke blitt utbetalt utbytte. P3 ordinaer generalforsamling i 2011 planlegger
styret 3 foresla et utbytte pad minimum 0,10 kroner per aksje under forutsetning av at refinansieringen av konsernets
gjeld ikke mater uforutsette hindringer. Dette er noe lavere enn styrets langsiktige ambisjon for utbytte, men ma sees i
lys av styrets ambisjon om & styrke selskapets finansielle handlefrihet og selskapets ambisigse planer for investeringer
i eksisterende portefglje.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

NOTE 25 Neerstdende parter

En naerstdende part har betydelig innflytelse pa konsernets strategi eller operative valg. Mulighet til & pavirke en
annen part oppnas normalt gjennom eierskap, deltakelse i kaonsernets besluttende organer og ledelse eller gjennom
seerskilte avtalefarhold.

Alle transaksjoner, avtaler og forretningsforhold med neerstdende parter foretas pa alminnelige markedsmessige
vilkar.

Mellomvaerende og transaksjoner med datterselskaper (som er naerstdende parter av Norwegian Property ASA) er
eliminert i konsernregnskapet , og er ikke omfattet av informasjon gitt i denne note. Pkonomiske forhold relatert til
styret og ledende ansatte er beskrevet i note 15 og note 20.

NOTE 26 Betingede forpliktelser

Konsernet har en forpliktelse hvis det har plikt til & avgi pkonomiske ressurser til en annen part pa et fremtidig opp-
gjerstidspunkt. En usikker forpliktelse har ukjent starrelse eller oppgjerstidspunkt. En betinget forpliktelse er en kate-
gori usikker forpliktelse, hvor en eventuell plikt til & avgi skonomiske ressurser avhenger av bestemte fremtidige hen-
delser som foretaket ikke har full innflytelse pa.

Garantier i forbindelse med salg av eiendommer og virksomhet

| forbindelse med salg av eiendommer avgir normalt selger garantier knyttet til formelle , fysiske med videre forhold
relatert til overdratte eiendommer og/eller selskaper. Avgitte garantier inkluder typisk forhold som legal status, eier-
skap til aksjer, gyldigheten til regnskaper og avgifts-/skattemessige forhold, avtalemessige forhold, heftelser, miljg-

messige forhold, forsikringsdekninger, mangelsvurderinger med videre. Selger méa typisk dekke gkonomiske tap for

kioper ved eventuelle feil eller mangler som kan knyttes til avgitte garantier.

Ved salg av enkelteiendommer/-selskaper i 2008, 2009 og 2010 og salget av Norgani Hotels i 2010 har Norwe-
gian Property avgitt denne typen garantier ovenfor kjpper. Det er l@pende gjort avsetninger for forhold som det er sann-
synlig medfarer en forpliktelse for Norwegian Property.

| forbindelse med salget av Norgani Hotels er det spesielt garantert at verdien av definerte skattemessige fremfar-
bare underskudd i Sverige og Finland er tilstede. Dersom deler av disse underskuddene skulle bortfalle skal selger
tilbakebetale den del av aksjekjgpesurmen som kan henfgres til underskuddene, begrenset oppad til henhaldsvis SEK
35,7 millioner og EUR 1,0 millioner. Norwegian Property har vurdert at det ikke foreligger avsetningsplikt knyttet til
disse garantiene.

Betingede forpliktelser i forbindelse med kjgp av eiendommer og virksomhet

Et konsernselskap kjept i 2006, som er seksjonseier pa Aker Brygge i Oslo, er stevnet av andre seksjonseiere knyttet
til disposisjon av fellesarealer/allokering av felleskostnader. Kravet er begrenset til & millioner kroner. Saken er stevnet
inn for Oslo tingrett i februar 2011. Norwegian Property anser kravet som uberettiget og krever frifinnelse samt erstat-
ning for saksomkastninger.
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Regnskap og noter — konsern NOTE 27 Hendelser etter balansedagen
:: Resultatregnskap 1.1- 3112 Hendelser etter balansedagen er hendelser, til gunst eller ugunst, som finner sted mellom balansedagen og tidspunk-
- Bal tet for fremleggelse av regnskapet. Slike hendelser kan enten veaere hendelser som gir informasjon om forhold som
:: Balanse per 31.12 ; : ) , . 5
eksisterte pa balansedagen med pafglgende regnskapsmessig konsekvens pé balansedagen, eller forhold oppstatt
oo Endringer i konsernets egenkapital etter balansedagen uten slik regnskapsmessig konsekvens.
Norwegian Property ASA har i februar 2011 kjppt palydende totalt 61 millioner kroner i eget obligasjonslan
:: Kontantstrom 1.1 - 31.12 NO 0010564412. Etter tilbakekjgpet er det 114 millioner kroner utestaende i lanet som har forfall i mars 2012 og lgper

. med en rente pa NIBOR pluss 2,75 prosent.
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Regnskap og noter — morselskap

Resultatregnskap 1.1 - 3112

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12
:: Balanse per 31.12

:: Kontantstrgm 1.1 - 3112 [Allebelopi1000konen) e, Note ~  ....200 . .. 2009

:: Noter til regnskapet Management og service fee til kansernselskap - 28107
Andre driftsinntekter e L. .= I
1 NOTE1 Generell informasjon Sum driftsinntekter 2 39573

2 NeIE2 Seam”;endra.g v ds VISR Personalkastnader 8 (34 148) (53 129)
fegnskapsprinsipper Avskrivninger og nedskrivninger 4 (751 (1367)
= MOIE S Invedierig | gl Ep Andre driftsKOStNager e @1732) . (28624)
= NOTE 4 Varige driftsmidler SUM ASKOSNBAer e Ge63n (83 120)
:: NOTE5 Kontanter og kontantekvivalenter Driftsresultat T e 3 (43547)
S e

. Finansinntekt 9 117 590 144106
= NOTE 7 Renteberende gjeld FINNSKOSUNB 9 (1036439)  (1771533)
 NOTE 8 Personalkostnader og ytelser til NEUD FNANSPOSEE e (©18849) 11627 427)
2ael2 03 Euer 0 t resultat for skatt T o5 480) (1670 974)

di ltat for sk 75 4
:: NOTE 10 Skattekostnad SKOUEKOSINGD | e 10 2541 66439 .
= NOTEN Nerstaende parter ROSUat O oI0de e (950938)  (1604535)
:: NOTE 12 Betingede forpliktelser Resultatet foreslaes disponert som falger:

Overfgrt fra annen innskutt egenkapital (950 938) (1604 535)
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Regnskap og noter — morselskap

Balanse per 31.12

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12
:: Balanse per 31.12

= NOTE 12

Betingede forpliktelser

Arvid Grundekjgn
Styrets leder

Nils K. Selte
Styremedlem

Oslo, 24. mars 2011

Gry Mplleskog
Styremedlem

Styret i Norwegian Property ASA

Jon Erik Brendmo
Styremedlem

Synne-Syrrist

:: Kontantstrgm 1.1 - 31.12 JAllebelapi1000kronen) e Note 2010 2009 JAllebelapi1000Kronen) e Note  .....200 .. 2009
: Noter til regnskapet EIENDELER EGENKAPITAL OG GJELD
1 NOTE1 Generell informasjon Anleggsmidler Egenkapital
= NOTE 2 Sammendrag av de viktigste Utsatt skattefordel 10 202 869 171540 Aksjekapital 249 298 226 635
regnskapsprinsipper Varige driftsmidler 4 2401 3086 Overkursfond 1930738 1422217
:: NOTE 3 |nve5ter]ng i datterge[skap Investering i datterselskap 3 S 261331 5569784 Annen |nnskuttegenkap|tal JE OSSOSO SO U O P PO ST O TOTUOPUTPRTOROOOY 2384 595 e 3335533 .
: ) ) Konsernmellomveerende 2391464 2810383 Sum egenkapital 6 4564631 4984385
. NOTES  Kontenter og kontantekvivalenter SUM ANIEGESMITIRT | ettt ] OB 06682394793 Langsiktig gjeld
. Omlgpsmidler Rentebaerende gjeld 7 1383424 1208 587
= NOTE6  Egenkapital Konsermellomveerende 3982 49950 Konsemmellomveerende 1723234 1833713
= NOTE 7 Renteberende gjeld Andre fordringer 7946 2765 Sum langsiklig gjeld _ ...3108658 3042300
:: NOTE 8 Personalkostnader og ytelser til _Kontanter 09.‘5?DF@DFEK\’.i.V,a.l'?.”FeF.v.,. e D 22040108076 o
ledelse og revisor Sumomlgpsmidler o ......233399 160791 e el > .
< NOTEQ Netto finansposter A ———— U ———— Sk i e o
NOTE 10 Skatiekacines Sul DELER Loverandorgiold g f
Avsetning sikringskantrakter 320 009 253 966
= NOTET - Neerstsende parter Annenkortsiktiggeld 57634 125956

688 899

3731198

Olav Line
Administrerende direkter
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Regnskap og noter — morselskap KOﬂtaﬂtStf@m /|/| — 3/|/|2

:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12
:: Balanse per 31.12

:: Kontantstrgm 1.1 - 31.12 AU BelapiTO00KONET) | i 200 2009
:: Noter til regnskapet Ordinaert resultat fgr skatt (975 480) (1670 974)
= NOTE1 Generell informasjon Avskrivning av varige driftsmidler 751 1367
o Gevinst avgang datterselskap - (2751
: NOTE 2 Sammendrag av de viktigste Netto finansposter 918 849 1627 427
regnskapsprinsipper Endring i kortsiktige poster vedrarende drift e GO 488 D387

= NOTE 3 Investering i datterselskap Netto kontantstrem fra drift e (181 368) . 35544)

:: NOTE 4 Varige driftsmidler ) ) ) L

. Betaling for kjgp av varige driftsmidler (66) (1090)

1 NOTES Kontanter og kontantekvivalenter Investering i datterselskap (1000) (2 574)
:: NOTE 6 Egenkapital Salg av datterselskap - 3751
Uttan datterselskap e 214926) (1353 473)

: NOTE7 Rentebarendegjeld TR

‘ Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter (215 992) (1353 386)

 NOTE8 Personalkostnader og ytelser til LS L WUSEr _zesen) L | SBSSIS) |
ledelse og revisor Netto endring i &n (127 602) -
22 NOTE 9 Netto finansposter Netto betalte renter og annen finansinntekt/-kostnad 87173 (96 588)
- NOTE 10 Skattekostnad Kapitalforhpyelse 531184 1453 412
Utbgtte - .

# DB NS el el Netto kontan A%0755 ..13%e82 .

:: NOTE 12 Betingede forpliktelser

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 113 395 (32107)
Inngaende balanse av kontanter og kontantekvivalenter ..108076  .......140183

Utgsende balanse av kontanter og kontentekvivalenter 221471 108076
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Noter til regnskapet

NOTE1 Generell informasjon
Eiendomskonsernet Norwegian Property ASA ble etablert i 2006. Forretningsideen til Norwegian Property er 8 skape
verdivekst gjennom & eie, utvikle og forvalte farsteklasses naeringseiendom beliggende i de mest attraktive klynger i
Oslo og i andre sentrale vekstomrader. Leietakerportefaljen skal besta av store, solide private og offentlige leietakere.
Konsernet eier 47 eiendommer i Oslo og Stavanger ved utgangen av 2010.

| 2007 og 2008 overtok Norwegian Property, via Oslo Properties, alle aksjene i det tidligere bgrsnoterte Norgani
Hotels konsernet. Norgani Hotels eide 73 hotelleiendommer og ett kongressenter i Sverige, Norge, Finland og Dan-
mark ved inngangen til 2010. Norgani Hotels ble solgt hasten 2010.

NOTE 2 Sammendrag av de viktigste regnskapsprinsipper
Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapslovens bestemmelser og god regnskapsskikk.

Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene som er benyttet ved utarbeidelsen av morselskapets regn-
skap. Disse prinsippene er benyttet konsistent i alle perioder som er presentert, dersom ikke annet fremgar av beskri-
velsen.

Datterselskap/tilknyttet selskap
Datterselskaper og tilknyttede selskaper vurderes etter kostmetoden i selskapsregnskapet. Investeringen er vurdert til
anskaffelseskost for aksjene med mindre nedskrining har vaert nedvendig. Det er foretatt nedskrivning til virkelig verdi
nar verdifall skyldes arsaker som ikke kan antas & veere forbigdende og det ma anses ngdvendig etter god regnskaps-
skikk. Nedskrivninger er reversert nar grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er til stede.

Utbuytte og andre utdelinger er inntektsfart samme &r som det er avsatt i datterselskapet. Nar utbytte/konsernbidrag
vesentlig overstiger andel av tilbakeholdt resultat for konsernet fra datterselskapet etter kjgpet, anses den overskytende
del som tilbakebetaling av investert kapital, og fratrekkes investeringens verdi i balansen.

Varige driftsmidler
Varige driftsmidler regnskapsfares til anskaffelseskost, med fradrag for avskrivninger og nedskrivinger. Anskaffelses-
kost inkluderer kostnader direkte knyttet til anskaffelsen av driftsmidlet.

Pafplgende utgifter legges til driftsmidlenes balansefgrte verdi eller balansefgres separat, nar det er sannsynlig at
fremtidige gkonomiske fordeler tilknyttet utgiften vil tilflyte selskapet, og utgiften kan males palitelig. @vrige repara-
sjons- og vedlikeholdskostnader fgres over resultatet i den perioden utgiftene padras.

Fordringer
Kundefordringer og andre fordringer er oppfart i balansen til palydende etter fradrag for avsetning til forventet tap.
Avsetning til tap gjeres pa grunnlag av individuelle vurderinger av de enkelte fordringene.

Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bankinnskudd, andre kortsiktige, lett omsettelige investeringer
med maksimum tre maneders opprinnelig l@petid og trekk pa kassekreditt. | balansen er kassekreditt inkludert i lan
under kortsiktig gjeld.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

Aksjekapital og overkurs

Ordineere aksjer klassifiseres som egenkapital dersom det ikke ligger noen forpliktelse til & overfgre kontanter eller
eiendeler. Utgifter som knyttes direkte til utstedelse av nye aksjer eller opsjoner med fradrag av skatt, feres som reduk-
sjon av mottatt vederlag i egenkapitalen.

Lan

Lan regnskapsfores til virkelig verdi nar utbetaling av lanet finner sted, med fradrag for transaksjonskostnader. | etter-
felgende perioder regnskapsfares lan til amortisert kost beregnet ved bruk av effektiv rente. Forskjellen mellom det
utbetalte l8nebelepet (fratrukket transaksjonskostnader) og innlasningsverdien resultatfgres over (&nets l@petid.

Management fee og andre driftsinntekter

For 2009 bestér inntekter av service og management fee fra datterselskaper. For 2010 er det ikke belastet manage-
ment fee til datterselskaper. Forvaltningshonorarer er belastet fra eksterne parter, samtidig som det bygges opp ny
organisasjon for forvaltning og service tjenester internt. Denne vil veere i virksomhet fra 2011

Rentekostnad
Renter resultatfpres som finanskostnad i resultatregnskapet ved bruk av effektiv rente metoden. Den effektive rente
metode blir benyttet for & allokere amortisert kost pa finansielle eiendeler og gjeld, og for rett periodisering av rente-
inntekter og rentekostnader. Den effektive rente fordeler fremtidige kontantstrammer over l&nets lgpetid, og angir reell
nettoverdi pa den finansielle eiendelen eller lanebelapet.

Nar effektiv rente beregnes estimerer selskapet alle kontraktfestede kontantstremmer i tilknytning til det finansielle
instrumentet (for eksempel betalingsbetingelser) men tar ikke hensyn til fremtidige tap. Ved beregning av den effektive
rente inkluderes alle etableringskostnader og fordeles over den relevante periode (l&nets l@petid).

Rentesikringsavtaler
Selskapet er eksponert for renterisika knyttet til 18n med flytende rente. For & redusere renterisikoen inngdr selskapet
rentesikringsavtaler. Urealisert tap knyttet til slike avtaler resultatfares.

Valuta
Pengeposter i utenlandsk valuta er vurdert til kursen ved regnskapsarets slutt

Pensjoner
Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte. Tidligere administrerende direktgr hadde i tillegg en
ytelsesbasert plan.

En innskuddsplan er en pensjonsordning hvor selskapet betaler faste bidrag til en separat juridisk enhet. Selskapet
har ingen juridisk eller annen forpliktelse til & betale ytterligere bidrag hvis enheten ikke har nok midler til & betale alle
ansatte ytelser knyttet til opptjening i innevaerende og tidligere perioder. Bidragene resultatf@res som pensjonskostna-
der ndr de palgper. Forskuddsbetalte bidrag balansefgres som en eiendel dersom dette kan refunderes eller redusere
fremtidige betalinger.

En ytelsesplan er en pensjonsordning som definerer pensjonsutbetalingen den ansatte vil motta ved pensjonering,
normalt avhengig av en eller flere faktorer slik som alder, antall &r i selskapet og l@nnsniva. Den balansefarte forpliktel-
sen knyttet til ytelsesplaner er naverdien av de definerte ytelsene pa balansedatoen minus virkelig verdi av pensjons-
midlene, justert for ikke resultatfarte estimatavvik og ikke resultatferte kostnader knyttet til tidligere perioders pensjons-
opptjening. Pensjonsforpliktelsen beregnes arlig av en uavhengig aktuar ved bruk av en linear opptjeningsmetode.
Naverdien av de definerte ytelsene bestemmes ved & diskontere estimerte fremtidige utbetalinger. Estimatavvik som
skyldes ny informasjon eller endringer i de aktuarmessige forutsetningene, utover det starste av 10 prosent av verdien
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av pensjonsmidlene eller 10 prosent av pensjonsforpliktelsene, blir fart i resultatregnskapet over en periode som tilsva-
rer arbeidstakernes farventede gjennomsnittlige resterende ansettelsesperiode. Endringer i pensjonsplanens ytelser
kostnadsfares eller inntektsfares l@pende i resultatregnskapet, med mindre rettighetene etter den nye pensjonsplanen
er betinget av at arbeidstakeren blir vaerende i tjeneste i en spesifisert tidsperiode (opptjeningsperioden). | dette tilfellet
amaortiseres kostnaden knyttet til endret ytelse linezert over opptjeningsperioden.

Skatt

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade periodens betalbare skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt skatt er
beregnet med 28 prosent pa grunnlag av de midlertidige forskjeller sam eksisterer mellom regnskapsmessige og skat-
temessige verdier, samt skattemessig underskudd til fremfering ved utgangen av regnskapsaret. Skattegkende og
skattereduserende midlertidige forskjeller som reverseres eller kan reverseres i samme periode er utlignet. Netto utsatt
skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynlig at denne kan bli nyttegjort.

Klassifisering

Eiendeler klassifiseres som kartsiktige nar de er bestemt for salg eller bruk i den ordinaere driftssyklus, eller eies
hovedsakelig for salg, eller forventes & bli realisert innen tolv maneder eller er kontanter eller kontantekvivalenter. Alle
andre eiendeler klassifiseres som langsiktige. Forpliktelser klassifiseres som kortsiktig nar de forventes a bli oppgjort
som en del av den ordineere driften, eller eies hovedsakelig for salg eller forventes & bli oppgjort innen tolv maneder.
Alle andre forpliktelser klassifiseres som langsiktige.

Bruk av estimater
Utarbeidelsen av arsregnskapet i henhold til god regnskapsskikk forutsetter at ledelsen benytter estimater og forutset-
ninger som pavirker resultatregnskapet og verdsettelsen av eiendeler og gjeld, samt opplysninger om usikre eiendlere
og forpliktelser pa balansedagen.

Betingede tap som er sannsynlige og kvantifiserbare, kostnadsfgres [@pende.

Kontantstremoppstilling
Kontantstremoppstillingen er utarbeidet etter den indirekte metode. Kontanter og kontantekvivalenter omfatter kontan-
ter, bankinnskudd og andre kortsiktige, likvide plasseringer.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

NOTE 3 Investering i datterselskap

Balanseposten investering i datterselskap er spesifisert i tabellen nedenfor per 31. desember 2010. Flere av selskapene
eier aksjer i andre selskaper, som er beskrevet i de respektive drsregnskapene.

Stemme-
Anskaffet/  Forretnings- berettigede Netto
(Alle belgp i 1000 kroner) Stiftet kontor Eierandel andeler  bokfart verdi
Subholdingselskaper:
_Norwegian Property Holding AS” e OSl0 1000% .. 1000%
_Norwegian Property Holding 102007 e 4094551
Oslo Properties AS . e OSO 1000%..... 1000% o
Oslo Properties . . 17:2.2007 e 100 .
_Norwegian Property Utviking AS e OSl0 1000% .. 1000%
_Norwegian Property Utviking AS 22.8. 2010 e 1000
Eindomselskaper
(«<single purpose selskapen):
SkeyenByggAS — e OSl0 1000% . 1000% oo
SkeyenBygg .. . 98,2008 e 214985
Middelthunsgate 17 AS Oslo 100,0 % 100,0 %
Middelthunsgate AS B e 080 1000%. ... 1000%
Middelthunsgate 17 . 9B 2008 e 298674
Telebygget AS Stavanger 100,0 % 100,0 %
Telebyggetks o Stavanger 100,0 % 100,0 %

Telebygget o o 9. 6. 2006

Drammensveien 134-1 AS
‘Drammensveien 134 AS

:.D'ram‘mensveier)'134‘ 3 9.6.2006
_Finnestadveien 44 ANS —
_Finnestadveien44 o 22.6.2006

Gardermoen Naeringseiendom AS
_Gardermoen Neeringseiendom KS
_Gardermoen Neeringseiendom 8.9.2006

Maridalsveien 323 Eiendom AS
“MarIQa‘steien 323 » o 21.3.2007

Haksjer i datte é[skap

7 Selskapet eier konsernets kontoreiendommer (<single purpose» selskaper) som ikke er eiet direkte av Norwegian Property ASA.
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Arets endring i bokfart verdi fremkommer som fglger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Apningsbalanse, 1. januar 5569 784 7166 499
Netto tilgang bokfert verdi aksjer i datterselskap 1000 1574
Nedskrivning av aksjer i datterselskap (566 160) (1436 000)
_Konsernbidrag frt mot aksjer i datterselskap 256708 (162 289)

B i, 31. desember

261331 5569784

Endring i balanseposten varige driftsmidler er spesifisert i tabellen nedenfor.

Anskaffelseskost

Immaterielle Kontorutstyr,
(Alle belgp i 1000 kroner) eiendeler biler, m.v. Totalt

TGaNG

Per 31. desember 2009
"Ti'ngang .....................
Avgang

Akkumulert avskrivning

Immaterielle Kontorutstyr,
(Alle belgp i 1000 kroner) eiendeler biler, m.v. Totalt

Boldart verdi per 31, desember2009
e e

Selskapet benytter lineaere avskrininger. Den gkonomiske levetiden for driftsmidlene er fastsatt til 4 &r for IT-utstyr, 5 &r
for lisenser, biler og innredninger og 10 &r far inventar.

REGNSKAP :: MORSELSKAPET

NOTES Kontanter og kontantekvivalenter

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Selskapets innskudd/trekk i kansernkontosystemet (1504 588) (481551)

Konsernselskapers innskudd/trekk i konsernkontosystemet ? 1723 234 589 620
Bundnebankinnskudd e 2825 T
Kontanter og kontantekvivalenter per 31. desember 220471108076

" Datterselskapenes innskudd i morselskapets konsernkontosystem er medtatt som likvide midler i Norwegian Property ASA.

Selskapet har ubenyttede trekkrettigheter ved utgangen av 2010 pa 1 000 millioner kroner.

NOTE 6 Egenkapital

Annen
innskutt Total
(Alle belgp i 1000 kroner) Aksjekapital  Overkursfond egenkapital egenkapital

B 5040885  ..78831 it 519716
Kapitalnedsettelse, juni 2009 (4 940 068) - 4940 068 -
Kapitalforh@yelse, august 2009 100 818 1108 995 - 1209 813
Kapitalforhgyelse, september 2009 25000 275000 - 300 000
Emisjonskostnader, netto etter skatt - (40 B609) - (40 609)
- o (1 604 535) (1604 535) .
1343386 (135 331)

(4 814 250)

3335533

4984385
Kapitalforhgyelse 2010 22 663 521249 - 543 912
Emisjonskostnader, netto etter skatt - (12727) - (12727)
Awetsresultat . N ....1930938) (930938)
Transaksjoner med aksjonzerer 22663 508522 (95“0‘ 938) (419753)
Eger 249298 4564631

Selskapet har per 31. desember 2010 en aksjekapital pa 249 268 000 kroner fordelt pa 498 596 832 aksjer paly-
dende 0,50 kroner. Det vises for @vrig til note 15 i konsernregnskapet for oversikt over endringer foretatt i aksjekapita-
len siden stiftelsen av Norwegian Property ASA, gjennomsnittlig antall aksjer de to siste &r, samt selskapets starste
aksjonaerer ag aksjer eid av styre og ledende ansatte per 31. desember 2010. For omtale av selskapets utbyttepolitikk
henvises det til note 24 i konsernregnskapet.
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NOTE 7 Rentebzerende gjeld

Selskapets rentebaerende langsiktige- og kortsiktige gjeld per 31. desember er spesifisert i tabellen nedenfar.

(Alle belgp omregnet til 1 000 NOK) Valuta

Gjelden bestéar av tre obligasjonslan i det norske markedet pa til ssmmen 1 384 millioner kroner, [&nene forfaller i farste
kvartal 2012. Obligasjonslanene er sikret med pant i fire eiendommer. For ytterligere detaljer herunder struktur, renter,
coventants og pantstillelser vedrgrede langsiktig gjeld vises til note 17 i konsernregnskapet. Det er ikke utstedt vesent-
lige bankgarantier pa vegne av morselskapet.

Forfallsfordelingen for selskapets rentebaerende langsiktige gjeld per 31. desember fremgér av tabellen nedenfor (kort-
siktig rentebaerende gjeld forfaller innen ett ar fra balansedagen).

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Mellom 1-2 &r (2011 og 2012 / 2010 og 2011) 1384 000 302000
Mellom 3-5 &r (2013, 2014 og 2015 / 2012, 2013 og 2014) - 1209 000
LOver S ar (eltter 2015 / etter 201) e - B
Sum 1384000 151000

Bokfart verdi av kansernets eiendeler stillet som pant for gjeld per 31. desember fremgéar av tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Aksjer og andeler i datterselskap 5261331 5569 784

Langsiktige fordringer selskap i samme konsern 2391464 2810383
Kortsiktige fordringer selskapisammekonsern 49950
8430177 _

Gjeld sikret med pant 1384 000 1511000

NOK
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2010 2008
Langsiktig Kortsiktig Sum Langsiktig Kortsiktig Sum
1384000 . : 1384 000 1209 000 302000 151000
1384000 : 1384000 1209 000 302000  15M000
...... 676) oo ..578) BN I </ 550,
1383424 c....1383424 1208587 301863 1510450
Nedenfor falger en spesifikasjon over hovedstol for selskapets rentederivater per 31. desember.
2010 2009
(Alle belgp i 1000 kroner) Valuta Hovedstol Hovedstol
Rentebytteavtaler NOK (713 360) (386 000)
Rentebytteavtaler o NOK 9640000 14906 600
Sum rentebytteavtaler e NOK 8926640 14520600

Majoriteten av Norwegian Propertys gjeld i flytende rente er sikret giennom rentesikringsavtaler. Norwegian Property
har som policy at minimum 70 prosent av den rentebaerende gjelden til enhver tid skal sikres. Rentesikring gjares av
morselskapet, Norwegian Property ASA, pa vegne av bade seg selv og datterselskapene. Deler av sikringsrentene er
folgelig allokert ned til datre. Pa tross av sikringsposisjonene, vil selskapets finansielle midler og kontantstrem veere
utsatt for svingninger i gjeldende markedsrente. Som et resultat av denne type svingninger vil rentekostnaden variere.
For ytterligere kommentarer vedrarende finansiell risikostyring vises til note 3 i konsernregnskapet. Flytende rentesats
er 3 maneders NIBOR for alle kontraktene.
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STYRETS BERETNING

NOTE 8 Personalkostnader og ytelser til ledelse og revisor

Personalkostnad
Arets personalkostnad fremkommer som falger:
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
L@nn og bonus 26 968 41883
Arbeidsgiveravgift 4225 7123
Pensjonskostnader 2002 3716
ANdre personalkOSINGdEr | e e 952 LA07
SUM PerSONAKOSINGAr | e 34148 53128 |
Antall ansatte 31. desember 38 14
Antall arsverk 31. desember 38 14
Gjennomsnittlig antall ansatte 26 6

Pensjonskostnad og pensjonsforpliktelse

Norwegian Property ASA er pliktig til 8 ha en pensjonsordning etter lov om obligatarisk tjienestepensjon. Selskapet har
pensjonsordninger som tilfredsstiller disse kravene. Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte.
Tidligere administrerende direkter og tidligere CFO i Norwegian Property ASA hadde i tillegg individuelle ytelsesba-
serte planer. Pensjonsopptjeningen for disse oppharte ved fratreden og inngikk i sluttoppgjer | 2009. Arets pensjons-
kostnad fremkommer som falger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Arets pensjonsopptjening (servicekostnad) - 2571
Rentekostnad pa pensjonsforpliktelser - 270
Pensjonskostnad, ytelsesplaner -

,.P ostnad, tilskuddsplaner

Pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner fremkommer som fglger per 31. desember:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Naverdien av pensjonsforpliktelser - 7281

Netto pensjonsforpliktelse - 7281
Utbetalt | perioden - - - e 7280
Balansefort pensjonsforpliktelse pe : :
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Arets endring i pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner fremkommer som fglger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Per 1. januar - 7 281

Total kostnad, se ovenfor - 284
Utbetalt  perioden e (0122).

Dkonomiske forutsetninger lagt til grunn ved beregning av pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner i 2009 (for 2010 er
det ikke satt opp forutsetninger da ytelsesplaner er opphert):

(Alebelopi1000KONe) e 200 2009
Diskonteringsrente (prosent) 4,40
Forventet avkastning pa pensjonsmidler (prosent) 5,60
Arlig forventet l@nnsvekst (prosent) 4,25
Regulering av grunnbelgp (prosent) 4,00
Stigning i lepende pensjon (prosent) 2,50

Godtgjerelse til ledelsen for 2010
Se kansernregnskapets note 20 for spesifikasjon av godtgjerelse og lan til styret og ledende ansatte for 2010, inklu-
dert erklaering om lederlgnn.

Godtgjerelse til revisor for 2010

(Alle belgp i 1000 kroner) Godtgjerelse
Lovpalagt revisjon 525
Skatt- og avgiftsrddgivning 45
s Y4 L

Deloitte er selskapets revisor. Honorarer er ekskl. merverdiavgift.
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Regnskap og noter — morselskap NOTE S Netto finansposter

NOTE 10 Skattekostnad

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
:: Resultatregnskap 1.1 - 31.12 Utsatt skatt, 28 prosent 31328 19119
A (Aebelop 1000Kone) B0 O e enkapilen S mr
;> balanse per ol. i -
P Finansinntekter Skatt ay konsernbidrag s e OB NS
 Kontantstrem 1.1 = 31.12 Inntekt pa investering i datterselskap? 48538 - Endring utsatt skatt  resultat L. 2as4 ..66.439)
Renteinntekt fra foretak i ssmme konsern 133 744 62 255 : A
:: Noter til regnskapet Verdiendring sikringskontrakter (66 043) 76 862 Utsattskattibalansen (e02889) | (171541)
1 NOTE1 Generell informasjon Annen rgnteljntekt 8 . Forklaring til hvorfor &rets skattekostnad ikke utgjer 28 prosent av resultat far skatt:
Annen finansinntekt 7 2238 Skattekostnad kalkulert ltat for skatt, 28 prosent (273134) (467 873)
= NOTE 2 Sammendrag av de viktigste Gevinst ved salg av aksjer i datterselskap? . - 2751 Pe?mznesntneaforsak‘eultg ;;; rerzl;eit orskalt, 25 prosen 246 756 201 434
regnskapsprinsipper Finansinnteder 7S aatos e A :
:: NOTE 3 Investering i datterselskap Finanskostnader Skattekostnad i o (24 541) (66439)
:: NOTE 4 Varige driftsmidler Rentekostnader til foretak i samme konsern (50 224) (59 914) )
. . Effektiv skattesats (prosent) 25 4,0
:: NOTE5 Kontanter og kontantekvivalenter Rentekostnader (an ) ( (95 021; : (@74 636;
. ] Nedskrivning av aksjer i datterselskap? 566 160 1436 000
i NOTE 6 Egenkapital Nedskrivning av fordring mot datterselskap (314 381) -
: NOTE7 Rentebearende gjeld A finanskostnad 10 653 983 .
:: NOTE 8 Personalkostnader 0g gte[ser til 6 439) e R R
(2aElse o r2vEnr 918 849) (1 627427) 1 Dkonomiske forhold relatert til styret og ledende ansatte er beskrevet i note 8 i morselskapets regnskap og i note 20 i
' NOTE S Netto finansposter 4 . o o """""" ' """""""""""""" T konsernregnskapet. Se for gvrig konsernregnskapet note 25 om neerstdende parter. Datterselskaper i konsernet
- NOTE 10 Skattekostnad U Inntekt pd investering i datterselskap gjelder inntektsfart konsernbidrag og andre utdelinger fra datterselskap. belastes for rentekostnader som tilsvarer andel av kostnadene relatert til finansiering av konsernet.
2 Gevinst ved salg gjelder salg av Drammensveien 144 | 2009.
:: NOTE 11 Neerstdende parter 3 Datterselskaper vurderes etter kostmetoden, med nedskrivning til virkelig verdi ndr denne vurderes lavere enn kostpris.
:: NOTE 12 Betingede forpliktelser

NQOTE 12 Betingede forpliktelser

Norwegian Property ASA garanterer for den syndikerte bankfasiliteten i Norwegian Property Holding AS pa opprinne-
lig 11 milliarder kroner, samt for oppfyllelse av ldneavtale mellom Nykredit og datterselskapene Skayen Bygg ANS,
Skayen Bygg AS, Skayen Bygg 2 AS, Skauen Bygg 3 AS, Skayen Bygg 4 AS og Skeyen Bygg 5 AS pa totalt 944,4

Arets skattekostnad fordeler seg pa:
Betalbar skatt

millioner kroner.

For vrig har Norwegian Property ASA ingen betingede forpliktelser i form av garantier eller andre forhold oppstatt i

Endring i utsatt skatt (2454 (66439 selskapets ordinaere virksomhet.
Skattekosinad ..{easan (66439
Beregning av arets skattegrunnlag:

Resultat for skattekostnad (975 480) (1670 974)
Permanente forskjeller 863 594 1377 290
Mottatt konsernbidrag med skatteeffekt - 225 402
Endring | midlertcige forskjeller L1689 748
Arets skattegrunnlag Loty L (B1133)
Oversikt over midlertidige forskjeller:

Anleggsmidler (809) (763)
Deltakerlignede selskaper (37 159) (35 516)
Underskudd tlfremforing (686566)  (576369)
Sum midlertidige forsijeller L4539 (612649
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Dette er Norwegian Property

Norwegian Property er et rendyrket og fullintegrert kontoreiendomsselskap. Ved utgangen av 2010 hadde selskapet en eiendomsportefglje bestdende av
47 eiendommer til en samlet eiendomsverdi pa 15,1 milliarder kroner. Selskapet kjennetegnes ved attraktive eiendommer, solide leietakere, leiekontrakter
med diversifisert lppetid og fokus pa hele verdikjeden for eiendomsselskaper.

Eiendomsportefgljen

Ved utgangen av 2010 eide Norwegian Property
47 eiendommer i Norge. Eiendommene er lokali-
sert i Oslo, Baerum, Gardermoen og Stavanger-
omradet og har en samlet eiendomsverdi pa 15,1
milliarder kroner ved utgangen av 2010. Konser-
nets eiendommer bestadr hovedsakelig av kontor-
lokaler, lager og parkering i tilknytning til kontora-
realene, samt butikk- og serveringsarealer. Porte-
faljen kjennetegnes ved sentral beliggenhet og
attraktive lokaler med lav ledighet. Per 1. januar
2011 utgjorde lppende leieinntekt 1 015 millioner
kroner. Arealledigheten i portefgljen var 5,8 pro-
sent og den pkonomiske ledigheten i portefaljen
var 5,0 prosent. Norwegian Property har en rekke
store og solide leietakere i bade privat og offentlig
sektar. De 25 starste leietakerne utgjorde per 1.
januar 2011 75 prosent av l@pende leieinntekter.
Gjennomsnittlig gjenstaende lgpetid for selskapets
leiekantrakter var 5,2 ar.

Organisasjon
Ved inngangen til 2011 hadde Norwegian Property
38 ansatte. Dette er en gkning fra 14 ansatte ett ar
tidligere. Virksomheten er organisert i fire forret-
ningsomrader i trdd med de viktigste verdidriverne
for selskapets virksomhet: Utleie, Drift, Utvikling
og Finans. Organisasjonen er betydelig styrket
gjennom 2010 for a tilpasses ambisjonen om 3 bli
en fullintegrert eiendomsaktar.

Virksomheten er organisert i morselskapet Nor-
wegian Property ASA og tilhgrende datterselska-
per.
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Visjon, forretningsidé og verdier
Visjon
Vi skal skape engasjerende meteplasser og rela-

sjoner.

Forretningsidé

Norwegian Property skal skape verdivekst gjen-
nom 3 eie, utvikle og forvalte farsteklasses nae-
ringseiendom beliggende i de mest attraktive
kontorklynger i Oslo og i andre sentrale vekst-
omrader. Leietakerportefgljen skal besta av store,
solide private og offentlige leietakere.

Kjerneverdier

Var kultur er basert p3 fire kjerneverdier:
:: Palitelig

it Proaktiv

2 Nyskapende

:: Samspillende

Strategiske mal og prioriteringer
Konkurransedyktig egenkapitalavkastning
Norwegian Property har et langsiktig mal om &
levere en langsiktig egenkapitalavkastning far
skatt p& minimum tolv prosent fra l@pende drift
og verdistigning. For & levere god avkastning har
selskapet fokus pa alle langsiktige verdidrivere
for eiendomsakterer:

:: Marked og utleie

:: Eiendomsdrift og forvaltning

:: Eiendomsutvikling

:: Transaksjoner og finans

Selskapet har en ambisjon om at mellom 30 til
50 prosent av ordinaert resultat etter skatt, men
fgr verdiendringer, skal utdeles i utbytte til sel-
skapets aksjoneerer.

Norges mest kundeorienterte
eiendomsselskap

Norwegian Propertys filosofi er at eiendomsfaget
farst og fremst handler om & skape engasjerende
mgteplasser som gir grobunn for utviklende rela-

sjoner mellom mennesker og med omagivelsene.
Denne filosofien preger hele var eiendomsvirk-
somhet som omfatter utvikling, forvaltning, dag-
lig drift og vedlikehold. Vart langsiktige mal er 3
oppfattes som Norges mest kundearienterte ei-
endomsselskap.

Rekruttere, beholde og utvikle medarbeidere
Norwegian Property er en kompetansedrevet
organisasjon. Selskapet gnsker & vaere en attrak-
tiv arbeidsgiver der medarbeiderne trives. For-
holdene skal aktivt legges til rette for utvikling av
medarbeidere og kompetanse for i fellesskap 8
danne et ledende fagmilje i den norske eien-
domsbransjen.

Finans og investeringsstrategi

Investeringsstrategi

Norwegian Property har en strategi for investe-

ringer som baseres pa fglgende fokusomrader:

i Attraktive eiendommer i kontorklynger naer
trafikknutepunkter i de storste norske byene

:: Kontoreiendommer og eventuelle forretnings-
lokaler i tilknytning til kontoreiendommer

:: Hoykvalitetsleietakere, diversifisert forfalls-
struktur og hay grad av inflasjonsjustering

i+ Miljgvennlige eiendommer

Finansieringsstrategi
Norwegian Property har som ambisjon & levere
konkurransedyktig avkastning over tid med en

Virksomheten :: Dette er Norwegian Property

balansert finansiell risikoprofil. Hovedparametre i

finansieringsstrategien er:

:: Malsetting om at beldningsgrad (Loan To
Value) over tid skal ligge mellom 55 og 65
prosent.

: L&neopptak skal veere basert pa langsiktige
relasjoner til banker som har en langsiktig
strategi i det norske eiendomsmarkedet.

Selskapet har en ambisjon om en stabil utvikling
i kontantstrgm som tilsier en forholdsvis hay
grad av rentesikring, over tid i omradet 50 til 80
prosent av total beldning.
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Nopkkeltall

OO OO OO OO O OO U OO PRORUOOPRPURRPRPRPRROOe 20107 2009 2008 ... 2007 2006
Resultat?
Brutto leieinntekter Millioner kroner 1025 1768 1867 1196 415
Driftsresultat fgr verdijusteringer Millioner kroner 870 1455 1583 1036 352
Verdijustering investeringseiendom Millioner kroner 171 (1517) (3988) 1219 393
Resultat far skatt Millioner kroner 438 (1399) (5 119) 1651 540
Annualisert avkastning pa egenkapitalen (far skatt) Prosent 8,8 (28,2) 86,5 27,0 25,2
Utbytte Kroner per aksje 0,10 - - 2,50 2,50
Balanse”
Bokfart verdi av eiendomsportefgljen Millioner kroner 14 863 23733 27 313 3114 13 920
Totale eiendeler Millioner kroner 15877 24713 28 926 33882 16 888
Rentebaerende gjeld Millioner kroner 10 295 18 379 21841 23232 10978
Egenkapital Millioner kroner 4989 4918 5001 6 831 5373
Egenkapitalandel Prosent 314 19,9 17,3 20,2 31,8
Bokfart egenkapital Kroner per aksje 10,01 10,85 24,80 63,20 54,09
Netto eiendeler per aksje (EPRA)? Kroner per aksje 10,84 12,84 30,14 70,84 56,53
Kontorportefalje
Antall kontoreiendommer Antall 47 48 50 57 55
Totalt areal m? 623 849 633 864 669 569 736 391 722542
Gjennomsnittlig gjenvaerende ppetid leiekontrakt Ar 52 50 5,6 6,5 7.3
Ledighet, kontorportefalje Prosent 5,8 2,0 0,7 0,7 0,8
Gjennomsnittlig nettoyield Prosent 6,3 6,6 6,4 52 5,7
Markedsverdi Millioner kroner 15 062 15029 16 549 20730 18 056
Markedsverdi per m? Kroner per m? 24144 23710 24716 28151 24 990
Hotellportefglje
Antall hotelleiendommer Antall - 74 74 74 73
Totalt areal m? - 672792 671480 671080 658 417
Gjennomsnittlig gjenvaerende lgpetid leiekontrakt Ar - 9,5 10,1 11,0 7,7
Gjennomsnittlig nettoyield Prosent - 7,0 7,0 5,9 6,3
Markedsverdi Millioner kroner - 8922 11025 10700 9452
Markedsverdi per m? Kroner per m? - 13 261 16 419 15944 14 356

::NPRO :: arsrapport 2010 :: 5

" Rapporterte tall hvor eiendommene er inkludert fra overtakelsestidspunktet. Norgani Hotels er inkludert fra og med 24. september 2007.
2 Bokfart verdi av egenkapitalen per aksje, justert for utsatt skatt relatert til eiendom, goodwill og finansielle instrument per aksje. EPRA = European Public Real Estate Association.
3 Norgani Hotels AS ble solgt i 2010. Resultat- og balansetall for 2010 gjelder viderefart vircksomhet.
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Viktige hendelser 2010

Rendyrking og salg av hotellvirksomheten
| august 2010 inngikk Norwegian Property avtale
med et joint venture eiet av Pandox AB, Eien-
domsspar AS og Sundt AS om salg av konser-
nets hotellvirksomhet basert pa en eiendoms-
verdi pa 8 300 millioner kroner. Salget ble ende-
lig giennomfgrt i november 2010 og var en viktig
forutsetning for arbeidet med & rendyrke Norwe-
gian Property som en fokusert kontorvirksomhet.

Fra finansiell til industriell akter

Siden etableringen har Norwegian Propertys

operasjonelle strategi veert basert pa outsourcing

av drift og forvaltning og en liten organisasjon
fokusert rundt utleie og finans. Gjennom hele

2010 arbeidet Norwegian Property malrettet med

3 styrke og utvikle organisasjonen innenfor de

viktigste omrddene for fremtidig verdiskapning:

:: Insourcing av eiendomsforvaltning: | mai
2010 ble avtalen om eiendomsforvaltning
med NEAS sagt opp. Fra og med mai 2011
vil eiendomsforvaltningen bli utfert i egen
regi. Under ledelse av Bjgrge Aarvold, som
ble tilsatt som direkter kommersiell FDV
(Forvaltning, Drift og Vedlikehold) i mai 2010,
er en egen driftsorganisasjon med 15 personer
operativ ved utgangen av 2010.

:: Organisasjon for utvikling: | januar 20711
tiltrddte Fredrik W. Baumann som direktar
utvikling. Baumann har lang erfaring
fra entreprengrbransjen, prosjekt- og
byggeledelse, og Baumanns organisasjon far
et hovedansvar for 8 etablere og gjennomfare
planer for verdiskapende videreutvikling av
Norwegian Propertys eiendommer.

Parallelt med etablering av disse to enhetene er
0gsa utleie- og finansfunksjonen styrket med vik-
tige nokkelressurser. Det er lagt ned betydelig

arbeid i etablering av ny IT-infrastruktur og nye
styringssystemer.

Totalt er organisasjonen gkt fra 14 ansatte ved
inngangen til 2010 til 38 ansatte ved arets slutt.

@kt finansiell handlefrihet

Konsernets netto belaningsgrad (netto Loan To
Value) " ble redusert fra 75,7 prosent ved inngan-
gen til 2010 til 62,7 prosent ved utgangen av
2010. Positiv kontantstrgm fra driften og salget
av Norgani Hotels AS bidro vesentlig til den re-
duserte beldningsgraden. | tillegg ble det i mars
2009 gjennomfgrt en rettet emisjon pa

45 326 000 aksjer til kurs 12,00 kroner per ak-
sje. Brutto emisjonsproveny var 543,9 millioner
kroner.

Reforhandling og inngaelse av 82
leiekontrakter

| lppet av 2010 har selskapet inngatt og refor-
handlet totalt 82 leiekontrakter. Blant annet ble
det inngatt avtale med Nordea om forlengelse av
eksisterende leiekontrakt i Middelthunsgate 17 til
ny utlgpsdato 31. januar 2016 med en sammen-
lignbar leiepkning pa 33,3 prosent i perioden for
kontraktsforlengelse. Samlet leiegkning pa kon-
traktene var 11 prosent. Ved utgangen av dret
hadde selskapet en arealledighet pa 5,8 prosent
i portefgljen, sammenlignet med 2,0 prosent ved
utgangen av 2009.

Gjennomfert salg av én kontoreiendom

| lppet av aret som gikk har Norwegian Property
gjennomfgrt salg av én kontoreiendom. Avtale
om salg av Oksengyveien 3 til en eiendomsverdi
pa 175 millioner kroner ble inngétt i februar 2010
0g endelig gjennomfgrt i mars 2010.

7 Netto Loan To Value = brutto rentebcerende gjeld minus likvide midler minus
selgerkreditt til kigper av Norgani delt pd brutto markedsverdi eiendommer
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Mer fokusert og robust
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For Norwegian Property har 2010 veert preget av forandring og forvandling. Selskapet er blitt mer fokusert og mer robust, og markedet viser tegn til bedring.
Det gir et godt utgangspunkt for & pke aksjonaerenes verdier.

Ved inngangen til 2010 sto Norwegian Property
overfor store utfordringer, og n@dvendige tiltak
ble iverksatt for & styrke selskapet. Konseptuelt
0g organisatorisk har selskapet endret seg fra 3
veere en finansiell aktgr i eiendomsmarkedet til
a bli et industrielt eiendomsselskap. Strukturelt
har Norwegian Property gatt fra & veere i flere
segmenter til 3 bli en rendyrket operat@r i mar-
kedet for kontoreiendommer. Salget av hotell-
virksomheten Norgani var avgjerende for & gjen-
skape en tydelig forretningsidé og et vekstkraftig
fundament. Gjennom dette er ogsa gjeldsgraden
betydelig redusert, og vi har snudd var finansi-
elle situasjon fra anstrengt til komfortabel.

Vi er ydmyke i forhold til de verdier vi er satt
til & forvalte, og derfor legger vi stor vekt pa &
opptre pa en mate som bygger tillit. Vi gnsker &
bli kjent og anerkjent for & veere et selskap som
leverer det vi lover, og derfor er vi tydelige pa
hvilke mal vi setter oss. Vi ser at Norwegian Pro-
perty gjennom det siste aret har utviklet seg i
henhold til de planer som er kommunisert, og
na har vi fatt pa plass viktige forutsetninger for
nye laft. Ikke minst har vi bygget opp en organi-
sasjon med erfaring og kompetanse til 8 mote
de mange oppgavene og de ulike interessentene
som et profesjonelt, integrert eiendomsselskap
skal ta hand om. Det er fire omrader som utpe-
ker seg som spesielt viktige:

:: En markeds- og utleieorganisasjon som til
enhver tid forstdr markedsutviklingen, og som
evner 3 kapitalisere pd denne kunnskapen.

:: En driftsorganisasjon som gir kundene det de

forventer, og mer til.

= En finans- og transaksjonsorganisasjon som
sgrger for at selskapet er optimalt finansiert og
kapitalisert, og som evner & utnytte markedet
for kjop og salg.

:: En utviklingsorganisasjon som vet & utvikle
eiendommene pa en mate som imptekommer
kundenes endrede behov og som samtidig
bidrar til 8 bygge aksjonaerverdier.

Vi er opptatt av & videreutvikle en organisasjon
som har naerhet til kundene. Det tilrettelegger
for en god dialog og en bedre forstaelse for kun-
denes behov. Det siste er spesielt viktig, nettopp
fordi vi ser en tendens til at kundenes behov
endrer seg raskere enn tidligere. Det krever en
helt annen dynamikk, bade i samspillet med
kundene og i var interne samhandling. Vi har
bygget en organisasjon som skal lytte til kun-
dene, rddgi dem og tilby gode lgsninger.

Vi opererer i et komplekst, krevende og mo-
dent marked, men vi vet at det finnes vilje til &
betale for kvalitet. Enkelte av vare eiendommer
har et urealisert potensial for verdivekst, og der-
for vil vi nd prioritere n@dvendig utvikling og
oppgradering for & kunne tilby moderne og
fremtidsrettede kontorlgsninger for vare kunder.
Etter restruktureringen av selskapet, har vi fatt
en finansiell styrke som gjgr oss i stand til &
satse mer pd utvikling, og dermed vil vi 0gsa
kunne hente ut mer av verdipotensialet i var
portefalje.

Norwegian Property har gjennomgatt en ngd-

vendig forvandling. De endringene som er gjen-
nomfert har gitt oss et helt annet utgangspunkt
for & skape aksjonaerverdier, og det skal vi gjere
ved 3 levere pa de industrielle parametrene som
gjelder for var type virksomhet.

Olav Line
Administrerende direkter & konsernsjef
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Grunnlaget for langsiktig verdiskaping

Gjennom god eierstyring og selskapsledelse har Norwegian Property en malsetting om & styrke tilliten til selskapet og bidra til stgrst mulig verdiskaping over tid.
Formalet er 3 sikre en tydelig og hensiktsmessig rolledeling mellom aksjeeiere, styre og daglig ledelse, utover det som fglger av lovgivningen.

1. Redegjerelse for eierstyring og
selskapsledelse
Norwegian Propertys overordnede prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse er tilgjengelige pa
www.norwegianproperty.no og er gjengitt i sty-
rets drsberetning pa side 22 i &rsrapporten.
Nedenfor fglger styrets redegjerelse for hvor-
dan Norwegian Property har innrettet seg etter
den gjeldende norske anbefalingen for eiersty-
ring og selskapsledelse, datert 21. oktaber 2010
(«anbefalingen»). Redegj@relsen omfatter hvert
punkt i anbefalingen, og eventuelle avvik fra
anbefalingen er omtalt under det aktuelle punkt.
Etiske retningslinjer og gvrige policy-doku-
menter er utformet i trdd med selskapets verdi-
grunnlag. Selskapets kjerneverdier er palitelig,
nyskapende, proaktiv og samspillende. Selska-
pet har pdbegynt arbeidet for & etablere en po-
licy for miljg- og samfunnsansvar. Disse ret-
ningslinjene forventes ferdigstilt i lgpet av farste
halvar 2011.

2. Virksomhet

Selskapets vedtekter er tilgjengelig pa selska-
pets hjemmeside. Selskapet har innenfor ram-
men av vedtektene presentert mal og strategier
for virksomheten pa side 16 oa 17 i styrets arsbe-
retning og pa selskapets hjemmeside.
Selskapets formalsparagraf er:

«Selskapets virksomhet er drift, kjgp, salg og
utvikling av nceringseiendom, herunder gjennom
deltakelse i andre selskaper, samt virksomhet
som stdr i forbindelse med dette».

3. Selskapskapital og utbytte
Selskapskapital

Konsernets egenkapital per 31. desember 2010
var 4 989 millioner kroner. Egenkapitalandelen
har gkt fra fra 19,9 prosent per 31. desember
2009 til 31,4 prosent ved utgangen av 2010. Sty-
ret vurderer dagens egenkapitalandel som tilstrek-
kelig ut fra risikoen ved og omfanget av virksom-
heten. For & sikre god finansiell handlefrihet har
imidlertid selskapet en langsiktig ambisjon om at
forholdet mellom netto rentebaerende gjeld og
brutto eiendomsverdier skal veere i omradet 55 til
65 prosent. | lgpet av 2010 har selskapet lagt ned
betydelig arbeid for & pke den finansielle fleksibili-
teten, og ved utgangen av 2010 var dette for-
holdstallet 66,7 prosent (62,7 prosent hvis selger-
kreditten p& 600 millioner kroner til kjpperne av
Norgani Hotels AS medregnes). | 2010 ble det
gjennomfert en emisjon pa 544 millioner kroner.
Salget av Norgani Hotels AS bidro ogsa til en ve-
sentlig styrking av selskapets finansielle posisjon.

Utbytte

I henhold til selskapets utbyttepolitikk er det et
mal for Norwegian Property 8 utdele et arlig ut-
bytte som er konkurransedyktig. Selskapets
langsiktige mal er & dele ut et utbytte pad mellom
30 0g 50 prosent av selskapets resultat etter
skatt, men fgr verdiendringer. | lys av selskapets
arbeid med a sikre god finansiell handlefrihet,
har styret signalisert at utbyttet i en periode kan
veere lavere enn den langsiktige malsettingen.
Utbyttepolitikken er ogsa beskrevet i note 24 til
konsernregnskapet.



http://www.norwegianproperty.no
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Styrefullmakter
Per 31. desember 2010 hadde styret to fullmak-
ter til & forhpye selskapets aksjekapital, hver pa
inntil 24,8 millioner kroner, noe som tilsvarte i
underkant av 10 prosent av selskapets aksjekapi-
tal i mai 2010, da fullmaktene ble gitt.
Fullmaktene kan benyttes henhaldsvis som
oppgjersform ved eiendomstransaksjoner og mot
kontantinnskudd. Fullmaktene er gyldige til 30.
juni 201.

4. Likebehandling av aksjeeiere og
transaksjoner med naerstdende

Norwegian Property har kun én aksjeklasse, og
samtlige aksjer har like rettigheter i selskapet.
Vedtektene inneholder ingen stemmerettsbe-
grensninger.

Styret og ledelsen er opptatt av likebehandling
av alle selskapets aksjeeiere og at transaksjoner
med neerstdende parter skjer pd armlengdes
avstand. | note 25 til konsernregnskapet er det
redegjort for transaksjoner med neaerstdende par-
ter. @kanomiske forhold relatert til styret og le-
dende ansatte er beskrevet i note 15 og note 20.

Generalforsamlingen har gitt styret fullmakter
til & forhpye aksjekapitalen. | henhold til fullmak-
tene kan styret beslutte at aksjeeiernes fortrinns-
rett til de nye aksjene kan fravikes. Begrunnel-
sen for dette er at fullmakten blant annet er tenkt
benyttet i forbindelse med utstedelse av aksjer
som oppgjer ved eiendomstransaksjoner. Kapi-
talforhgyelsen i 2010 ble gjennomfgrt i form av
en rettet emisjon.

Transaksjoner i egne aksjer skal foretas pa
bars eller pd annen mate til barskurs.

Selskapet har utarbeidet en oversikt som iden-
tifiserer styremedlemmenes ulike roller, verv mv.
Oversikten skal tjene som informasjonsgrunnlag
for selskapets administrasjon for 8 unnga utilsik-
tede interessekonflikter.

5. Fri omsettelighet

Det er ikke vedtektsfestet noen omsetningsbe-
grensninger for Norwegian Propertys aksjer, og
aksjen er fritt omsettelig pa Oslo Bars.

6. Generalforsamling

Selskapet legger til rette for at flest mulig aksje-
eiere deltar p4 generalforsamlingen. Innkalling
med utferlige saksdokumenter, inkludert valgko-
miteens innstilling, er tilgjengelig for aksjeeierne
pa selskapets nettsider senest 21 dager far gene-
ralforsamlingen avholdes. Pdmeldingsfristen for
deltakelse settes sa naer motet som praktisk mu-
lig, tidligst fem dager for generalforsamlingen.

Innkallingene med vedlegg gjeres tilgjengelig
pa selskapets internettside umiddelbart etter at
dokumentasjonen er sendt som barsmelding.
Aksjeeiere som gnsker a delta pa generalforsam-
lingen, skal angi dette innen oppagitt frist. Aksje-
eiere som ikke kan mate, oppfordres til & veere
representert med fullmektig. Det legges til rette
for at fullmakten kan knyttes til hver enkelt sak
som behandles. Mateleder velges av generalfor-
samlingen. Representanter fra selskapets styre
og ledelse oppfordres til & vaere til stede. Det
samme gjelder valgkomiteen pa de generalfor-
samlinger som behandler valg og godtgjerelse til
styre og valgkomité, og revisor pa ordinaer gene-
ralforsamling.

Protokoll fra generalforsamling offentliggjeres
sd snart som praktisk mulig i barsens meldings-
system (www.newsweb.no, ticker: NPRO) og pa
selskapets web, www.npro.no, under seksjonen
for «Investor relations».

Generalforsamlingsinnkallingene har informert
om de prosedyrer som ma fplges for deltakelse
o0g stemmegivning, herunder bruk av fullmakt.
Fullmaktsskjema, der en fullmektig har veert
oppnevnt, har veert vedlagt innkallingene, og har
veert utformet slik at det kan stemmes over hver
enkelt sak. Innkallingene har informert om rett til
a f3 behandlet saker pa generalforsamlingene
inkludert gjeldende frister.

7. Valgkomite

Selskapet har vedtektsfestet valgkomité. | hen-
hold til vedtektene skal valgkomiteen besta av to
eller tre personer. Ved sammensetning av valg-
komiteen skal hensynet til aksjoneerfellesska-
pets interesser ivaretas. Valgkomiteen er uav-
hengig i forhold til styret og ledende ansatte, og
er for pvrig sammensatt i trad med anbefalingen.

Valgkomiteens medlemmer og leder er valgt
av generalforsamlingen for to &r av gangen, og
generalforsamlingen har 0gsa fastsatt komiteens
godtgjerelse.

Valgkomiteen har nominert styremedlemmer
og foreslatt godtgjgrelse til styrets medlemmer.
Valgkomiteens begrunnede innstilling gjeres
tilgjengelig via selskapets hjemmeside fgr valget
0g sa snart den foreligger. Valgkomiteen har veert
representert pd generalforsamlingene for 3 frem-
legge og begrunne sin innstilling og svare p3
spersmal. Frister for & fremme forslag for valgko-
mitéen vil bli annonsert pa selskapets hjemmesi-
der. Ndvaerende valgkomité ble valgt pa ordinaer
generalforsamling den 4. mai 2010 og bestar av:
Tom Furulund (leder) og P&l Hvammen. Med-
lemmer av styret eller den daglige ledelsen er
ikke representert i valgkomiteen. Ved ordinaer
generalforsamling i 2007 ble instruks for valgko-
miteen forelagt generalforsamlingen.

8. Bedriftsforsamling og styre,
sammensetning og uavhengighet

Selskapet har ikke bedriftsforsamling. | henhold
til vedtektene skal styret i Norwegian Property
bestd av mellom tre og ni medlemmer. | dag be-
star styret av fem aksjonaervalgte representanter.
Styrets medlemmer og styrets leder er valgt av
generalforsamlingen for en periode pa to ar, jfr.
allmennaksjelovens bestemmelser. Styret er satt
sammen for & ivareta aksjonaerfellesskapets in-
teresser, samtidig som styret samlet innehar en
bred forretnings- og ledelsesmessig bakgrunn og
dyptgdende forstaelse for eiendomsmarkedet,
kjop og salg av virksomhet, finansiering og kapi-
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talmarkedene. Det er i tillegg tatt hensyn til at
styret skal fungere godt som et kollegialt organ.
Styremedlemmenes bakgrunn og erfaring frem-
gar av egen presentasjon i arsrapporten og pa
selskapets nettsted. Styret er satt sammen slik at
det kan handle uavhengig av saerinteresser. Sel-
skapets daglige ledelse er ikke representert i sty-
ret. Samtlige styremedlemmer er uavhengige av
selskapets daglige ledelse eller vesentlige forret-
ningsforbindelser. Alle styremedlemmene vurde-
res som uavhengig av selskapets hovedaksjonae-
rer (definert som aksjonaerer som har mer enn
7,5 prosent av aksjene i selskapet). Styremed-
lemmenes aksjeinnehav oppdateres lgpende pa
selskapets nettsider.

9. Styrets arbeid

Styret har det overordnede ansvaret for forvalt-
ning av konsernet og & fere tilsyn med daglig
leder og konsernets virksomhet. Styrets hoved-
oppgaver bestar av fastlegging av selskapets
strategi og oppfelging av operativ gjiennomfering
av strategien. | tillegg har styret kontrollfunksjo-
ner som sikrer en forsvarlig formuesforvaltning i
selskapet. Styret tilsetter administrerende direk-
ter. Styret har fastsatt en styreinstruks som be-
skriver regler for styrets arbeid og saksbehand-
ling. Arbeidsdeling mellom styret og daglig leder
er narmere angitt i en egen instruks for daglig
leder. Daglig leder har ansvaret for selskapets
operative ledelse. Styreleder er ansvarlig for at
styrearbeidet gjennomfares pa en effektiv og
korrekt mate.

Styret har vurdert det som hensiktsmessig &
etablere styreutvalg som radgivende organ for
styret. Det er nedsatt et revisjonsutvalg besta-
ende av tre av styrets medlemmer for 3 statte
styret i utpvelsen av ansvar for regnskapsrappor-
tering, internkontroll, revisjon og den samlede
risikostyring. Arbeidet er regulert i egen instruks.
Det er videre etablert et kompensasjonsutvalg
bestdende av to av styrets medlemmer for 3 bi-
sta styret i forbindelse med daglig leders anset-
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telsesvilkar og i forbindelse med strategi og ho-
vedprinsipper for kompensasjon til selskapets
sentrale ledelse. Kompensasjonsutvalget er ogsa
regulert av egen instruks.

Styret fastsetter arsplan for styremgtene og
evaluerer sitt arbeid og sin kompetanse arlig.
Styret legger opp til & foreta egenevaluering i for-
bindelse med resultatfremleggelsen for 2010.
Resultatet av evalueringen meddeles valgkomi-
teen.

10. Risikostyring og internkontroll
Overordnede mal og strategier er etablert og
videreforedles gjennom l@pende oppdatering av
selskapets strategi. Med basis i strategien, verdi-
grunnlaget og de etiske retningslinjene, er det
etablert en overordnet styringsinstruks, samt
policies innenfar de viktigste omradene. Det er
0gsa etablert fullmaktsmatrise for delegering av
ansvar til definerte roller i organisasjonen. Nor-
wegian Property har etablert et sett av interne
prosedyrer og systemer som skal sikre en enhet-
lig og palitelig finansiell rapportering. | tillegg
gjennomfgres det regelmessig revisjoner av opp-
fglgingen av selskapets systemer og prosedyrer.
Styret mottar periodisk rapport om selskapets
finansielle resultater samt en beskrivelse av sta-
tus for selskapets viktigste enkeltprosjekter. Med
basis i overordnede policies er det etablert sty-
rende prosesser innenfor viktige omrader. Med
bakgrunn i vesentlig endring i selskapets opera-
sjonelle strategi, herunder etablering av utvi-
klingsavdeling og intern drifts- og forvaltningsav-
deling pagar en gjennomgaende revisjon av sty-
rende dokumenter og prosessbeskrivelser. Styret
foretar en &rlig gjennomgang av selskapets vik-
tigste risikoomrader og den interne kontrollen.

11. Godtgjerelse til styret

Styrets godtgjerelse fastsettes av generalforsam-
lingen basert pa forslag fra valgkomiteen og har
ikke veert resultatavhengig. Styrets medlemmer
har ikke fatt tildelt opsjoner. De har heller ikke

patatt seg seerskilte oppgaver for selskapet ut-
over styrevervet, og kan ikke utfgre saerskilte
oppgaver uten at dette er vedtatt av styret i det
enkelte tilfellet. Neermere opplysninger om godt-
gjorelse som er utbetalt til de enkelte styremed-
lemmer fremgdr av note 20 til drsregnskapet.

12. Godtgjerelse til ledende ansatte

Som nevnt i punkt 9, er det etablert et kompen-
sasjonsutvalg, bestdende av to av styrets med-
lemmer, for & bistd styret i forbindelse med dag-
lig leders ansettelsesvilkar, og i forbindelse med
strategi og hovedprinsipper for kompensasjon til
selskapets sentrale ledelse. Konsernets retnings-
linjer for godtgjorelse til ledende ansatte er be-
skrevet i note 20 til drsregnskapet for konsernet.
Note 20 inneholder ogsad naermere opplysninger
om godtgjerelse for 2010 for enkelte ledende
ansatte. Retningslinjene legges arlig frem for
generalforsamlingen i forbindelse med behand-
lingen av arsregnskapet. Det er ikke utstedt op-
sjoner til ansatte eller tillitsvalgte i selskapet. Det
er for ansatte som er omfattet av resultatavhen-
gig godtgjarelse, satt tak pa starrelsen pa denne
godtgjarelsen.

13. Informasjon og kommunikasjon

All rapportering av finansiell og annen informa-
sjon skal veere rettidig og korrekt, og samtidig
baseres pa dpenhet og likebehandling av akte-
rene i verdipapirmarkedet. Informasjonen publi-
seres i form av arsrapport, kvartalsrapporter,
presse- 0g bersmeldinger og investorpresenta-
sjoner. All informasjon som anses som vesentlig
for verdsettelse av selskapet blir distribuert og
offentliggjort via Hugin og Oslo Bars' meldings-
system.

Informasjonen gjgres samtidig tilgjengelig pa
selskapets hjemmeside, der det ogsd er mulig 3
abonnere pd meldinger. Informasjonen skal ha
som hovedformal a klargjere selskapets langsik-
tige mal og potensial, herunder strategi, verdidri-
vere og viktige risikofaktorer. P3 selskapets

hjemmeside og i arsrapporten er viktige datoer
for generalforsamling, og deldrsrapporter publi-
sert. Selskapets instruks til daglig leder fastsetter
naermere retningslinjer for informasjon og kom-
munikasjon, og selskapets vedtatte policy for
Investor Relations er tilgjengelig pa selskapets
hjemmesider.

14. Selskapsovertakelse
Det er ikke fremsatt overtakelsestilbud pa selska-
pets aksjer i 2010. | selskapets vedtekter er det
ingen begrensninger nar det gjelder kjgp av ak-
sjer i selskapet. | en overtakelsesprosess vil sel-
skapets styre og ledelse spke 3 bidra til at aksje-
eierne likebehandles og at selskapets virksom-
het ikke forstyrres unedig. Styret vil legge spesi-
ell vekt pa at aksjeeierne har tilstrekkelig tid og
informasjon til & kunne ta stilling til et eventuelt
tilbud pa selskapets virksomhet eller aksjer.
Styret har ikke utarbeidet egne hovedprinsip-
per for handtering av eventuelle overtakelsestil-
bud, da styret innenfor rammen av gjeldende
regelverk gnsker 3 sta fritt i forhold hvordan det
skal forholde seg til eventuelle oppkjepstilbud.

15. Revisor

Som nevnt ovenfor, er det valgt et revisjonsut-

valg bestdende av tre av styrets medlemmer.

Utvalget skal statte styret i utpvelsen av ansvar

far regnskapsrapportering, internkontroll, revi-

sjon 0og den samlede risikostyring. Arbeidet er

regulert i egen instruks. Revisor har i lgpet av

2010 gjennomfert felgende oppgaver for regn-

skapsaret 2009:

:: Presentert hovedtrekkene i revisjonsarbeidet

i Deltatt i styrempte som behandler
arsregnskapet og hvor vesentlige endringer i
regnskapsprinsipper, vurdering av vesentlige
regnskapsestimater og eventuell uenighet
mellom revisor og administrasjon er
gjennomgatt

i Hatt en gjennomgang med styret av
selskapets interne kontroll

Virksomheten :: Eierstyring og selskapsledelse

2 Avholdt mpte med styret uten at
administrasjonen er til stede

:: Bekreftet at krav til revisors uavhengighet
er tilfredsstilt samt gitt oversikt over andre
tjenester enn revisjon som er levert til
selskapet

Det fglger av instruksen for styrets revisjonsutvalg
at bruk av revisor til stgrre oppgaver utover det
som fplger som naturlig del av ordinaere revi-
sjonstjenester skal behandles og godkjennes av
styret.
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Likebehandling og apenhet

Virksomheten :: Aksje- og aksjeeierinformasjon

Apen dialog, likebehandling av aksjeeiere og stor grad av tilgjengelighet er blant prinsippene Norwegian Property falger for & bygge tillit i finansmarkedene.
Malsettingen er at aksjekursutviklingen skal gjenspeile den underliggende verdiskapingen i konsernet.

Selskapet har som mal at aksjonaerene over tid
skal oppnd konkurransedyktig avkastning basert
pa god forvaltning av selskapets verdier og en
ledende posisjon i eiendomsmarkedet.

Norwegian Property ble barsnotert 15. novem-
ber 2006. Selskapets aksjer er notert pa Oslo
Bers under tickerkoden NPRO.

Aksjene har verdipapirnummer ISIN NO 001
031781.

Aksjer og aksjekapital

Norwegian Property har 498 596 832 ordinaere
aksjer palydende 0,50 kroner (se note 15 i kon-
sernregnskapet). Selskapet har én aksjeklasse
og hver aksje gir én stemme. Norwegian Pro-
perty eide ingen egne aksjer per 31. desember
2010.

Kapitalendringer i 2010

| lepet av 2010 har Norwegian Property gjen-
nomfgrt en rettet emisjon pa 543,9 millioner
kroner til tegningskurs 12,00 kroner. Emisjons-
provenyet ble benyttet til nedbetaling av gjeld,

Geografisk eierstruktur

Storbritannia
Luxembourg
Andre
Totalt

Kilde: VPS

0g emisjonen har bidratt til & pke selskapets
finansielle fleksibilitet.

Aksjoneerstruktur

Norwegian Property hadde ved arsskiftet 2 508
registrerte aksjonaerer. Dette er en nedgang fra

3 275 aksjoneerer pa tilsvarende tidspunkt ved
utgangen av 2009. Mer enn 60 prosent av ak-
sjekapitalen eies av selskapets 20 storste aksjo-
naerer. Starste registrerte aksjepost (nominee
kontofgrer) omfatter 10,4 prosent av aksjene. De
20 stgrste aksjonaerene domineres av institusjo-
nelle investorer ag profesjonelle aktgrer innen
neeringseiendom i Norden og internasjonalt. Ved
arsskiftet var 240 av aksjonaerene utenlandske
statsborgere, mot 230 pa samme tid aret for.
Ved utgangen av 2010 var 49 prosent av aksje-
beholdningen eid av utenlandske investorer, noe
som er en betydelig gkning fra samme tidspunkt
aret fgr, da utenlandsandelen var 39 prosent.
Selskapets starste aksjonaerer per 31. desember
fremgar av egen tabell.

Antall aksjeeiere ... Antallaksier ... Elerandel
2262 244194 743 51,7 %
49 83727376 17,7%
69 67109 185 14,2%
19 35614267 75%

R 109 41380805 ....88%
2508 472 026 176 100,0 %

20 starste aksjeeiere per 31. desember 2010

Starste aksjeeiere

State Street Bank & Trust Co.

BNP Paribas

Canica

Bank of New York

Awilhelmsen Capital

JP Morgan Chase Bank
Skandinaviska Enskilda Banken
Folketrygdfondet

Bank of New York

Citibank

DNB NOR Norge

SHB Stockholm

Awilhelmsen Capital Il

Arctic Securities

Trondheim Kommunale Pensjonskasse
Vital Forsikring

Fram Holding

The Northern Trust Co.

Aweco Invest

Citibank N.A,

USA
Frankrike
Norge

USA

Norge
Storbritannia
Sverige
Norge

Belgia
Storbritannia
Norge

Norge

Norge

Norge

Norge

Norge

Norge
Storbritannia
Norge
Storbritannia

Kilde: VPS

Eierstruktur etter starrelse

Antall aksjer

Antall aksjeeiere

Antall aksjer Eierandel
51765 664 10,4 %
33154559 6,6 %
27 895 467 56 %
24225 590 49%
23254334 47 %
20701963 42%
20 283 596 41%
19824 000 40%
14795 749 3,0%
9924 322 20%
7 389220 1.5%
7070075 14 %
6 934 000 14 %
6 594 500 1.3%
6 363 700 1.3%
6111087 1.2%

6 000 000 12%
5771435 12%

5 486 765 11%

Antall aksjer  Andel av kapitalen

Over 10 000 000

1000 000 - 9 999 999
100 000 - 999 999

10 000 - 99 9939
1000-9 999

1-9999

Totalt

185
620
1225
386

Kilde: VPS

156 798 014 31,4%
258127 202 51,8 %
62744 618 12,6 %
16 811167 34%
3984082 0,8%
131749
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Utbyttepolitikk

Norwegian Property har som ambisjon & gi ak-
sjonaerene hay og stabil avkastning pa investe-
ringen i selskapet giennom en kombinasjon av
verdistigning og utbytte. Styret har ambisjon om
at betydelige deler av Norwegian Propertys ver-
diskapning over tid skal utdeles til aksjonaerene i
form av utbytte. Det langsiktige malet er at ut-
byttet skal utgjpre 30 til 50 prosent av resultat
fgr verdiendringer, men etter beregnet skatt.

For 2010 er det foreslatte utbyttet lavere enn
styrets langsiktige ambisjon for utbytte. Dette
ma sees i lys av styrets malsetting om a styrke
selskapets finansielle handlefrihet, samt selska-
pets ambisigse investeringsplaner for utvikling
av den eksisterende portefgljen.

Opsjonsordninger

Per 31. desember 2010 eksisterer det ikke op-
sjonsordninger eller andre ordninger om tilde-
ling av aksjer til ansatte.

Valgkomité

Selskapets valgkomité bestar av fglgende med-
lemmer:

:: Tom Furulund (leder)

: Pl Hvammen

Aksjonaerer som gnsker & kontakte valgkomi-
teen kan gjgre dette ved 3 benytte fglgende e-
postadresse: info@norwegianproperty.no

Ordinzer generalforsamling

Den arlige, ordinaere generalforsamlingen av-
holdes normalt i arets andre kvartal. Skriftlig
innkalling sendes til samtlige aksjonaerer indivi-
duelt eller til aksjeeiernes depotbank. For &
kunne avgi stemme pa generalforsamlingen ma
aksjoneerer veere fysisk tilstede, enten selv eller
med fullmektig.

Investorrelasjoner
Norwegian Property pnsker 3 holde en god og
apen dialog med sine aksjeeiere, analytikere og
finansmarkedene generelt. Ars- og delarsresul-
tater presenteres kvartalsvis av selskapets le-
delse, og overfgres via webcast i realtid med
simultanoversettelse til engelsk. Det gjennomfg-
res investormeter i Norge og internasjonalt i
forbindelse med resultatfremleggelser og ved
storre transaksjoner eller andre selskapshendel-
ser. | tillegg har Norwegian Property l@pende
kontakt med analytikere og investarer, og deltar
pd en rekke internasjonale eiendomsseminarer.
Selskapets hjemnmesider oppdateres fortlg-
pende. Under seksjonen kalt Investor Relations
finnes relevant informasjon for investorer og
analytikere, herunder alle selskapets presse-
meldinger, kvartals- og arsrapporter, prospekter,
presentasjoner, selskapets vedtekter, finansiell
kalender, selskapets IR-policy og prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse, i tillegg til annen
informasjon. P4 hjemmesiden kan man 0gsa
registrere seg for 8 abonnere pa bars- og presse-
meldinger via e-post. Aksjeeiere kan henvende
seq til selskapet pa folgende e-postadresse:
info@norwegianproperty.no.

Investorkontakt:

Elise Heidenreich-Andersen
Direktar, Investor Relations
Epost: eha@npro.no
Telefon: +47 95141147

Utvikling i aksjekapital

Per 3112 Aksjekapital
2006 2462 823 225
2007 2637039 250
2008 5 040 885 400
2009 226 635 416
2010 249 298 416

Aksjen i 2010

Omsatt hpyest
Omsatt lavest
Aksjekurs 31.12
Aksjer utstedt 31.12
Markedsverdi 31.12
Omsetningshastighet

Analysedekning per 31.12.2010

Meglerhus

ABG Sundal Collier
Arctic Securities
Carnegie

DnB NOR Markets
Edge Capital Markets
First Securities
Kempen

Nordea Markets
Pareto Securities
RBS GBM

SEB Enskilda

Terra Markets
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Antall aksjer

98 512 929
105 481570
201635 416

453 270 832
498 596 832

Kroner

Kroner

Kroner

Antall

Millioner kroner
Prasent

Palydende

25,00 kroner
25,00 kroner
25,00 kroner
0,50 kroner
0,50 kroner

10,35
498 596 832
5160
92,8

+46 8 566 294 78
+47 21013221
+47 22 00 93 54
+47 2294 88 45
+47 41514123
+47 23238258
+3120 3488458
+47 2248 6171
+47 2413 2149
+3120 464 37 86
+47 2100 85 59
+370 52461918
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mailto:info@norwegianproperty.no

mailto:eha%40npro.no?subject=
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Beskrivelse av styrets medlemmer

Arvid Grundekjon

Styrets leder siden mai 2010

Arvid Grundekjgn (fgdt 1955) har bak-
grunn fra en rekke toppstillinger og
verv i naringslivet, blant annet som
konsernsjef og senere styreleder i
Anders Wilhelmsen Gruppen, samt
styreleder i Statkraft AS, Awilco ASA,
Linstow ASA, IT Fornebu Eiendom
AS, Svenska Datasentralen, Teamco
AS og Stag AS, og styremedlem i
Royal Caribbean Cruise Line. Grunde-
kjgn er na styreleder i Sigma-fondene,
Creati AS og Sparebanken Pluss,
samt styremedlem i rederiet D/S Nor-
den. Grundekjgn er utdannet sivilpko-
nom fra Norges Handelshpyskole og
er advokat med juridisk embedseksa-
men fra Universitetet i Oslo. Per 31.
desember 2010 eide Arvid Grundekjon
50 000 aksjer i selskapet og hadde
ingen opsjoner. Grundekjgn er norsk
statsborger.

Nils K. Selte

Styremedlem siden desember 2008

Nils K. Selte (fpdt 1965) er finansdi-
rektar i Canica AS, et investeringssel-
skap med virksomhet som hovedsa-
kelig er konsentrert innenfor sektorer
som industri, forbruksvarer, handels-
virksomhet og eiendom. Per 31. de-
sember 2010 eide Canica AS og neer-
stdende selskaper om lag 5,6 prosent
av aksjene i Norwegian Property. Nils
Selte har tidligere hatt ledende stillin-
ger i selskaper som Hakon Gruppen
0g ICA. Han er styremedlem i Kom-
plett ASA, Jernia AS, flere fondssel-
skaper samt diverse selskaper i Ca-
nica-konsernet. Nils Selte er utdannet
sivilgkonom fra Handelsheyskolen Bl.
Per 31. desember 2010 eide neersta-
ende til Nils K. Selte 479 000 aksjer i
selskapet og hadde ingen opsjoner.
Selte er norsk statsborger.

Synne Syrrist

Styremedlem siden desember 2008

Sunne Surrist (fedt 1972) er sturemed-
lem i Global Rig Company ASA, Vetro
Solar AS, Gregoire AS og Castelar
Corporate Finance AS. Hun har tidli-
gere veert partner og finansanalytiker i
First Securites. Synne Syrrist er ut-
dannet sivilingenigr fra NTNU og au-
torisert finansanalytiker fra NHH. Per
31. desember 2010 eide Sunne Syrrist
ingen aksjer i selskapet og hadde in-
gen opsjoner. Syrrist er norsk statsbor-
ger.

Gry Molleskog

Styremedlem siden desember 2008

Gry Mplleskog (fadt 1962) er senior
client partner i Korn Ferry Internatio-
nal. Hun har tidligere veert stabssjef
ved Det Kongelige Norske Hoff og har
hatt en rekke stillinger i SAS-konser-
net, sist som senior vice president i
Stockholm. Hun er styremedlem i
SAS AB, Posten Norge AS og DnB
Nor Finans. Gry Melleskog er utdan-
net ved Handelshgyskolen BI. Per 31.
desember 2010 eide Gry Mplleskog
ingen aksjer i selskapet og hadde in-
gen opsjoner. Mplleskog er norsk
statsborger.

Virksomheten

Jon Erik Brendmo

Styremedlem siden mai 2010

Jon Erik Brendmo (fgdt 1964) er ar-
beidende styreformann i Cenium AS,
ECO 1 Biofyringsolje AS og 2634 Hol-
ding AS. Han har tidligere veert finans-
og IT-direkter i Choice Hotels Scandi-
navia ASA og finansdirekter i Steen &
Strom Invest AS og har sittet i styrene
i Choice Hotels Scandinavia, Home
Properties AS og Home Invest AS.
Brgndmo er utdannet i finans ved Uni-
versity of Colorado. Per 31. desember
2010 eide Jon Erik Brgndmo ingen
aksjer i selskapet og hadde ingen op-
sjoner. Brendmo er norsk statsborger.





Virksomheten

Beskrivelse av ledelsen

Olav Line

Administrerende direktar

Olav Line (fpdt 1958} tiltradte som
administrerende direktar i Norwegian
Property i januar 2010. Fer han kom
til Norwegian Property var Line admi-
nistrerende direkter i Steen og Strom
AS, en stilling han hadde fra 2003.
Olav Line har 25 ars erfaring fra det
norske og nordiske naeringseiendoms-
markedet, blant annet gjennom le-
dende stillinger i NSB / Rom Eien-
dom, Storebrand Eiendom, Nora Ei-
endom (n& KLP Eiendom) og Avantor.
Line er utdannet sivilingenigr fra
NTNU i Trondheim. Per 31. desember
2010 eide Olav Line 62 000 aksjer i
selskapet og hadde ingen opsjoner.
Line er norsk statsborger.

Svein Hov Skjelle

Finans- og investeringsdirektar

Svein Hov Skjelle (fadt 1967) tiltradte
stillingen som finans- og investerings-
direktar i Norwegian Property i januar
2010. For dette var han gkonomi- og
finansdirekter i Entra Eiendom. Skjelle
var ansatt som gkonomi- og finansdi-
rekter i Norwegian Property i perioden
fra 2006 til 20089. | tillegg har han
erfaring fra stillinger som administre-
rende direktgr i TeleComputing Norge
og finansdirekter i TeleComputing-
konsernet, finansdirektar i Merkantil-
data (nd Ementor) og ulike stillinger
innenfor finans og gkanomi i Vei-
dekke. Skjelle er utdannet sivilgko-
nom fra Norges Handelshpyskole
(NHH) og er autorisert finansanalyti-
ker (AFA) fra NHH. Per 31. desember
2010 eide Svein Hov Skjelle 34 000
aksjer i selskapet og hadde ingen op-
sjoner. Skjelle er norsk statsborger.

Aili Klami

Direktgr utleie og marked

Aili Klami (fgdt 1956) har vaert ansatt
som direkter utleie og marked i Nor-
wegian Property siden desember
2006. Klami var tidligere salgsdirektar
i Avantor i perioden 1996 til 2006, og
for dette var hun markedssjef og avde-
lingsleder for forvaltning i samme sel-
skap. Klami har i tillegg ti &rs erfaring
fra det davaerende eiendomsselskapet
Nydalens Compagnie. Hun har utdan-
nelse fra Handelshgyskolen Bl og
innenfor eiendomsforvaltning, ledelse
og salg. Per 31. desember 2010 eide
Aili Klami ingen aksjer i selskapet og
hadde ingen opsjoner. Klami er finsk
statsborger.

Bjerge Aarvold
Direktgr kommersiell FDV (Forvaltning, Drift og
Vedlikehold)

Bjerge Aarvold (fodt 1966) har veert
direkter kommersiell FDV siden mai
2010. Han har veert tilknyttet selska-
pet siden etableringen i mai 2006,
fgrst som innleid ressurs fra Price-
waterhouseCoopers i etableringsfasen
0g senere som viseeiendomsdirektar i
Norwegian Property. Aarvold har
mange ars erfaring som omstillings-
konsulent i konsulentselskapene PWC
og Capgemini, i tillegg til linjeerfaring
fra stillinger innenfor gkonomi og ad-
ministrasjon. Bjerge Aarvold har en
bachelorgrad fra Handelshgyskolen
BI. Per 31. desember 2010 eide Bjarge
Aarvold ingen aksjer i selskapet og
hadde ingen opsjoner. Aarvold er
norsk statsborger.
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Fredrik W. Baumann

Direkter utvikling

Fredrik W. Baumann (fgdt 1962) til-
tradte som direkter utvikling i januar
2011. Han kom fra stillingen som ad-
ministrerende direktgr i OKK Entrepre-
n@r AS, en stilling han tiltradte i
2006. Tidligere har han veert prosjekt-
direktar i Avantor ASA, hvor han satt i
ledergruppen og hadde ansvaret for
selskapets prosjekter som det siste
tidret har vaert knyttet til bydelsutvik-
lingen i Nydalen. Baumann har tidli-
gere 0gsa hatt ulike stillinger innenfor
prosjekt- og byggledelse i bl.a. CoN-
ova AS og PABAS. Han er sivilinge-
nigr innen bygg fra Heriot-Watt Uni-
versity i Skottland og NTNU i Norge.
Per 31. desember 2010 eide Fredrik
W. Baumann ingen aksjer i selskapet
0g hadde ingen opsjoner. Baumann er
norsk statsborger.
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Styrets beretning

Fra finansiell eiendomsbesitter til rendyrket, fullintegrert
iIndustrielt elendomsselskap

Etter en periode som en diversifisert eiendomsaktgr, har Norwegian Property i 2010 rendyrket satsingen pa attraktive kontoreiendommer gjennom salget av
Norgani Hotels AS. Organisasjonen er styrket for & fremstd som et kundeorientert og fullintegrert eiendomsselskap. Eiendomsforvaltningen er insourcet og en egen
utviklingsorganisasjon er etablert. Selskapet har hatt som mal & gke den finansielle fleksibiliteten, og egenkapitalandelen gkte til 31,4 prosent ved utgangen av
2010 fra 19,9 prosent ved inngangen til 2010. Resultat fra viderefart virksomhet for 2010 etter skatt og verdiendringer ble 351,2 millioner kroner, en bedring fra et
underskudd pa 243,0 millioner kroner i 2009. Ikke-viderefgrt virksomhet, hotellvirksomheten, viste et samlet underskudd pa 810,8 millioner kroner i 2010.

Langsiktige utviklingsplaner er etablert for selskapets starste og viktigste eiendommer.

| begynnelsen av 2010 gjennomfarte styret en
omfattende revisjon av selskapets strategi, og
gjennom 2010 har mye arbeid og fokus veert
rettet mot & implementere strategiendringen.
Hovedtrekkene i den reviderte strategiske retnin-
gen for selskapet er:
: Rendyrking av Norwegian Property som
kontoraktar: Selskapet initierte i februar
2010 en prosess for & skille ut eller selge
hotellvirksomheten. Denne prosessen ble
konkludert i november 2010 da salget av
Norgani Hotels AS til et kansortium kontrollert
av Pandox AB, Eiendomsspar AS og Sundt-
familien ble sluttfart
. Industrialisering og fokus pd de viktigste
verdidriverne for eiendomsselskaper: Utleie,
utvikling, drift, transaksjoner og finans.
| 2010 er selskapets outsourcingsavtale
med NEAS sagt opp og Norwegian
Property har etablert en egen insourcet
eiendomsforvaltningsorganisasjon.
Norwegian Property har ogsa etablert en egen
organisasjon for eiendomsutvikling, som vil ha
hovedfokus pa reutvikling og videreutvikling
av eksisterende eiendomsmasse. 0gsd
utleieavdelingen og finansfunksjonen er
sturket gjennom nyrekrutteringer i l@pet av
2010

i Dkt finansiell fleksibilitet og reduksjon i
finansiell risiko: Selskapets rentebaerende
gjeld er redusert fra 18,4 milliarder kroner
ved inngangen av 2010 til 10,3 milliarder
kroner ved utgangen av 2010. Tilsvarende er
egenkapitalandelen gkt fra 19,9 prosent til
31,4 prosent. Hovedarsakene til forbedringen
er salget av Norgani Hotels AS, positiv
kontantstrgm fra driften og emisjonen som ble
gjennomfgrt i mars 2010

Ved utgangen av 2010 er transformasjonen fra
en diversifisert finansiell aktgr til en rendyrket
industriell akter i stor grad gjennomfert. Funda-
mentet for fullt fokus pa & pke verdiene basert pa
dagens portefglje er derfor det beste.

Operasjonelt har selskapet prioritert naer kun-
dekontakt og reforhandling av leiekontrakter til
forbedrede leienivder. Mye av arbeidet har vaert
knyttet til & synliggjere fremtidig potensiale i
vare eiendommer for eksisterende kunder. Opp-
fplging og vedlikehold av hver enkelt eiendom
har 0gsa hatt hey priroitet.

Etter flere 8r med krevende markrogkono-
miske forhold, peker igjen den gkonomiske ut-
viklingen i riktig retning i Norge. | 2010 har Nor-
wegian Property reforhandlet til sammen 82
leiekontrakter med en gjennomsnittlig leiegkning

pa 11 prosent. Enkelte leietakere har valgt ny
lokalisering og arealledigheten i eiendomsporte-
foljen har derfor gkt fra 2,0 prosent til 5,8 pro-
sent giennom aret. | pavente av starre oppgrade-
ringer for enkelte av eiendommene, har Norwe-
gian Property valgt & ikke umiddelbart leie ut de
ledige arealene.

Brutto leieinntekter fra viderefgrt virksomhet
var 1025,1 millioner kroner i 2010, noe som jus-
tert for salg av eiendommer tilsvarer en gkning
pa 0,1 prosent i forhold til 2009. Selskapet opp-
nadde et positivt resultat fer verdiendringer fra
viderefert virksomhet pa 327,7 millioner kroner
for aret, sammenlignet med 246,2 millioner kro-
ner i 2009. Etter verdiendringer, skatt og resultat
fra ikke-viderefgrt virksomhet ble &rsresultatet
459,6 millioner kroner, ssmmenlignet med
-1168,9 millioner kroner aret far.

Om Norwegian Property

Ved utgangen av aret eide Norwegian Property
47 kontor- og forretningseiendommer i Norge.
Eiendommene er lokalisert i Oslo, Stavanger,
Baerum og pa Gardermoen, og har en samlet
markedsverdi fgr justering for utsatt skatt pa 15,1
milliarder kroner. Selskapets eiendommer omfat-
ter hovedsakelig kontorlokaler med tilhgrende
lager og parkeringsarealer, og butikk- og serve-

ringsarealer. Virksomheten er organisert i mor-
selskapet Norwegian Property ASA med tilhg-
rende datterselskaper. Selskapets hovedkontor
eriOslo.

Norwegian Property hadde 38 ansatte ved
utgangen av 2010. Selskapet er notert pa Oslo
Bers med tickerkoden NPRO. Selskapets mar-
kedsverdi var per 31. desember 2010 pa 5 160
millioner kroner.

Strategiske mal

Konkurransedyktig egenkapitalavkastning
Ved inngangen til 2011 fremstar Norwegian Pro-
perty som et rendyrket selskap med fokus pa
kontorvirksomhet. Organisasjonen er strukturert
for 8 ha fokus pa de viktigste verdidriverne; ut-
leie, drift, utvikling, transaksjoner og finans. Sel-
skapets mal er & levere en langsiktig egenkapi-
talavkastning fgr skatt pa minimum 12 prosent
fra l@pende drift og verdistigning. Selskapet har
videre en langsiktig ambisjon om at mellom 30
og 50 prosent av ordinaert resultat etter skatt,
men fgr verdiendringer, skal utdeles som utbytte
til selskapets aksjoneerer.

Styret har som ambisjon at den langsiktige
egenkapitalavkastningen skal oppnas med en
balansert finansiell risiko. Styrets har som mal at
selskapets beldningsgrad (forholdet mellom ren-





Styrets beretning

tebaerende gjeld og brutto eiendomsverdier) skal
vaere mellom 55 og 65 prosent. Ved utgangen
av 2010 var selskapets beldningsgrad 62,7 pro-
sent ndr selgerkreditten ytet til kjipperne av Nor-
gani Hotels AS er medregnet.

Kundeorientert

Norwegian Property har som langsiktig mal & bli
Norges mest kundeorienterte eiendomsselskap.
Malet er reflektert i selskapets verdigrunnlag og
visjonen om 3 skape engasjerende mgteplasser
og relasjoner. Organisasjonen er i 2010 styrket
med npkkelressurser for & kunne na dette malet.
Samtidig er det kontinuerlig fokus pa videreutvik-
ling og forbedring for & nd selskapets mal om &
best mulig tilfredsstille kundenes behov og @n-
sker.

Rekruttere, beholde og utvikle medarbeidere
Norwegian Property er en kompetansedrevet
organisasjon. Selskapet pnsker & vaere en attrak-
tiv arbeidsgiver der medarbeidere trives. Forhol-
dene legges aktivt til rette for utvikling av medar-
beiderne og samspill for i fellesskap & danne et
ledende fagmiljg i den norske eiendomsbran-

sjen.

Markedsforhold

Norge har kommet gjennom finanskrisen bedre
enn de fleste andre land. Men ogsa i Norge har
veksten de siste arene veert preget av finansuro
og lavkonjunktur. I henhold til Statistisk Sentral-
byrd var BNP-veksten for fastlands-Norge -1,3
prosent i 2009 og 2,2 prosent i 2010. Gjennom
2010 er optimismen gradvis kommet tilbake.
Farst i neeringslivet, hvor investeringsviljen og
vekstforventningene igjen er hgyere. Hushold-
ningene har forelgpig veert noe mer forsiktige,
men 0gsa husholdningenes konsum er gkende. |
pkonomiske analyser 1/2011 er Statistisk sentral-
byrads prognose for BNP-vekst for fastlands-
Norge 3,3 prosent for 2011 og 3,8 prosent for
2012.

Markedet for forretningseiendom

DnB NOR Neeringsmegling estimerer i en rap-
port fra januar 2011 at arealledigheten i Oslo ut-
gjor omkring 8,2 prosent, en liten gkning fra om-
kring 7,8 prosent ett &r tidligere. Basert pa opp-
daterte prognoser for ettersparsel og tilbud av
nye arealer forventer DnB NOR Naeringsmegling
at arealledigheten vil falle noe i 2011 fgr den
igien pker noe i 2012 og 2013 basert pa nye pro-
sjekter som ferdigstilles. Moderne, arealeffektive
og miljgvennlige bugg neer offentlig kommunika-
sjon er mest attraktive.

Gjennom 2010 har det veert en farsiktig positiv
utvikling i markedsleier for kvalitetseiendommer
i de mest attraktive omradene. For mindre attrak-
tive kantoromrader er utviklingen fortsatt relativt
flat, og i enkelte omrader med stort tilbud er ut-
viklingen ogséa negativ.

| Stavanger er ettersparselen i stor grad drevet
av aktiviteten innen olje- og gassvirksomheten.
Relativt hey nybyggingsaktivitetet har allikvel
medfart stabil leieprisutvikling gjennom 2010.

Det var hpyere aktivitet i det norske transak-
sjonsmarkedet i 2010 enn 2003. DnB NOR Nee-
ringsmegling estimerer samlet transaksjonsvo-
lum i 2010 til 36 milliarder kroner. Eiendommer
med lang og sikker kontantstrgm er fortsatt mest
attraktive, og det har hittil veert begrenset inter-
esse for eiendommer med kortere kontantstrom.
Starre tilgang pé risikokapital og bedre vilkar for
bankfinansiering er hovedarsaken til forbedrin-
gen i transaksjonsmarkedet.

Risiko og risikostyring

Selskapets aktiviteter medfarer ulike typer finan-
siell risiko: markedsrisiko (inkludert valutarisiko,
renterisiko og prisrisiko), kredittrisiko, likviditetsri-
siko og risiko knyttet til kapitalforvaltning. Sel-
skapets overordnede risikostyringsplan fokuserer
pa kapitalmarkedenes uforutsigbarhet og forsg-
ker 8 minimalisere de potensielle negative effek-
tene pa selskapets resultat og egenkapital. Sel-
skapet benytter finansielle derivater for & sikre

seg mot visse risikoer.

Risikostyringen for selskapet ivaretas av en
sentral finansavdeling i overensstemmelse med
retningslinjer godkjent av styret. Ledergruppen
identifiserer, evaluerer og sikrer finansiell risiko i
naert samarbeid med de ulike driftsenhetene.
Styret utarbeider skriftlige prinsipper for den
overordnede risikostyringen, og angir skriftlige
retningslinjer for spesifikke omrader som valuta-
risiko og renterisiko.

Finansielle risikoforhold

Selskapets finansielle risikoer er primaert knyttet
til endringer i egenkapital forarsaket av verdiend-
ringer pa eiendomsportefgljen, resultat- og likvi-
ditetseffekt av renteendringer, likviditetsrisiko og
resultateffekter ved refinansiering av selskapets
gjeld.

Resultat- og likviditetseffekter av renteendrin-
ger spkes avdempet med rentesikring. Per 31.
desember 2010 var 94,0 prosent (2009: 107,0
prosent) av selskapets rentebaerende gjeld rente-
sikret med en gjennomsnittlig l@petid pa 4,1 &r
(2009: 3,14r). En videre gkning i kortsiktige og
langsiktige markedsrenter vil derfor ha begrenset
effekt pa selskapets rentekostnader far verdiend-
ring derivater.

Per 31. desember 2010 hadde selskapet en
samlet likviditetsreserve inklusive utbenyttede
trekkrammer pa 1246 millioner kroner (2003:
613 millioner kroner). Selskapet sgker l@pende &
ha en likviditetsbuffer som er tilpasset avdrags-
profil pa gjelden og lgpende kortsiktige svingnin-
ger i driftskapitalbehov.

Markedsrisiko
Norwegian Property er eksponert for endringer i
markedsleie, ledighet i portefaljen, omsetnings-
basert leie og inflasjon. Selskapet har en stor
andel langsiktige leieavtaler, med gjennomsnitt-
lig gjenveerende lgpetid pa leiekontraktene pa
5,2 &r ved utgangen av 2010 (2009: 5,0).
Leieavtalene for forretningseiendommer gir
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faste inntekter i avtaleperioden. Majaoriteten av
leiekontrakter blir 100 prosent KPI-justert, slik at
selskapet kan justere leien i samsvar med utvik-
lingen i KPI.

Arealledigheten i selskapets portefglje har okt
noe gjennom 2010 og utgjer ved utgangen av
2010 5,8 prosent (2009: 2,0 prosent). De fleste
arealene er umiddelbart tilgjengelig for reutleie;
men i et visst omfang har Norwegian Property av
strategiske grunner valgt & holde enkelte arealer
ledig som forberedelse til starre endringer i byg-
ningsmassen. Selskapet arbeider kontinuerlig
med & redusere ledigheten i portefaljen.

Kredittrisiko
Norwegian Propertys portefglje av kontoreien-
dommer kjennetegnes av hay kvalitet, en solid
og veldiversifisert gruppe leietakere. Norwegian
Propertys leietakere i kontorlokalene betaler
normalt leie kvartalsvis forskuddsvis. | tillegg
stilles i det fleste leieforhold sikkerhet for leiebe-
taling i form av depositumskonto eller bankga-
ranti. Risiko for direkte tap i forbindelse med kon-
kurs og betalingsproblemer synes derfor begren-
set, og er primeert relatert til gjenutleie av lokaler.
Kredittap i bade 2010 og 2009 har veert begren-
set.

| forbindelse med salget av Norgani Hotels AS
ga Norwegian Property en selgerkreditt pa 600
millioner kroner til kjpperen Sech Holding AB, et
selskap kontrollert av Pandox AB og Heches
Holding AB, som igjen er kantrollert av Eien-
domsspar og Sundt-familien. Lanet er sikret med
fgrste prioritets pant i aksjene i Norgani Hotel AS
og garantier fra Pandox AB og Heches Holding
AB.

Likviditetsrisiko

Selskapet skal sgrge for & ha tilstrekkelig likvidi-
tet/trekkrammer til & mete sine forpliktelser. |
tillegg skal selskapet ha en fornuftig likviditet til
& mote uforutsette forpliktelser. Finansierings-
strategien har som mal & opprettholde fleksibili-
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Nokkeltall - forretningseiendom

Eiendommer

Totalt areal

Gjennomsnittlig sterrelse per eiendom
Gjennomsnittlig verdi per kvadratmeter

Markedsverdi

Brutto leieinntekter?

Estimerte arlige eiendomskostnader”
Netto leieinntekter?

Brutto yield
Netto yield

Gjennomsnittlig gjenstaende lgpetid, kontrakter
Gjennomsnittlig konsumprisjustering
Ledighet (som andel av areal)

" Nivd per 01.01.201 etter inflasjonsjusteringer.

Finansielle hovedtall - forretningseiendom

Alle belgp i millioner kroner

Leieinntekter

Driftsresultat

Netto gevinst salg

Netto verdiendringer, eiendommer

Netto verdiendringer, finansielle derivater
Resultat for skatt

) Norwegian Property ble etablert i mai 2006.

tet i markedet og tale svingninger i leieinntekter.
Det er en malsetning at likviditetsreserven i
storst mulig grad bestar av tilgjengelige revolve-
rende kredittfasiliteter og kassekreditter fremfor
kontantbeholdninger.

Selskapet har en hpy grad av sikring mot
svingninger i markedsrenter, noe som reduserer
behovet for likviditetsreserver til 8 mate uforut-
sette forpliktelser pa disse omradene. Selskapet
har generert en positiv kontantstrgm fra driften i
2009 og 2010. @vrig likviditetsrisiko er farst og
fremst knyttet til betjening av avdrag og forfall pa
gjeld.

Ved utgangen av 2010 hadde selskapet

2010

Antall 47
m? 623 849
m? 13273
Kroner 24144
Millioner kroner 15 062
Millioner kroner 1015
Millioner kroner 61
Millioner kroner 964
Prosent 6,7
Prosent 6,3
Ar 5,2
Prosent 97,4
Prosent 5,8
2010

1025

870

9

171

(70)

438

10 294,6 millioner kroner i rentebaerende gjeld,
med en gjennomsnittlig gjenstdende l@petid pa
2,0 ar. Ordineere forfall i lgpet av 2011 utgjer
90,7 millioner kroner. | lppet av aret ble selska-
pets rentebaerende gjeld redusert med totalt

8 084,3 millioner kroner. Selskapet er lpende
eksponert for refinansieringsrisiko knyttet til 18-
neforfall og sgker & begrense denne risikoen ved
a reforhandle og forlenge lpetiden for gjeld for
forfall. | 2011 vil arbeidet med refinansiering av
selskapets dneforfall i 2012 ha hay prioritet, og
styrets mal er at refinansiering av rentebaerende
gjeld som forfaller i 2012 skal veere sikret i lgpet
av fgrste halvar 2011.

2009 2008 2007 2006
48 50 57 55
633 864 669 569 736 391 722542
13 205 13391 12919 13137
23710 24716 28151 24990
15 029 16 549 20730 18 056
1049 1120 1149 1064
59 63 76 61
990 1057 1073 1003
7.0 6,8 55 59
6,6 6,4 52 57
50 56 6,5 7.3
97,1 97,0 95,0 96,0
20 07 07 08
2009 2008 2007 2006"
1044 1079 101 415
878 948 891 352
%) 7 9 -
(474) (2 905) 1219 393
68 (764) 293 77
(168) (3 481) 1680 539
Utviklingsrisiko

Siden etableringen har Norwegian Property i
begrenset grad gjennomfart utviklingsprosjekter.
| forbindelse med flere starre leieforfall i arene
fremover planlegger Norwegian Property a gjen-
nomfgre omfattende ombyggings- og oppgrade-
ringsprosjekter pa flere av selskapets eiendom-
mer. Selskapet er i ferd med 3 etablere en orga-
nisasjon med kompetente medarbeidere og ar-
beider 0gsa systematisk med & utvikle
organisasjonens verktay for prosjektstyring og -
gjennomfgring.

Styrets beretning

Aret 2010

Viktige hendelser

Rendyrking og salg av hotellvirksomheten

I august 2010 inngikk Norwegian Property av-
tale med et joint venture kontrollert av Pandox
AB, Eiendomsspar AS og Sundt AS om salg av
selskapets hotellvircksomhet basert pa en eien-
domsverdi pa 8 300 millioner kroner. Salget ble
endelig gijennomfgrt i november 2010 og var en
viktig forutsetning i arbeidet med & rendyrke
Norwegian Property som et rendyrket selskap
med fokus pa kontorvirksomhet.

Fra finansiell til industriell aktgr

Siden etableringen har Norwegian Propertys

operasjonelle strategi veert basert pa outsour-

cing av drift og forvaltning og en liten organisa-
sjon fokusert rundt utleie og finans. Gjennom
hele 2010 arbeidet Norwegian Property malret-
tet med 3 styrke og utvikle organisasjonen
innenfor de viktigste omradene for fremtidig
verdiskapning:

. Insourcing av eiendomsforvaltning: | mai 2010
ble selskapets avtale om eiendomsforvaltning
med NEAS sagt opp. Etter utlgp av
oppsigelsestiden i mai 2011 vil Norwegian
Property overta eiendomsforvaltningen. En
egen driftsorganisasjon med 15 persaoner var
operativ ved utgangen av 2010.

:: Organisasjon for utvikling: | januar 2011
tiltrddte Fredrik W. Baumann som Direktar
Utvikling. Baumann har lang erfaring
fra entreprenarbransjen, prosjekt- og
byggeledelse, og Baumanns organisasjon far
et hovedansvar for & etablere og giennomfare
planer for verdiskapende videreutvikling av
Norwegian Propertys eiendommer.

Parallelt med etablering av disse to enhetene er
0gsa utleie og finansfunksjonen styrket med
viktige nekkelressurser. Det er lagt ned betydelig
arbeid i etablering av ny IT-infrastruktur og nye
styringssystemer.





Styrets beretning

@kt finansiell handlefrihet

Selskapets netto beldningsgrad (forholdet mel-
lom netto rentebaerende gjeld og markedsverdi
eiendommer) ble redusert fra 75,7 prosent ved
inngangen til 2010 til 62,7 prosent ved utgangen
av 2010. Positiv kontantstrgm fra driften og sal-
get av Norgani Hotels AS bidro vesentlig til den
reduserte beldningsgraden. | tillegg ble det i
mars 2010 gjennomfart en rettet emisjon pa

45 326 000 aksjer til kurs 12,00 kroner per ak-
sje. Brutto emisjonsproveny var 543,93 millioner
kroner.

Reforhandling og inng&else av

82 leiekontrakter

| lppet av 2010 har selskapet inngatt og refor-
handlet totalt 82 leiekontrakter. Blant annet ble
det inngatt avtale med Nordea om forlengelse av
eksisterende leiekontrakt i Middelthunsgate 17 til
ny utlgpsdato 31. januar 2016 med en sammen-
lignbar leiegkning pa 33,3 prosent i perioden for
kontraktsfarlengelse. Samlet leiepkning pa kon-
traktene var 11 prosent. Ved utgangen av dret
hadde selskapet en arealedighet pd 5,8 prosent i
portefglien, sammenlignet med 2,0 prosent ved
utgangen av 2009.

Gjennomfert salg av eiendom

| lppet av aret som gikk har Norwegian Property
giennomfert salg av én eiendom utover salget av
Norgani Hotels AS. Avtale om salg av Oksengy-
veien 3 til en eiendomsverdi pa 175 millioner
kroner ble inngatt i februar 2010 og endelig gjen-
nomfgrt i mars 2010.

Redegjarelse for regnskapet

Konsernets arsregnskap er utarbeidet i samsvar
med International Financial Reporting Standards
(IFRS), og regnskapsprinsippene er benyttet kon-
sistent i alle perioder som er presentert.

Resultatregnskap
Konsernets resultatregnskap for 2010 omfatter

kontorportefgljen pd 47 eiendommer ved arets
utlgp. Hotellvirksomheten organisert gjiennom
Norgani Hotels AS, ble avhendet i 2010 og er

derfor klassifisert som ikke-viderefart virksomhet.

Brutto leieinntekter utgjorde 1 025,1 millioner
kroner i 2010 (2003: 1 043,9 millioner kroner).
Justert for salg av kontoreiendommer tilsvarer
dette en pkning pa 0,8 millioner kroner.

Eiendomsrelaterte driftskostnader utgjorde
95,8 millioner kroner (2003: 63,7 millioner kro-
ner). Pkningen i eiendomsrelaterte driftskostna-
der skyldes gkt vedlikeholdsaktivitet, etablering
av intern driftsarganisasjon parallelt med at
NEAS fortsatt utfgrer driftsoppgaver frem til out-
sourcingsavtalen avsluttes i mai 2011 og gkt ut-
viklingsaktivitet og pafelgende kostnadsfering.
Administrative eierkostnader utgjorde 58,3 mil-
lioner kroner (2009: 100,9 millioner kroner).
Administrative eierkostnader i 2009 inneholdt
engangskostnader pa 17,2 millioner kroner knyt-
tet til refinansiering og personalrelaterte kost-
nader. Driftsresultat for finansposter og verdi-
endringer ble dermed 870,4 millioner kroner
(2009: 879,3 millioner kroner). Regnskapet for
2010 er ikke belastet kostnader knyttet til fors-
knings- og utviklingsaktiviteter.

Finansinntekter som hovedsakelig er renteinn-
tekter, utgjorde 24,0 millioner kroner (2009:
38,0 millioner kroner). Finanskostnader som
hovedsakelig er rentekostnader og andre kastna-
der knyttet til selskapets finansiering, utgjorde
566,7 millioner kroner (2009: 671,1 millioner
kroner). Resultat fgr skatt og verdiendringer var
dermed 327,7 millioner kroner (2009: 246,2
millioner kroner).

Oppjustering av verdien pa selskapets eien-
domsportefglje var pa totalt 170,6 millioner kro-
ner i 2010, sammenlignet med en nedjustering
pa -474,0 millioner kroner i 2009. Verdigknin-
gen reflekterer reduksjon i avkastningskrav og
hoyere forventninger til markedsleie. Endring i
markedsverdi for finansielle instrumenter, som
benyttes til & styre rente- og valutarisiko, var
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De starste leietakerne per 31.12.2010

Leietaker

EDB Business Partner ASA

Aker Solutions ASA

DnB NOR ASA

Nordea

Statoil ASA

If Skadeforsikring

Aker Offshore Partner AS

Total E&P Norway AS

Hoegh Autoliners Management AS
Get AS

Telenor Eiendom Holding AS
NetCom AS

SAS Scandinavian Airlines Norge AS
Skanska Norge AS

Fokus Bank

Atea ASA

NAV

TDC AS

Tieto Norway AS

BW Offshore AS

Simonsen Advokatfirma DA
Dkokrim

Uno-X Energi AS

Bugge, Arentz-Hansen & Rasmussen
25 Esso Norge AS

O N U N~NWN o

NN O N = s o s
RONNO IR =200

" Leieniva per 01.01.201.

negativ med -63,9 millioner kroner (2009: 68,3
millioner kroner). Resultateffekt for solgt eien-
dom og avregning av tidligere salg av eiendom
ga en regnskapsmessig gevinst pa 9,4 millioner
kroner (2009: -7,1 millioner korner). Resultat far
skatt fra viderefgrt virksomhet ble dermed 351,2
millioner kroner (2009: -243,0 millioner kroner).

Regnskapet for 2010 er belastet med -86,7
millioner kroner (2009: -76,4 millioner kroner) i
skattekostnad for viderefgrt virksomhet. Perio-
dens resultat for viderefert virksomhet ble der-
med 351,2 millioner kroner (2009: -243,0 mil-
lioner kroner).

Resultat far skatt og verdiendringer for ikke-
viderefgrt virksomhet var 188,0 millioner kroner.

Andel  Gjenstaende

e, Adigleie’ avtotal  lapetid (ar)
85,8 8,5% 8,2
85,0 8,4% 83
74,2 73% 2,3
47,3 4,7 % 5.1
43,8 43% 21
4,7 41% 2,3
34,8 3,4% 4,0
32,0 3.1% 1,0
28,7 28% 9,2
28,4 28% 8,0
27,9 2,7 % 4,7
26,0 26% 9,5
259 26% 9,0
211 21% 4,7
20,7 20% 21
19,2 19% 17
16,8 1.7 % 55
16,7 1,6 % 48
141 1,4 % 1,6
12,0 1.2% 29
1,8 1.2% 0.8
1,8 1.2% 15,6
n1 11% 4,7
10,2 1,0% 1,6
9,9 1,0% 4,8

For ikke-viderefart virksomhet utgjorde verdi-
endringer investeringseiendommer, endring mar-
kedsverdier finansielle instrumenter og nedskriv-
ning goodwill samlet 1407,3 millioner kroner.
Skattekostnad for ikke-viderefgrt virksomhet var
-348,8 millioner kroner og gevinst ved salg av
ikke viderefgrt virksomhet var 59,7 millioner
kroner. Samlet resultat for ikke viderefart virk-
somhet er relatert til hotellvirksomheten og ut-
gjorde -810,8 millioner kroner (2009: -925,9
millioner kraner). Etter resultat for ikke-viderefgrt
virksomhet ble dermed periodens resultat for
2010 -459,6 millioner kroner (2009: -1168,9
millioner kroner).
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Brutto leieinntekter fordelt pa kategori

per 31.12.2010 per 31.12.2010 per 31.12.2010
100 100 100
90 80 90
80 80 80
70 70 70
60 60 60
50 50 50
40 40 40
30 M Kontor 773% 30 30
20 Butikk- /restaurantlokaler 9,5% 20 20
I Lager 32%
10 - B Parkering 5,6 % 10 B Oslo 85,1% 10
0 Annet 44% 0 Stavanger 14,9 % o
Kontantstrgm prosent). Bokfart egenkapital per aksje var 10,01 kroner (2009: 1043,9 millioner kroner). Porte-

Samlet kontantstrgm fra driften var 1155,9 mil-
lioner kroner (2009: 1 480,0 millioner kroner).
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter var
1054,6 millioner kroner (2009: 974,39 millioner
kroner). Netto kontantstrem fra finansieringsakti-
viteter var -2 210,1 millioner kroner i 2010
(2009: -2 371,3 millioner kroner). Selskapet re-
duserte netto rentebaerende gjeld med totalt

8 084,3 millioner kroner i 2010, sammenlignet
med 3 461,8 aret far. Netto endring i likviditet var
0,5 millioner kroner (2009: 83,8 millioner kro-
ner).

Balanse og likviditet

Kontantbeholdningen utgjorde per 31. desember
2010 248,4 millioner kroner (2009: 248,2 mil-
lioner kroner). | tillegg hadde selskapet ubenyt-
tede trekkrammer ved arsslutt pa 1 000,0 millio-
ner kroner (2009: 365,0 millioner kroner). Sam-
let egenkapital var 4 988,6 millioner kroner
(2009: 4 918,0 millioner kroner), tilsvarende en
egenkapitalandel pa 31,4 prosent (2009: 19,9

kroner (2009: 10,85 kroner).

Rentebaerende gjeld per 31. desember 2010
var 10 294,6 millioner kroner (2009: 18 378,8
millioner kroner). Gjennomsnittlig [&nerente for
selskapets lan var 5,16 prosent per 31. desember
2010 (2009: 5,33 prosent). Gjennomsnittlig 1&-
nemargin var 0,74 prosent (2009: 0,98 prosent).
Gjennomsnittlig gjenstadende lgpetid for lanene
var 2,0 ar (2009: 3,0 ar).

Per 31. desember 2010 hadde selskapet inn-
gatt netto rentesikringskontrakter for gjeld pa
9 337 millioner kroner (2009: 18 457 millioner
kroner), tilsvarende en sikringsgrad pa 94,0 pro-
sent (2009: 107,0 prosent). Gjennomsnittlig
gjenstaende lgpetid pa rentesikringene var 4,1 ar
(2009: 3,1 4r). Sikringene er i hovedsak ikke
gjenstand for sikringsbokfgring etter IAS 39.

Eiendommene

Forretningseiendom

Samlede brutto leieinntekter for selskapets kan-
toreiendommer i 2010 utgjorde 1 025,1 millioner

Brutto leieinntekter fordelt pa lokalisering

fgljens gjennomsnittlige gjenstaende leietid var
per 31. desember 2010 5,2 &r (2009: 5,0 ar) og
leien gkes med 97,4 prosent av konsumprisin-
deksen arlig.

| lppet av aret er det gjennomfert salg av én
eiendom, Oksengyveien 3, for til sammen 175
millioner kroner. Avtale om salget ble inngatt og
gjennomfert i farste kvartal 2010.

Norwegian Property har solide og attraktive
organisasjoner og selskaper som leietakere. De
25 starste leietakerne pa kontorsiden utgjorde
74,6 prosent av arlige leieinntekter per 31. de-
sember 2010.

Totalt 82 leiekontrakter er blitt inngatt eller
reforhandlet i 2010 til en samlet brutto arsleie pa
268,4 millioner kroner, noe som er 11,2 prosent
heyere enn nivaet for de utlgpte kontraktene.

Norwegian Property er godt posisjonert i mar-
kedet for forretningseiendom. Ledigheten er la-
vere enn den generelle markedsledigheten, kun-
dene er solide og, etter en periode med fa leie-
kontrakter med forfall, har Norwegian Property

Styrets beretning

Brutto leieinntekter fordelt pa bydel

¥ Oslo CBD 332%
Skeyen 19,1%
Il Oslo Vest/Lysaker/Fornebu 17,2 %
Il Nuydalen 131%
Oslo Nord / @st 2,6%
"0 Stavanger CBD 34%
Stavanger Forus 8,4%
B0 Stavanger @vrig 31%

starre utlgp av kontrakter. Dette sammenfaller
imidlertid med et leiemarked i positiv utvikling,
og representerer derfor en mulighet for gkte lei-
einntekter.

Verdivurdering av eiendommene

DTZ Realkapital og Akershus Eiendom gjennom-
forte per 31. desember 2010 uavhengige verdi-
vurderinger av selskapets kontoreiendommer i
Norge. Verdsettelsesmodellene er basert pa dis-
kontering av kontantstremmer knyttet til inngatte
leiekontrakter og verdien av markedsleie etter
utlgp av inngatte leiekontrakter. Det gjeres indivi-
duelle vurderinger per eiendom av l@pende kost-
nader, oppgraderingskostnader og risiko for le-
dighet.

Styret og administrasjonen har gjort selvsten-
dige vurderinger av parametere som pavirker
verdien av selskapets eiendommer, herunder
renteutvikling, markedsleie, leiesituasjon, yield-
niva pa eiendomstransaksjoner og eiendomme-
nes kvalitet. Basert pa disse vurderingene har
styret konkludert at de eksterne vurderinger gir
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Kontraktsforfall og giennomsnittsleie
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en realistisk vurdering av eiendommenes verdi.
Samlet bokfart verdi av selskapets investerings-
eiendommer etter fradrag for skattekompensa-
sjon ved kjgp var 14 862,5 millioner kroner per
31. desember 2010 (2009: 23 732,7 millioner
kroner inkludert hotelleiendommene i Norgani
Hotels AS).

Hendelser etter balansedagen

Norwegian Property har i februar 2011 kjgpt til-
bake palydende 61 millioner kroner i et av sel-
skapets obligasjonslan (se note 27 for ytterligere
opplysninger).

Forutsetning om fortsatt drift

| henhold til regnskapslovens krav bekrefter sty-
ret at grunnlaget for fortsatt drift er til stede. Ars-
regnskapet for 2010 er utarbeidet i samsvar med
dette.

Disponering av morselskapets arsresultat
Styret foreslar at &rets underskudd dekkes ved
overfgring fra annen innskutt egenkapital. Styret vil

foresla for ordinger generalforsamling i mai at det
utdeles utbytte pa 0,10 kroner per aksje for regn-
skapsaret 2010, samlet 49,9 millioner kroner.

Selskapets frie egenkapital per 31. desember
2010 utgjgr 2 384,6 millioner kroner (annen
innskutt egenkapital).

Organisasjon
Per 31. desember 2010 hadde selskapet 38 an-
satte. | 2010 er organisasjonen betydelig styrket
for & forberede overtakelse av forvaltningen av
eiendommene, som tidligere var satt ut til ek-
sterne samarbeidspartnere. Selskapets leder-
gruppe bestar av fem personer, hvorav én er
kvinne. 13 av selskapets 38 ansatte er kvinner.
Styret har som ambisjon at fremtidige ansettel-
ser skal bidra til balanse mellom kjennene. Ved
rekruttering av ledere og nekkelpersoner er det
lagt vekt pa a kombinere fagkompetanse og
bransjeerfaring, samtidig som personlige egen-
skaper skal bidra til en offensiv og effektiv organi-
sasjon.

Olav Line tiltradte som konsernsjef i Norwe-

gian Property i januar 2010. Line kom fra stillin-
gen som administrerende direktar i Steen og
Strgm AS, og har 25 &rs erfaring fra det norske
og nordiske neeringseiendomsmarkedet.

| januar 2010 tiltradte Svein Hov Skjelle som
CFO i Norwegian Property. Skjelle har tidligere
hatt ulike stillinger innen finans, ledelse og vko-
nomi, sist som gkonomi- og finansdirekter i eien-
domsselskapet Entra Eiendom AS. Fgr det hadde
han tilsvarende stilling i Norwegian Property i
perioden fra 2006 frem til februar 2009.

Bjorge Aarvold ble tilsatt som direktgr kom-
mersiell FDV (forvaltning, drift og vedlikehold) i
mai 2010. Aarvold har veert tilknyttet selskapet
siden etableringen i mai 20086, fgrst som innleid
ressurs fra PwC i etableringsfasen og senere som
eiendomsdirekter.

| januar 2011 tiltradte Fredrik W. Baumann som
direkter utvikling. Han kom fra stillingen som
administrerende direkter i OKK Entreprengr AS.
Baumann har lang erfaring fra entreprengrbran-
sjen, prosjekt- og byggeledelse, og har blant an-
net veert prosjektdirektar i Avantor ASA, der han
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0gsa satt i selskapets ledergruppe.
Ytelser, sikkerhetsstillelser og lan for ledende
personer er beskrevet i note 20.

Styret

P3 ordinaer generalforsamling i mai 2010 ble
Arvid Grundekjen valgt til styreleder for en peri-
ode pa to ar. P4 samme generalforsamling ble
Jon Erik Brendmo valgt som ordinaert styremed-
lem for en periode pa to &r. Nils K. Selte, Synne
Syrrist og Gry Melleskog ble pa samme general-
forsamling gjenvalgt for en periode pa to ar.

Helse, arbeidsmilje og sikkerhet

Det er ikke registrert skader i Norwegian Proper-
tys virksomhet i 2010. Samlet sykefraveer i Nor-
wegian Property ASA var 3,9 prosent i 2010.
Styret legger vekt pa at arbeidsmiljpet i Norwe-
gian Property skal veere godt gjennom gode
lokaliteter, dynamisk arbeidsmilje og utfor-
drende arbeidsoppgaver.

Ytre miljo

| lppet av fgrste halvar 2011 vil Norwegian Pro-
perty sluttfere en revidert strategi for miljg- og
samfunnsansvar. Strategien vil inneholde kon-
krete mal for bade miljg- og samfunnsansvar og
reflektere ambisjoner utover det som er krav i
gjeldende lovgivning og reguleringer.

Samlet energiforbruk i bygg eid av Norwegian
Property er estimert til 160 GWh per &r for por-
tefgljen av forretningseiendommer. Den nye
strategien vil inneholde konkrete mal for reduk-
sjon av energiforbruk i selskapets bygg. Det ar-
beides systematisk med optimalisering av drif-
ten av eiendommene og gjennomfgring av tiltak
som bidrar til reduksjon av energiforbruk, her-
under alternative energikilder for flere av vare
bygg.

Den reviderte miljgstrategien vil ogsa inne-
holde konkrete mal for kildesorteringsgrad i
bygg, reduksjon av vannfarbruk, mal for energi-
beerere i byggene og sorteringsgrad i byggene.
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Gode resultater vil i stor grad spkes oppnadd
gjennom proaktiv dialog med kundene.

Fremover vil Norwegian Property i stgrre grad
enn tidligere giennomfare ombyggings- 0g opp-
graderingsprosjekter. Selskapet vil sgke 8
fremmme stedutvikling giennom rehabilitering,
vedlikehold og eventuelle nybygg. | gijennomfg-
ringen av prosjektene vil den reviderte miljgstra-
tegien inneholde konkrete mal for avfallssorte-
ring, energiklassifisering som er minimum B-
bygg og et mal om BREEAM-klassifisering som
«Very Good».

Aksjonzrforhold

Norwegian Property hadde 2 508 aksjonaerer
ved utgangen av 2010, som er en reduksjon pa
788 sammenlignet med samme tidspunkt i
2009. Utenlandske aksjonaerer eier 51,0 pro-
sent av aksjene mot 38,8 prosent ett ar tidli-
gere. Aksjoneerpolitikk og andre forhold rundt
aksjonaerstruktur er beskrevet i eget kapittel i
arsrapporten.

Eierstyring og selskapsledelse

Norwegian Propertys overordnede prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse skal sikre en hen-
siktsmessig rolledeling mellom selskapets eiere,
styret og selskapets daglige ledelse. En hen-
siktsmessig rolledeling skal s@rge for at det fast-
settes mal og strategier, at de vedtatte strategier
implementeres i praksis og at de oppnadde re-
sultatene er gjenstand for maling og oppfelging.
Prinsippene skal 0gsa bidra til at selskapets virk-

Arvid Grundekjgn
Styrets leder

Nils K. Selte
Styremedlem

somhet er gjenstand for betryggende kontroll.

En hensiktsmessig rolledeling og betryggende

kontroll skal bidra til sterst mulig verdiskapning

over tid, til beste for eierne og @vrige interesse-

grupper. Det er et mal at god eierstyring og sel-

skapsledelse skal bidra til et godt tillitsforhold

mellom Norwegian Property og selskapets ak-

sjeeiere 0g andre interessenter. Eierstyring og

selskapsledelse i Norwegian Property skal base-

res pa fplgende hovedprinsipper:

i+ Selskapet skal praktisere likebehandling av
alle aksjoneerer

 Aksjoneerfellesskapets interesser skal ivaretas

i+ Selskapet skal formidle fullstendig, ngyaktig
0g samsvarende informasjon om selskapets
virksomhet til rett tid. Informasjonen blir
fremlagt samtidig og med samme innhold til
alle mottakere

| rolledelingen mellom eiere, styre og daglig
ledelse skal selvstendighet, uavhengighet og
habilitet ivaretas

:: Transaksjoner med naerstdende parter skal
praktiseres etter prinsippet om armlengdes
avstand

:: Gjeldende anbefalinger for god eierstyring og
selskapsledelse skal etterleves i henhold til
«fplg- eller forklarprinsippet»

En utfyllende redegjerelse for selskapets eier-
styring og selskapsledelse, herunder ogsa en
redegjgrelse for internkontroll, er gitt i et eget
kapittel av arsrapporten.

Fremtidsutsikter

Norsk gpkonomi er stadig mer robust og optimis-
men vender gradvis tilbake. Dette medfgrer
0gsad mer optimisme i markedet for forretnings-
eiendommer. P3 tross av at det er starre tilfgrsel
av nye arealer enn i forrige oppgangskonjunktur,
forventes arealledigheten & ga ned i 2011. | de
fleste geografiske omrader i Oslo er derfor etter-
sparselen etter kontorarealer pkende og leiepri-
sen viser en oppadgaende trend. Leietakerne er
imidlertid selektive. Beliggenhet er et svaert vik-
tig kriterium, men ogsa arealeffektivitet, tek-
niske og arkitektoniske kvaliteter, miljp og total-
pkonami er viktige beslutningsparametre for
leietakerne.

Norwegian Property fokuserer pd hgykvali-
tetseiendommer naer trafikknutepunkter i de
mest sentrale og attraktive omradene av Oslo
og Stavanger. Bade pa Aker Brygge, Skayen og
i Stavanger planlegger Norwegian Property
sterre oppgraderinger. Med et sterkt fokus pa
kundenes behov og en styrket organisasjon
innenfor omradene utleie, utvikling og drift star
Norwegian Property godt rustet for 3 tiltrekke
seg nye leietakere og beholde eksisterende lei-
etakere. Norwegian Propertys virksomhet har et
godt fundament for & vaere en sentral aktgr
innenfor markedet for forretningseiendommer.
Selskapets bedrede finansielle posisjon vil med-
virke til at Norwegian Property kan utnytte det
fulle potensialet som eiendomsportefgljen har.

Oslo, 24. mars 201
Styret i Norwegian Property ASA

Gry Mglleskog
Styremedlem

Jon Erik Brgndmo
Styremedlem

Synne"Syrrist
Styremedlem

Styrets beretning

Erkleering fra styrets medlemmer og daglig
leder

Styret og daglig leder har i dag behandlet og
godkjent arsberetning og arsregnskap for Nor-
wegian Property ASA, konsern og morselskap,
per 31. desember 2010. Konsernarsregnskapet
er avlagt i samsvar med EU-godkjente IFRS-
standarder og tilherende fortolkningsuttalelser,
samt de ytterligere norske opplysningskrav som
fplger av regnskapsloven og som skal anvendes
per 31. desember 2010. Arsregnskapet for mor-
selskapet er avlagt i samsvar med regnskapslo-
ven og norsk god regnskapsskikk per 31. desem-
ber 2010. Arsberetningen for konsern og mor er
i samsvar med regnskapslovens krav og norsk
god regnskapsskikk nr. 16 per 31. desember
2010.

Etter var beste overbevisning bekrefter vi at:

= Arsregnskapet 2010 for morselskapet og
konsernet er utarbeidet i samsvar med
gjeldende regnskapsstandarder

:: Opplysningene i arsregnskapet gir et
rettvisende bilde av morselskapets og
konsernets eiendeler, gjeld og finansielle
stilling og resultat som helhet per 31.
desember 2010

= Arsberetningen for konsernet og morselskapet
gir en rettvisende oversikt over utviklingen,
resultatet og stillingen til konsernet og
maorselskapet, samt de mest sentrale risiko-
o0g usikkerhetsfaktorer konsernet og selskapet
star ovenfor

Olav Line
Administrerende direktor
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Resultatregnskap 1.1 - 3112

Konsolidert

Oppstilling over totalresultatet 1.1 = 31.12

Konsolidert

Regnskap :: konsern

(Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2009 (Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Viderefgrt virksomhet Arsresultat (459 582) (1168 942)
- . Valutaeffekter ikke-viderefart virksomhet 126 308 (433 824)

Brutto leieinntekter 1025 14 1043 861 Gevinst og tap pa sikringsinstrumenter viderefart virksormhet (2 081) (25 143)

Vedlikehold og andre driftsrelaterte kostnader (90 335) (57 830) Gevmstﬁog tap pé sikringsinstrumenter |'kke—V|dere'f(z)rt virksomhet (6 557) 95140

B Skatt pa andre inntekter og kostnader viderefgrt virksomhet 583 7 040
Andre eiendomskostnader (5 488) (5 845) R h : ) ;
Ciond iatorte driftekocinag (63 675) Skatt pa andre inntekter og kostnader ikke-viderefart virksomhet 1836 (26 639)
lendomsre’aterte anttskosinader Omklassifisering valutaeffekter ved salg av virksomhet (134 779) -
Driftsresultat far eierkostnader 980186 Omklassifisering sikringsinstrumenter ved salg av virksomhet 13887 -
- Totalresultat for perioden ,‘,(‘460 585) (1552 368)
Administrative eierkostnader 19,20 (58 886) (100 919) o )
Driftsresultat 870 405 879967 Majoritetsandel av arets totalresultat (460 585) (1552 368)
Minoritetsandel av arets totalresultat - -

Finansinntekt 21 2401 38010

Finanskostnad 21 (566 681) (671073)

Netto finanskostnader 542 670) (633 063)

Resultat for verdiendringer 327735 246 205

Verdiendring investeringseiendommer 8 170 607 (474 032)

Endring i markedsverdi finansielle instrumenter 12,13 (69 878) 68 329

Urealisert gevinst og tap 100729 (405 703)

Gevinst/tap ved salg av investeringseiendommer 8 9413 (7104)

Realisert gevinst og tap 9413 (7104)

Resultat for skatt fra viderefert virksomhet 437 877 (156 601)

Skattekostnad, viderefert virksomhet 8,22 (86 652) (76 426)

Resultat fra viderefert vicksomhet . 351225 (243 027)

Ikke-viderefart virksomhet

Resultat for ikke-viderefart virksomhet 6 (810 807) (925 915)

Astesultst ( 459 582) (1168 942)

Resultat tilordnet minoritet - -

Arsresultat etter minogitet ( 459 582) (1168 942)

Resultat per aksje som tilskrives selskapets aksjonaerer

(belgp i kroner) 23 (0,94) (4,17)
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Balanse per 31.12

(Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2009 (Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2009
EIENDELER EGENKAPITAL OG GJELD
Anleggsmidler Egenkapital
Finansielle derivater 13 24319 33719 Aksjekapital 15 249 298 226 635
Goodwill 10 - 580 230 Overkursfond 3048175 2539654
Utsatt skattefordel 18 70 015 - Annen innbetalt egenkapital 6 440 068 6 440 068
Investeringseiendom 8 14 862 518 23732704 Annen egenkapital 7278 8282
Andre varige driftsmidler 9 2401 6997 Opptjentresultat ( 4756 224) (4 296 643)
Aksjer og andeter - 1691 ol AR
Fordringer 6 600000 8883
GG IO e 15559253 24364225 Langsiktig gjeld og forpliktelser
Finansielle derivater 13 317 440 487 775
Omlgpsmidler Utsatt skatt 18 - 365 497
Finansielle derivater 13 1778 2745 _Renteberendeged 7o 10 203 850 17 781 346
Kundefordringer 14 51868 93037 _Langsiktig gjeld og forpliktelser 10521290 18 634 618
Andre fordringer 14 15522 4825
_Kontanter og kontantekvivalenter 3 248 407 248 216 Kortsiktig gjeld
_Sum omgpsmidler ...317575 348823 Finansielle derivater 13 9265 11184
,,,,,,, Rentebaerende gjeld 1% 90730 597 492
SUM EIENDI;LER ............. 15"876 828 24713 047 Leverandgrgjeld 14 700 15 486
_Annen gjeld 16 252 248 536 271
Kortsiktig gjeld 366 943 1160 433
“sum gjeld 888233 1979505
'SUM EGENKAPITAL 0G GJELD 876828 24713047
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Oslo, 24. mars 2011
Styret i Norwegian Property ASA

Nils K. Selte
Styremedlem

Arvid Grundekjgn
Styrets leder

Gry Mglleskog
Styremedlem

Olav Line
Administrerende direkter

Jon Erik Brgndmo
Styremedlem

Synne-Syrrist
Styremedlem
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Endringer i konsernets egenkapital

Konsolidert

Annen innbetalt Tilbakeholdt Annen Omregnings- Total
Aksjekapital Overkursfond egenkapital resultat egenkapital " differanser egenkapital

(Alle belgp i 1000 kroner)

Arets totalresultat - - - (1168 942) 50 398 (433 824) (1552 369)
Kapitalnedsettelse (4 940 068) - 4340 068 - - - -
Kapitalforhayelser 125 818 1383 995 - - - - 1509 813

- (40 B608)

- (40 608) - - -

Emisjopskostnader, netto etter skatt

- - - (459 582) 7 468 (8471) (460 585)

Arets totalresult
Kapitalforhayelser 22 663 521249 - - - - 543 912
- (12 728)

Emisjonskostnader, netto etter skatt - (12728) e N -

" Annen egenkapital bestdr av sikringsreserve.





Regnskap :: konsern

Kontantstrem 1.1 — 31.12

Konsolidert

[Alebelapi1000KOnen) e 2000 200
Ordinaert resultat for skatt (721699)
Betalt skatt i perioden (16 766)
Avskrivninger av varige driftsmidler 1595
Verdiendring investeringseiendommer 534580
Gevinst/tap ved salg av investeringseiendommer (69 081)
Endring i markedsverdi av finansielle derivater 201050
Nedskrivning goodwill 570 928
Netto finans ekskl. verdiendring for finansielle derivater 791805
Endring i kortsiktige poster (136 482)
Netto kontantstrgm fra drift 1155 930
Betaling for kjep av investeringseiendommer og virksomhet (67 964)
Mottatt for salg av investeringseiendommer og virksomhet 1122 568

Netto kontants't“r‘wm fra investeringsaktiviteter

Netto regulering av rentebaerende gjeld

Netto finans ekskl. verdiendring for finansielle derivater
Kapitalforhgyelse

Andre finansieringsaktiviteter

Netto kontants't”r‘mm fra Finansieringééktiviteter

Inngdende balanse av kontanter og kontantekvivalenter
Valutakurseffekter

Kontanter og antantekvivalenter 3‘I desember

Konsernet benytter den indirekte madell for kontantstramoppstillingen.

(1944 493)
(791805)
526 235

248 216

(1399 018)
(24 862)
3976
1517 369
7104
(35518)
308 832
1055 965

(77 439)

(2730818)
(1055 965)
1450 638

(35109)

174 220

Kontantstremoppstillingen inkluderer bade viderefgrt- og ikke-viderefgrt virksomhet. Kontantstrem for ikke-viderefert

virksomhet er presentert seerskilt i note 6.

1052387
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Noter til regnskapet

Konsolidert

NOTE1 Generell informasjon
Eiendomskansernet Norwegian Property ASA ble etablert i 2006. Forretningsidéen til Norwegian Property er & skape
verdivekst giennom 3 eie, utvikle og forvalte farsteklasses naeringseiendom beliggende i de mest attraktive klynger i
Oslo og i andre sentrale vekstomrader. Leietakerportefaljen skal besta av store, solide private og offentlige leietakere.
Kansernet eier 47 eiendommer i Oslo og Stavanger ved utgangen av 2010.

| 2007 og 2008 overtok Norwegian Property, via Oslo Properties, alle aksjene i det tidligere barsnoterte Norgani
Hoatels kansernet. Naorgani Hotels eide 73 hotelleiendommer og ett kongressenter i Sverige, Norge, Finland og Dan-
mark ved inngangen til 2010. Norgani Hotels ble solgt hgsten 2010.

| 2008 inngikk Norwegian Property ASA en avtale med NEAS ASA om forvaltning og drift av majoriteten av porte-
foljen av forretningseiendommer. NEAS overtok ansvaret for forvaltning og daglig drift av eiendommene fra 1. april
2008. Avtalen medfarte at konsernets fremtidige eiendomskostnader knyttet til de aktuelle eiendommene i avtalepe-
rioden ble l&st til et avtalt niva. | tillegg dpnet avtalen for at NEAS kunne tilby tjenester direkte til leietakerne. Etter end-
ringen av strategisk retning for konsernet i 2010, har Norwegian Property som ambisjon & veere et fullintegrert eien-
domsselskap, med profesjonalitet i alle ledd i verdikjeden; utleie, forvaltning, transaksjoner og utvikling. Norwegian
Property etablerer en egen forvaltningsorganisasjon som overtar driften fra NEAS i sin helhet fra og med 1. mai 2011.
Norwegian Property har derfor inngatt en revidert avtale med NEAS, som medfgrer at Norwegian Property fra 1. mai
201 insourcer all eiendomsforvaltning av kansernets forretningseiendommer i Oslo. Avtalen om teknisk forvaltning av
Norwegian Propertys eiendommer i Stavanger viderefgres ogsa etter 1. mai 2011, men med 12 maneders l@pende gjen-
sidig oppsigelse. Eksisterende avtaler om leveranse av fellestjenester viderefares ogsa etter 1. mai 2011. Den nye avta-
len medferer at NEAS garantiforpliktelse knyttet til tidligere avtale oppherer. For l@pende tjenester som ytes betaler
Norwegian Property ordinaere honorarer.

NOTE 2 Sammendrag av de viktigste regnskapsprinsipper
Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene som er benyttet ved utarbeidelsen av konsernregnskapet. Disse
prinsippene er benyttet konsistent i alle perioder som er presentert, dersom ikke annet fremgar av beskrivelsen.

2.1 Basisprinsipper

Konsernregnskapet til Norwegian Property ASA er utarbeidet i samsvar med International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) som fastsatt av EU og tradt i kraft per 31. desember 2010, samt de ytterligere norske opplysningskrav som
folger av regnskapsloven per 31. desember 2010.

IFRS-standarder og fortolkninger som er utgitt frem til avleggelsen av regnskapet, og som ikke er obligatoriske &
anvende per 31. desember 2010, er ikke tatt i bruk av kansernet med unntak av IAS 24 som omhandler Naerstdende
parter. Selskapet har her valgt en tidlig implementering av standarden som trer i kraft 1. januar 2011. Selskapet har gjen-
nomgatt effektene av implementering av de ikke implementerte, ikke obligatoriske standardene og fortalkningene. Det
er ikke identifisert vesentlige effekter vedrgrende arsregnskapet, vurdering av rapporterte tall eller presentasjon som
fplge av en fremtidig implementering av disse.

Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa historisk kost prinsippet med fglgende modifikasjoner: investeringseien-
dom, finansielle eiendeler tilgjengelig for salg og finansielle eiendeler og forpliktelser (herunder finansielle derivater) er
vurdert til virkelig verdi over resultatet.

Utarbeidelse av regnskap i samsvar med IFRS krever bruk av estimater. Videre krever anvendelse av selskapets

Regnskap :: konsern

regnskapsprinsipper at ledelsen ma utgve skjgnn. Omrader som i stor grad inneholder slike skjgnnsmessige vurderin-
ger, stor grad av kompleksitet, eller omrader hvor forutsetninger og estimater er vesentlige for konsernregnskapet, er
beskrevet i note 5.

2.2 Konsolideringsprinsipper

(a) Datterselskaper

Datterselskaper er alle enheter (inklusive foretak med avgrenset formal - ‘Special Purpose Entities’) der konsernet har
bestemmende innflytelse pa enhetens finansielle og operasjonelle strategi, normalt gjennom eie av mer enn halvpar-
ten av stemmeberettiget kapital. Ved fastsettelse av om det foreligger bestemmende innflytelse inkluderes effekten av
potensielle stemmerettigheter som kan utaves eller konverteres pa balansedagen. Datterselskaper blir konsolidert fra
det tidspunkt kontroll er overfart til konsernet og blir utelatt fra kansolideringen nar kontroll oppharer.

Oppkjop av ‘single purpose’ selskap som kun eier eiendom og verken har ansatte, ledelse eller signifikante proses-
ser er ikke behandlet som virksomhetskjgp (IFRS 3 Business Combinations kommer ikke til anvendelse). Kostnader
tilknyttet oppkjop kostnadsfares over resultatet pa oppkjepstidspunktet.

Oppkjspsmetoden benyttes for regnskapsfaring ved kjop av datterselskaper. Anskaffelseskost ved oppkjgp males til
virkelig verdi av: eiendeler som ytes som vederlag ved kjgpet, egenkapitalinstrumenter som utstedes, padratte forplik-
telser ved overfering av kontroll og direkte kastnader forbundet med selve oppkjepet. Identifiserbare oppkjepte eiende-
ler, overtatt gjeld og betingede forpliktelser er regnskapsfart til virkelig verdi pa oppkjepstidspunktet, uavhengig av even-
tuelle minaritetsinteresser. Anskaffelseskost som overstiger andel av virkelig verdi av identifiserbare netto eiendeler i
datterselskapet balansefgres som goodwill. Hvis anskaffelseskost er lavere enn virkelig verdi av netto eiendeler i datter-
selskapet, resultatfgres differansen pa oppkjgpstidspunktet.

Kaonserninterne transaksjoner, mellomvaerende og urealisert fortjeneste mellom konsernselskaper er eliminert.
Urealiserte tap elimineres, men vurderes som en indikator pa verdifall i forhold til nedskrivning av den overfgrte eiende-
len. Regnskapsprinsipper i datterselskaper endres nar dette er ngdvendig for & oppna samsvar med konsernets regn-
skapsprinsipper.

(b) Transaksjoner og minoritetsinteresser
Minoritetens andel er inkludert i konsernets resultatregnskap, og er spesifisert som minoritetsinteresser. Pa samme
mate er minoritetsinteresser inkludert som del av konsernets egenkapital og er spesifisert i konsolidert balanse.

2.3 Segmentrapportering

Et forretningsomrade leverer produkter og tjenester som er gjenstand for risiko 0g avkastning som er forskjellig fra
andre forretningsomrader. Et geografisk segment leverer produkter og tjenester innenfar et avgrenset geografisk
omrade, som er gjenstand for risiko og avkastning som er forskjellig fra andre geografiske segmenter.

2.4 Omregning av utenlandsk valuta

(a) Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Regnskapet til de enkelte enheter i konsernet males i den valuta som i hovedsak benyttes i det skonomiske omrade
der enheten opererer (funksjonell valuta). Konsernregnskapet er presentert i NOK som er bdde den funksjonelle valu-
taen og presentasjonsvalutaen til marselskapet.

(b) Transaksjoner og balanseposter

Transaksjoner i utenlandsk valuta regnes om til NOK ved bruk av transaksjonskursen. Valutagevinster og -tap som
oppstar ved betaling av slike transaksjoner, og ved omregning av pengeposter (eiendeler og gjeld) i utenlandsk valuta
ved arets slutt til kursen pa balansedagen, resultatfares.

(c) Konsernselskaper

Resultatregnskap og balanse for konsernenheter (ingen har hyperinflasjon valuta) med funksjonell valuta forskjellig fra
presentasjonsvalutaen regnes om pa fglgende mate:

(i) Eiendeler og gjeld for hver balanse er regnet om til sluttkursen pa balansedagen
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(i) Inntekter og kostnader for hvert resultatregnskap er regnet om til gjennomsnittskursen
(i) Alle omregningsdifferanser fgres direkte i egenkapitalen og spesifiseres separat

Ved konsolidering er endring i valutakurser ved omregning av nettoinvestering i utenlandsk virksomhet og finansielle
instrumenter utpekt som sikring av slike investeringer fort direkte i egenkapitalen. Ved salg av utenlandsk virksomhet
fores den tilherende omregningsdifferansen som ble regnskapsfart direkte i egenkapitalen, over resultatet som en del
av gevinsten eller tapet ved salget.

Goodwill og virkelig verdi av eiendeler og gjeld ved oppkjep av en utenlandsk enhet tilordnes den oppkjepte enhe-
ten og omregnes til balansedagens kurs.

2.5 Investeringseiendom

Investeringseiendom som er anskaffet for 8 oppna langsiktig avkastning pa leieinntekter eller for 8 oppna verdistigning,
eller begge deler, klassifiseres som investeringseiendom. Pa kjgpstidspunktet verdsettes investeringseiendom til
anskaffelseskost inkludert transaksjonskostnader. | etterfalgende perioder regnskapsfares investeringseiendom til vir-
kelig verdi i henhold til IAS 40. Virkelig verdi av investeringseiendom reflekterer blant annet leieinntekter fra inngatte
leiekontrakter og forutsetninger om fremtidig leieniva basert pa ndvaerende markedssituasjon.

Endringer i virkelig verdi resultatfgres som ‘verdiendring investeringseiendommer’.

Utgifter knyttet til eiendommen tillegges investeringseiendom dersom det er sannsynlig at disse gir fremtidig verdi,
og utgiften kan males palitelig. Andre utgifter til reparasjon og vedlikehold resultatfgres i den perioden de palaper. Der-
som det gjares leietakertilpasninger, for eksempel ved & skifte ut vegger, aktiveres kostnaden samtidig som de vegger
sam tas ned nedskrives. Dersom eiendommen benyttes som egne lokaler omklassifiseres dette til anleggsmidler, der-
som dette ikke utgjer en uvesentlig andel av eiendommen. Virkelig verdi pa tidspunkt for reklassifisering blir eiendom-
mens kostpris. Anlegg under utfarelse, for fremtidig bruk som investeringseiendom, regnskapsf@res 0gsa i byggeperio-
den som investeringseiendom.

2.6 Varige driftsmidler

Varige driftsmidler regnskapsfares til anskaffelseskost, med fradrag for avskrivninger og nedskrivinger. Anskaffelses-

kast inkluderer kastnader direkte knyttet til anskaffelsen av driftsmidlet. Anskaffelseskost kan ogsa omfatte gevinster

eller tap overfart fra egenkapital, som skyldes sikring av kontantstrem i utenlandsk valuta ved kjgp av driftsmidler.
Pafplgende utgifter legges til driftsmidlenes balansefgrte verdi eller balansefgres separat, nar det er sannsynlig at

fremtidige pkonomiske fordeler tilknyttet utgiften vil tilflyte konsernet, og utgiften kan males palitelig. @vrige repara-

sjons- og vedlikeholdskostnader f@res over resultatet i den perioden utgiftene padras.

2.7 Goodwill

Goodwill er forskjellen mellom anskaffelseskost ved kjop av virksomhet og virkelig verdi av netto identifiserbare eien-
deler i virksomheten pa oppkjepstidspunktet. Goodwill testes arlig for verdifall og balansefares til anskaffelseskast med
fradrag av nedskrivninger. Ved vurdering av behov for nedskrivning av goodwill, blir denne allokert til aktuelle kontant-
genererende enheter. Hver av de kontantgenererende enhetene representerer det laveste niva der det foreligger uav-
hengige identifiserbare kontantstremmer. Gevinst eller tap ved salg av en virksomhet inkluderer balansefert verdi av
goodwill knyttet til den solgte virksomheten.

2.8 Nedskrivning av ikke finansielle eiendeler

Eiendeler med ubegrenset levetid avskrives ikke og vurderes arlig for verdifall. Eiendeler som avskrives vurderes for
verdifall nar det foreligger hendelser eller endrede forhold som indikerer at balansefert verdi ikke kan forsvares. Ned-
skrivninger resultatferes med farskjellen mellom balansefgrt verdi og gjenvinnbart belgp. Gjenvinnbart belep er det
heyeste av virkelig verdi med fradrag av salgskostnader og bruksverdi. Ved vurdering av verdifall, grupperes anleggs-
midlene til det laveste nivaet der det er mulig & skille ut uavhengige kontantstremmer.

2.9 Finansielle eiendeler
Kansernet klassifiserer finansielle eiendeler i felgende kategorier: Til virkelig verdi over resultatet, l8n og fordringer og
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eiendeler tilgjengelige for salg. Klassifiseringen avhenger av hensikten med eiendelen. Ledelsen klassifiserer finansi-
elle eiendeler ved anskaffelse.

(a) Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet er finansielle eiendeler holdt for salg. En finansiell eiendel klassifi-
seres i denne kategorien dersom den primaert er anskaffet med henblikk pa & gi fortjeneste fra kortsiktige prissvingnin-
ger. Derivater klassifiseres som holdt for salg, med mindre de er en del av en sikring. Eiendeler i denne kategorien
klassifiseres som oml@psmidler.

(b) Lén og fordringer

Lan og fordringer er ikke-derivate finansielle eiendeler med faste betalinger som ikke omsettes i et aktivt marked. De
klassifiseres som omlgpsmidler, med mindre de forfaller mer enn 12 maneder etter balansedagen. | s& fall klassifiseres
de som anleggsmidler. Lan og fordringer klassifiseres som kundefordringer og andre fordringer i balansen (note 2.11).

2.10 Derivater og sikring

Derivater balansefgres til virkelig verdi pa det tidspunkt derivatkontrakten inngds, og deretter [@pende til virkelig verdi.
Regnskapsferingen av tilhgrende gevinster og tap avhenger av hvorvidt derivatet er utpekt som et sikringsinstrument,
og hvis dette er tilfelle, typen av sikring. Konsernet klassifiserer derivater som inngar i en sikring som enten sikring av
nettoinvestering eller sikring av en svaert sannsynlig fremtidig transaksjon (kontantstremssikring).

Ved begynnelsen av sikringstransaksjonen dokumenterer konsernet ssmmenhengen mellom sikringsinstrumen-
tene og sikringsobjektene, formalet med risikostyringen og strategien bak de forskjellige sikringstransaksjonene. Kon-
sernet dokumenterer 0gsa hvorvidt derivatene som benyttes er effektive i & utligne endringene i virkelig verdi eller kon-
tantstrgm knyttet til sikringsobjektene. Slike vurderinger dokumenteres bade ved sikringens begynnelse og lgpende i
sikringsperioden.

Virkelig verdi av derivatene brukt i sikringsrelasjoner er vist i note 13. Endringer i egenkapitalposten sikring vises i
oppstillingen endring i egenkapital. Virkelig verdi av et sikringsderivat klassifiseres som anleggsmiddel eller langsiktig
gjeld dersom gjenveaerende lgpetid pa sikringsobjektet er lenger enn 12 maneder og som omlgpsmiddel eller kortsiktig
gjeld dersom gjenveerende lgpetid pa sikringsabjektet er mindre enn 12 maneder.

(a) Derivater som ikke inngdr i sikringsbokfaering

Det vesentlige av konsernets rentebytteavtaler og valutaterminkontrakter er forutsatt a ikke kvalifiserere for sikrings-
bokfgring. Endringer i virkelig verdi pa derivater som ikke kvalifiserer for sikringsbokfgring resultatfgres umiddelbart i
resultatregnskapet netto pa linjen ‘endring i markedsverdi finansielle instrumenter.

(b) Kontantstrgmsikring

Den effektive delen av endring i virkelig verdi pa derivater som er utformet som og kvalifiserer som sikringsinstrument i
kontantstremsikring, regnskapsfares direkte mot egenkapitalen. Tap og fortjeneste pa den ineffektive delen resultatfe-
res netto som annen finansinntekt (kostnad).

Belop som fares direkte mot egenkapitalen resultatfgres som inntekt eller kostnad i den perioden som sikringsob-
jektet pavirker resultatregnskapet (for eksempel nar det planlagte sikrede salget finner sted). Gevinster eller tap som
knytter seg til den effektive del av rentebytteavtaler som sikrer [dn med flytende rente resultatfgres under finanskostna-
der. Gevinster eller tap som knytter seg til den effektive del av valutaterminkontrakter som sikrer inntekter i utenlandsk
valuta resultatfgres som salgsinntekter. Gevinsten eller tapet som knytter seg til den inneffektive delen resultatfgres
netto som annen finansinntekt (kostnad).

Nar et sikringsinstrument utl@per eller selges, eller nar en sikring ikke lenger tilfredsstiller kriteriene for sikringsbok-
fering, forblir samlet gevinst eller tap fart direkte mot egenkapitalen pa dette tidspunktet i egenkapitalen og reverseres
til resultatet samtidig med at den planlagte transaksjonen blir fart i resultatregnskapet. Hvis en sikret transaksjon ikke
lenger forventes a bli giennomfart reverseres bokfgrt belgp i egenkapitalen umiddelbart til resultatregnskapet pa linjen
‘endring i markedsverdi finansielle instrumenter’.
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(c) Sikring av nettoinvestering

Sikring av nettoinvesteringer i utenlandske virksomheter regnskapsfgres pd samme mate som kantantstremsikringer.
Gevinst og tap pa sikringsinstrumentet som relaterer seg til den effektive delen av sikringen feres direkte mot egenka-
pitalen; gevinst og tap som relaterer seg til den ineffektive delen regnskapsfares umiddelbart over resultatregnskapet
pa linjen ‘endring i markedsverdi finansielle instrumenter’. Samlet tap eller gevinst i egenkapitalen fares over resultat-
regnskapet nar den utenlandske virksomheten blir solgt eller avviklet.

2.11 Kundefordringer

Kundefordringer males ved f@rste gangs balansefgring til virkelig verdi. Ved senere maling vurderes kundefordringer til
amortisert kost fastsatt ved bruk av effektiv rente metoden, fratrukket avsetning for inntruffet tap. Avsetning for tap
regnskapsferes nar det foreligger objektive indikatorer for at konsernet ikke vil motta oppgjer i samsvar med opprinne-
lige betingelser. Vesentlige pkonomiske problemer hos kunden, sannsynligheten for at kunden vil ga konkurs eller
gjennomga gkonomisk restrukturering og utsettelser og mangler ved betalinger (forfalt med mer enn 30 dager) ansees
sam indikatorer pa at kundefordringer ma nedskrives. Avsetningen utgjer forskjellen mellom palydende og gjenvinn-
bart belep, som er naverdien av forventede kontantstremmer, diskontert med opprinnelig effektiv rente. Bokfart verdi
av kundefordringene reduseres ved bruk av en avsetningskonto, endringer i avsetningen resultatfgres. Nar en kunde-
fordring er tapt, blir den fgrt mot avsetningskontoen for tap pa fordringer. Eventuelle senere innbetalinger pa tidligere
tapsferte fordringer regnskapsfares som annen driftskostnad.

2.12 Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bankinnskudd, andre kortsiktige, lett omsettelige investeringer
med maksimum tre maneders opprinnelig lppetid og trekk pa kassekreditt. | balansen er kassekreditt inkludert i &n
under kortsiktig gjeld.

2.13 Aksjekapital og overkurs

Ordineere aksjer klassifiseres som egenkapital dersom det ikke ligger noen forpliktelse til & overfgre kontanter eller
eiendeler. Utgifter som knyttes direkte til utstedelse av nye aksjer eller opsjoner med fradrag av skatt, feres som reduk-
sjon av mottatt vederlag i egenkapitalen.

2.14 Leverandargjeld
Leverandgrgjeld males til virkelig verdi ved farste gangs balansefgring. Ved senere méling vurderes leverandgrgjeld til
amortisert kost fastsatt ved bruk av effektiv rente metoden.

215 Lan
Lan regnskapsfares til virkelig verdi nar utbetaling av lanet finner sted, med fradrag for transaksjonskostnader. | etter-
fplgende perioder regnskapsfares (3n til amortisert kost beregnet ved bruk av effektiv rente. Forskjellen mellom det
utbetalte [8nebelgpet (fratrukket transaksjonskostnader) og innl@sningsverdien resultatfgres over [&nets lgpetid.

Lan klassifiseres som kartsiktig gjeld med mindre det foreligger en ubetinget rett til & utsette betaling av gjelden i
mer enn 12 maneder fra balansedato.

2.16 Utsatt skatt
Det er beregnet utsatt skatt pa alle midlertidige forskjeller mellom skattemessige og konsoliderte regnskapsmessige
verdier pa eiendeler og gjeld, ved bruk av gjeldsmetoden. Dersom utsatt skatt oppstar ved farste gangs balansefgring
av en gjeld eller eiendel i en transaksjon, som ikke er en foretaksintegrasjon, og som pa transaksjonstidspunktet ver-
ken pavirker regnskaps- eller skattemessig resultat, blir den ikke balansefart. Utsatt skatt fastsettes ved bruk av skatte-
satser og skattelover som er vedtatt eller i det alt vesentlige er vedtatt pa balansedagen, og som antas & skulle benyt-
tes nar den utsatte skattefordelen realiseres eller nar den utsatte skatten gjores opp.

Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynlig at fremtidig skattbar inntekt vil foreligge, og at de mid-
lertidige forskjellene kan fratrekkes i denne inntekten.

Utsatt skatt beregnes pa midlertidige forskjeller fra investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper, bortsett
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fra nar konsernet har kontroll over tidspunktet for reversering av de midlertidige forskjellene, og det er sannsynlig at de
ikke vil bli reversert i overskuelig fremtid.

2.17 Inntektsfering

Salgsinntekt bestar av husleieinntekt og service og management fee fra eiendommer. | salgsinntekt resultatfgres virke-
lig verdi av vederlaget som mottas for tjenester innenfor selskapets ordinaere virksomhet. Salgsinntekt er presentert
netto etter fradrag for merverdiavgift, rabatter og avslag. Konserninterne transaksjoner elimineres i konsernet.

(a) Husleieinntekt
Husleie inntektsfares over leieperioden.

(b) Annen inntekt
Annen inntekt inntektsfares nar den er opptjent.

2.18 Utbytte
Utbyttebetalinger til selskapets aksjonaerer klassifiseres som gjeld fra og med det tidspunkt utbyttet er fastsatt av gene-
ralforsamlingen.

2.19 Rentekostnad
Renter resultatfpres som ‘finanskostnad’ i resultatregnskapet ved bruk av effektiv rente metoden. Den effektive rente
metode blir benyttet for & allokere amortisert kost pa finansielle eiendeler og gjeld, og for rett periodisering av rente-
inntekter og rentekostnader. Den effektive rente fordeler fremtidige kontantstrgmmer over l&nets @petid, og angir reell
nettoverdi pa den finansielle eiendelen eller lanebelgpet.

Nar effektiv rente beregnes estimerer konsernet alle kontraktfestede kontantstremmer i titknytning til det finansielle
instrumentet (for eksempel betalingsbetingelser) men tar ikke hensyn til fremtidige tap. Ved beregning av den effektive
rente inkluderes alle etableringskostnader og fordeles over den relevante periode (l&nets lgpetid).

2.20 Pensjoner

Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte. Tidligere administrerende direktar i Norwegian Pro-
perty ASA hadde frem til utgangen av 2009 i tillegg en ytelsesbasert plan. Norgani Hotels AS, inkludert datterselska-
per, hadde innskuddsplaner for alle nye ansatte. Noen ansatte var omfattet av en tidligere ytelsesbasert ordning i
Norge. En innskuddsplan er en pensjonsordning hvor konsernet betaler faste bidrag til en separat juridisk enhet. Kon-
sernet har ingen juridisk eller annen forpliktelse til & betale ytterligere bidrag hvis enheten ikke har nok midler til 8
betale alle ansatte ytelser knyttet til opptjening i innevaerende og tidligere perioder. Bidragene resultatfgres som pen-
sjonskostnader nar de palaper. Forskuddsbetalte bidrag balansefares som en eiendel dersom dette kan refunderes eller
redusere fremtidige betalinger.

En ytelsesplan er en pensjonsordning som definerer pensjonsutbetalingen den ansatte vil motta ved pensjonering,
normalt avhengig av en eller flere faktorer slik som alder, antall ar i selskapet og l@nnsniva. Den balansefarte forpliktel-
sen knyttet til ytelsesplaner er ndverdien av de definerte ytelsene pa balansedatoen minus virkelig verdi av pensjons-
midlene, justert for ikke resultatferte estimatavvik og ikke resultatferte kostnader knyttet til tidligere perioders pensjons-
opptjening. Pensjonsforpliktelsen beregnes arlig av en uavhengig aktuar ved bruk av en lineaer opptjeningsmetode.
Naverdien av de definerte ytelsene bestemmes ved & diskontere estimerte fremtidige utbetalinger. Estimatavvik som
skyldes ny informasjon eller endringer i de aktuarmessige forutsetningene, utover det starste av 10 prosent av verdien
av pensjonsmidlene eller 10 prosent av pensjonsforpliktelsene, blir fart i resultatregnskapet over en periode som tilsva-
rer arbeidstakernes farventede gjennomsnittlige resterende ansettelsesperiode. Endringer i pensjonsplanens ytelser
kostnadsfares eller inntektsfares l@pende i resultatregnskapet, med mindre rettighetene etter den nye pensjonsplanen
er betinget av at arbeidstakeren blir vaerende i tjeneste i en spesifisert tidsperiode (opptjeningsperioden). | dette tilfellet
amaortiseres kostnaden knyttet til endret ytelse linezert over opptjeningsperioden.
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NOTE 3 Finansiell risikostyring

Konsernets aktiviteter medfarer ulike typer finansiell risiko: markedsrisiko (inkludert valutarisiko, renterisiko og prisri-
siko), kredittrisiko, likviditetsrisiko og risiko knyttet til kapitalforvaltning. Konsernets overordnede risikostyringsplan
fokuserer pa kapitalmarkedenes uforutsigbarhet og forsgker 8 minimalisere de potensielle negative effektene pa kon-
sernets resultat og egenkapital. Konsernet benytter finansielle derivater for & sikre seg mat visse risikoer.

Risikastyringen for konsernet ivaretas av en sentral finansavdeling i overensstemmelse med retningslinjer godkjent
av styret. Ledergruppen identifiserer, evaluerer og sikrer finansiell risiko i naert samarbeid med de ulike driftsenhetene.
Styret utarbeider skriftlige prinsipper for den overordnede risikostyringen, og angir skriftlige retningslinjer for spesifikke
omrader som valutarisiko og renterisiko.

3.1 Markedsrisiko

\Valutarisiko

Etter salget av Norgani Hotels hgsten 2010 opererer kansernet ikke lenger internasjonalt, og eksponeringen for valuta-
risiko er begrenset til et fatall leieavtaler i utenlandsk valuta. Norgani Hotels hadde virksomhet i Sverige (SEK), Finland
(EUR) og Danmark (DKK). Investeringer i utenlandske datterselskaper medfgrer at netto eiendeler er utsatt for valutari-
siko ved omregning. Valutaeksponering fra konsernets nettoinvesteringer i utenlandsk virksomhet ble i det vesentlige
styrt gjennom dneopptak i den aktuelle utenlandske valutaen. Konsernet inngikk i mindre grad sikringsavtaler for &
begrense netto egenkapitaleksponering i utenlandsk valuta. Den overardnede retningslinjen for Norgani Hotels var at
70 prosent av nettoeksponeringen til enhver tid skulle sikres, og sikringsgraden skulle ikke pa noe tidspunkt avvike
med mer en 20 prosentpoeng i forhold til dette utgangspunkt. Sikringsgraden ble malt med utgangspunkt i andelen
rentebaerende gjeld og derivater utgjer i forhold til investeringseiendom, fordringer og likvide midler i de aktuelle
valuta. Ved arsslutt var sikringsgraden som spesifisert i tabellen nedenfor.

2010

(Alle belgp i 1000 kroner) NOK SEK EUR DKK Sum
Investeringseiendom 14862 518 - - - 14 862 518
Likvide midler 248 407 - - - 248 407
Rentebaerende fordring 600 000 - - - 600 000
Rentebaerende gjeld (10 294 580) - - - (10294 580)
Derivater - - - - -
Netto eksponering ! 5 416 345 - - - 5 416 345
2009

(Alle belgp i 1000 kroner) NOK SEK EUR DKK Sum
Investeringseiendom 16 970145 3865522 2 466 897 430140 23732704

Likvide midler 177 203 79 040 (6 335) (1692) 248 216
Rentebaerende fordring - - - _ N

Rentebaerende gjeld (13 645 553) (2 568 55) (1888 495) (276 239) (18 378 838)
Derivater . o - (43045 _(462591) (67340 (960 382)
3501795 945 560 109 a6 84 869 4 641 700
80 76 9% 80 ]
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Norgani Hotels leieinntekter og driftskastnader i utenlandsk valuta, relatert til de utenlandske datterselskaper, ble ikke
valutasikret. | 2010 var 75,3 prosent av omsetningen til Norgani Hotels knyttet til Sverige, Finland og Danmark (2009:
82,2 prasent).

For 2010 er 3,0 prosent (31 millioner kroner) av Norwegian Property’s (forretningseiendommer) leieinntekter i uten-
landsk valuta (EUR), og i praksis er alle operasjonelle kostnader i NOK (2009: 2,7 prosent, 29 millioner kroner). Dette
gjer at kansernet ved utgangen av 2010 har begrenset eksponering mot valutarisika. Narwegian Property har inngatt
sikringsavtaler for & begrense risikoen knyttet eksponeringen i utenlandsk valuta.

Gevinst og tap pa konsernets sikringskontrakter er klassifisert som endring i markedsverdi finansielle instrumenter i
resultatregnskapet. Hovedstol og forfallsstruktur for konsernets samlede portefglje av valutaavtaler ved utgangen av
2010 er spesifisert i lokal valuta i tabellen nedenfar (se ogsa note 13).

Valuta Haovedstol i valuta <13r 1-2ar 3-54r Over 5 &r
EUR (37 546) (13 833) (4104) (10975) (8634)
Prisrisiko

Leieinntekter er ekspanert for endringer i markedsleie, omsetningsbasert leie og inflasjon. Konsernet @nsker langsik-
tige leieavtaler. Gjennomsnittlig gjenveerende lapetid pa leiekontraktene er 5,2 &r ved utgangen av 2010 (2009:
5,0 &).

Leieavtalene for forretningseiendommene gir faste inntekter i avtaleperioden. Majoriteten av leiekontrakter blir 100
prosent KPI-justert, slik at selskapet kan justere leien i samsvar med utviklingen i KPI. Selskapet @nsker & sikre slik
regulering i alle fremtidige leiekontrakter. Indeksreguleringen i 2010 var 1,98 prasent for kantrakter med regulering i
oktober 0g 1,90 prosent for kontrakter med regulering i november, noe som gkte &rlig leieinntekt for 2011 med 20 mil-
lioner kroner. For kjgpesenteret pd Aker Brygge i Oslo er leien omsetningsbasert.

Renterisiko

Konsernet er ekspanert for renterisiko knyttet til ldn med flytende rente. Den overordnede retningslinjen for Norwegian
Property er at minimum 70 prosent av selskapets gjeld i flytende rente til enhver tid skal sikres. Ved arets slutt var 94
prosent av denne type gjeld (inkludert rentebaerende fordring og likvide midler) sikret (2009: 117 prosent). Verdien av
gjelden i forhold til verdien av eiendommene var lavere for Norgani Hotels enn for Norwegian Property, og den tilsva-
rende retningslinjen for Norgani Hotels var at minimum 50 prosent av selskapets gjeld i flytende rente til enhver tid
skal sikres. Ved &rets slutt i 2009 var sikringsgraden p& 99 prosent.

For & redusere renterisikoen har konsernet inngatt rentebytteavtaler palydende 10,1 milliarder kroner ved arets slutt
(2009: 19,5 milliarder kroner). Ved utgangen av 2010 var total giennomsnittlig margin pa &n med flutende rente 74
basispunkter (2009: 98 basispunkter). Laneportefplien har ved utgangen av 2010 en gjennomsnittlig rente pa 5,16
prosent (2003: 5,33 prosent). Gjennomsnittlig gjenvaerende bindingstid pa sikringskontraktene er pa 4,1 4r (2009: 3,1
4r). Hovedstol og forfallsstruktur for konsernets samlede portefglje av renteswapavtaler ved utgangen av 2010 er spesi-
fisert i tabellen nedenfor (se ogsa note 13).

Valuta Hovedstol i valuta <1ér 1-2 8r 3-58r

NOK (10 050 000) (1184 369) (1228 265) (3746 219) (3891147)

| tillegg kommer rentebytteavtaler som per 31.12.10 ikke er startet. Dersom gjennomsnittlig rente for konsernet hadde
vaert 25 basispunkter hgyere/lavere per 31. desember 2010 og alle andre variabler var konstant, ville dette utgjort en
reduksjon/gkning i resultat etter skatt pd 19 millioner kroner (2009: 33 millioner kroner).
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3.2 Kredittrisiko

Majoriteten av kansernets leieinntekter kommer fra solide leietakere. Leietakerne skal hovedsaklig veere store, solide
selskaper og offentlige leietakere for & redusere risikoen knyttet til leiekontraktene. Selskapet kontrollerer kredittrating
og kreditthistorie til nye leietakere. De fleste leietakere har gitt bankgaranti eller opprettet depositumskonto med belgp
tilsvarende tre maneders leie. Leieinntekter blir i stor grad fakturert kvartalsvis pa forskudd. Kredittap i bade 2010 og
2009 har veert begrenset.

Maksimal ekspanering for kredittrisiko knyttet til kundefordringer pa balansedagen fordelt etter forretningsomrade og
valuta er spesifisert i tabellen nedenfor.

2010 2009
Forretnings- Forretnings-
(Alle belgp i 1000 kroner) eiendom Hotell Sum eiendom Hotell Sum
Norge (NOK) 51868 - 51868 77 282 608 77 890
Sverige (SEK) - - - - 10487 10 487
Danmark (DKK) - - - - 1464 1464
Fnnd €UR) e S e 3196 3198
Sum 51868 ® 51868 77 282 15755 93 037

Se for gvrig note 6 far beskrivelse av rentebaerende selgerkreditt pd 600 millioner kroner. Fordringen er sikret ved 1.
prioritet pant i aksjene i det overdratte selskap og ved selvskyldnerkausjon fra Pandox AB og Heches Holding AB.

3.3 Likviditetsrisiko

Konsernet skal sgrge for & ha tilstrekkelig likviditet/trekkrammer til & mate sine forpliktelser. | tillegg skal konsernet ha
en fornuftig likviditet til 8 mete uforutsette forpliktelser. Finansieringsstrategien har som mal & opprettholde fleksibilitet
i markedet og tale svingninger i leieinntekter. Det er en malsetning at likviditetsreserven i starst mulig grad bestar av
tilgiengelige revolverende kredittfasiliteter og kassekreditter fremfor kontantbeholdninger. Tabellen nedenfor spesifise-
rer konsernets likviditetsreserve per 31. desember.
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Balansefart Forventet
31. desember 2010 belgp  kontantstrgm <1&r 1-2 8r 3-5ar Over 5 ar
Rentebaerende &n" 10 294 580 10 314 925 104833 9755092 44 000 411000
Leverandergjeld 14700 14700 14700 - - -
Annen gjeld 252 248 167 837 167 837 - - -
Balansefart Forventet
31. desember 2009 belpp  kontantstrom <1ar 1-2 &r 3-5ar Over 5 ar
Rentebaerende 1&n " 18 378 838 18 418 721 328576 9785271 7865624 439 250
Leverandergjeld 15 486 15 486 15 486 - - -
Annen gjeld 536 270 351702 351702 - - -

" Differanse mellom balansefert belgp og forventet kontantstrem skyldes aktiverte kostnader.

3.4 Risiko knyttet til kapitalforvaltning

Konsernets mal knyttet til kapitalforvaltningen er & trygge fortsatt drift, for & sikre avkastning for eierne og andre inter-
essenter og opprettholde en optimal kapitalstruktur for & redusere kapitalkostnadene. For & bedre kapitalstrukturen kan
konsernet justere nivaet pa utbytte til aksjonaerene, tilbakebetale kapital til aksjonaerene, utstede nye aksjer eller selge
eiendeler for  tilbakebetale l&n. Kapitalforvaltingen overvakes blant annet med utgangspunkt i nivaet pa gjeldsgraden
(LTV/loan to value) i konsernet. Gjeldsgraden beregnes ved at brutto rentebaerende gjeld deles pa brutto eiendoms-
verdi. Konsernet arbeider med & styrke balansen, og har som langsiktig malsetning & redusere gjeldsgraden til mellom
55 og 65 prosent. Gjeldsgraden ved utgangen av aret er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Langsiktig rentebaerende gjeld i henhold til balansen 10 203 850 17 781 346
Kortsiktig rentebaerende gjeld i henhold til balansen 90730 597 492
[Allebelgp I1000KONer) | 0 200 2009 Lanekostnader fart il fradrag | balansefart gjeld . ..20345 38429
Brutto rentebzerendegeld 10314 925 18 417 267
Kontanter og kontantekvivalenter 248 407 248 216 Investeringseiendom i henhold til balansen 14 862 518 23732704
-heravbundne midler (2897) _(707) Mottatt skattekompensasjon ved kjgp etc fart til fradrag mot
Frielkvide midler 245 510 247 509 investeringseiendomibalansen 199932 218 458
Ubenyttede lanefasiliteter 1000 000 310 000 Brutto eiendomsverdi 5 062 450 23 951162
Ubenyttede kassekreditter - 55000 Gleldsgrad (prosent) ) ) 68 77
Likviditetsreserve 1245 510 612509 T )

Som beskrevet ovenfor har konsernet hay grad av sikring mot svingninger i markedsrenter og valutakurser, noe som
reduserer behovet for likviditetsreserver til 8 mote uforutsette forpliktelser pa disse omradene. Konsernet har generert
en positiv kontantstrgm fra driften, i form av resultat fra ordinaer drift/finansposter (resultat fgr verdiendringer, valuta-
endringer og gevinst/tap ved salg av eiendommer), bade for 2010 (331 millioner kroner) og 2009 (220 millioner kro-
ner). @vrig likviditetsrisiko er farst og fremst knyttet til betjening av avdrag og forfall pa gjeld. Tabellen nedenfor spesifi-
serer konsernets gjeld klassifisert i henhold til forfallsstrukturen. Klassifisering er gjennomfert i henhold til forfallstids-
punktet i kontraktene. Belgpene i tabellen er udiskonterte kontantstrgmmer (1 000 kroner).

Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa histarisk kost prinsippet med fglgende madifikasjoner: investeringseien-
dom, finansielle eiendeler tilgjengelig for salg og finansielle eiendeler og forpliktelser (herunder finansielle derivater) er
vurdert til virkelig verdi over resultatet.

Investeringseiendom

Alle konsernets investeringseiendommer verdsettes kvartalsvis til virkelig verdi og hver eiendom ble per 31. desember
2010 verdsatt av to uavhengige profesjonelle aktarer. DTZ Realkapital og Akershus Eiendom har utarbeidet en verdi-
vurdering av alle eiendommer. Basert pa de eksterne verdsettelsene, supplert med intern analyse av markedet for
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utleieportefgljen, gjer ledelsen en vurdering og konkluderer om de eksterne verdivurderinger gir et riktig bilde av den
virkelige verdien av investeringseiendommene. Det foretas jevnlige befaringer og tekniske gjennomganger av alle
eiendommer. Se 0gsa nole 5 for viktige regnskapsestimater og skjpnnsmessige vurderinger.

Finansielle instrumenter og derivater

Estimert virkelig verdi for konsernets finansielle instrumenter er basert pa markedspriser og verdsettelsesmetoder som
beskrevet nedenfor.

Kontanter og kontantekvivalenter
Virkelig verdi er antatt & veere lik bokfart verdi.

Rentebeerende forpliktelser
Konsernet regnskapsfarer rentebaerende forpliktelser til amortisert kost.

Kundefordringer/andre fordringer og leverandgrgjeld/annen gjeld
Prinsipielt blir disse postene initielt bokfart til virkelig verdi, og i pafaelgende perioder regnskapsfart til amortisert kost.
Imidlertid er diskontering vanligvis antatt & ikke ha vesentlig effekt pa denne typen fordringer og gjeldsposter.

Aksjer og andeler

Virkelig verdi for eventuelle barsnoterte aksjer og andeler er noterte priser ved slutten av rapporteringsperioden. Virke-
lig verdi for ikke bgrsnaterte aksjer beregnes ved bruk av aksepterte og anerkjente verdsettelsesteknikker, eller bokfg-
res til kost dersom virkelig verdi ikke kan males palitelig.

Derivater

Virkelig verdi av finansielle derivater, inkludert valutaterminkontrakter/-bytteavtaler og rentebytteavtaler, er estimert
som naverdien av fremtidige kontantstrammer, beregnet ved & benytte kvoterte rentekurver og valutakurser pa balan-
sedagen. De tekniske beregningene er generelt utarbeidet av selskapets bankforbindelser. Selskapet har kontrollert og
rimelighetsvurdert disse verdivurderingene.

Ved fastsettelse av virkelig verdi for netto forpliktelse til & kjgpe investeringseiendom, fastsettes verdien av investe-
ringseiendommen tilsvarende som ved ordinaer verdivurdering av konsernets investeringseiendommer. Forpliktelsen
beregnes som naverdien av fremtidige avtalefestede kontantstrammer relatert til overtakelsen av eiendommen.

Tabellen under viser vurdering av virkelig verdi for derivater.

Virkelig verdi vurderinger 31.12.10 ved bruk av

Gitt markeds- Signifikant Signifikant
verdi for tilsva- annen annen ikke
rende eiendeler observerbar observerbar Total estimert
USROS oggeld(niva) | nputiniva2)  input(niva3) | virkeligverdi
Eiendeler
Eiendeler derivater - 26 097 - 26 097
Gjeld
_Gjeld derivater - 326 705 - 326705
Totalt = (300 608) - (300 608)

Det har ikke veert noen bevegelser mellom nivaene.

= NPRO :: rsrapport 2010 :: 33 :

NOTE 5 Viktige regnskapsestimater og skjgnnsmessige vurderinger
Estimater og skjgsnnsmessige vurderinger evalueres l@pende og er basert pa historisk erfaring og andre faktorer, inklu-
sive forventninger om fremtidige hendelser som anses & vaere sannsynlige under ndvaerende omstendigheter.

Ledelsen utarbeider estimater og gjar antakelser/forutsetninger knyttet til fremtiden. De regnskapsestimater som
felger av dette vil per definisjon sjelden veere fullt ut i samsvar med det endelige utfall. Estimater og antakelser/forutset-
ninger sam representerer en betydelig risiko for vesentlige endringer i balansef@rt verdi pa eiendeler og gjeld i l@pet av
neste regnskapsar, droftes nedenfor.

Virkelig verdi av investeringseiendom

Investeringseiendommer vurderes til virkelig verdi basert pa en kvartalsvis oppdatert verdivurdering. Fremgangsmaten
ved vurdering av virkelig verdi for investeringseiendommer er beskrevet i note 4. Portefsljen av forretningseiendommer
er i trdd med dette eksternt verdivurdert hvert kvartal siden oppstarten i 2006.

Eiendommene verdsettes ved diskontering av fremtidige kontantstrammer. Bade kontraktsfestede og forventede
kontantstremmer er inkludert i beregningene. Fastsettelse av virkelig verdi for investeringseiendommer avhenger sale-
des i stor grad av forutsatt markedsleie, diskonteringsrente og inflasjon. Markedsleie er for de primaere verdivurderin-
gene basert pd en konkret vurdering av hver enkelt eiendom, med differensiering av ulike arealer innenfor den enkelte
eiendom der dette er relevant. Oppdaterte makropkonomiske forutsetninger for renteniva, inflasjonsforventninger etc
legges til grunn i beregningene. Inflasjonsforutsetningene er basert pa konsensus fra banker og offentlige statistikkbyra
(i beregningsperioden 1,42-2,50 prosent). Basert pd en vurdering av eiendommene og leietakerne diskonteres kontant-
stremmene fra ndvaerende leie med separate diskonteringsrenter, sammenlignet med kontantstrammer basert pa for-
nyelser til markedsleie og terminalverdier. Navaerende leie er diskontert med diskonteringsrenter i intervallet 5,00-9,25
prosent, basert pa individuelle vurderinger av den enkelte eiendom.

Sensitiviteten ved vurdering av virkelig verdi for investeringseiendommer pavirkes i vesentlig grad av forutsatt yield,
renteniva, inflasjon og markedsleie for eiendommene. Tabellen nedenfor viser eksempler pa i hvor stor grad endringer i
hver enkelt av disse variablene pavirker eiendomsverdiene ved arsslutt 2010, under forutsetning av at alle andre fakto-
rer er uendret (belap i millioner kroner).

Variabler Endring i variabler Verdiendring”
Netto markedsuyield + 0,25 prosent (510)
Markedsrente + 0,25 prosent (31
Inflasjon + 1 prosent 132
Markedsleie + 10 prosent 1197

" Beregningene er utarbeidet av DTZ Realkapital i forbindelse med verdivurderingene ved drsslutt 2010.

Virkelig verdi av finansielle derivater

Konsernets finansielle derivater omfatter valutaterminkontrakter/-bytteavtaler, rentebytteavtaler og forpliktelse til &
kiope investeringseiendom. Fremgangsmaten ved vurdering av virkelig verdi for finansielle derivater er beskrevet i note
4.





234 NPRO :: érsrapport 2010 ::

NOTE 6 Ikke-viderefgrt virksomhet

Hotellvirksomheten, Norgani Hotels, er solgt i 2010. Nedenfor falger en spesifikasjon av resultat for ikke-viderefart
virksomhet for 2010, som er presentert netto pa en linje i resultatregnskapet. Tidligere perioders sammenligningstall er
omarbeidet tilsvarende. Tallene for ikke-viderefgrt virksomhet i 2010 inkluderer driften av Norgani Hotels frem til
utgangen av tredje kvartal.

Norwegian Property kjgpte Norgani Hotels i 2007 og oppkjgpet ble regnskapsmessig behandlet som kjgp av virk-
somhet i henhold til IFRS 3. Alle gvrige kjgp foretatt av konsernet siden oppstarten i 2006 er behandlet som kjep av
eiendeler.

Norgani Hotels ble i 2010 solgt til et selskap kontrollert av Pandox AB, Eiendomsspar AS og Sundt AS. Salget var
et ledd i rendyrkingen av Norwegian Property som et fokusert forretningseiendomsselskap. Samtidig ble det frigjort
finansiell kapasitet til & utvikle Norwegian Property fra en finansiell til en industriell eiendomsaktar.

Konsernet har ikke annen ikke-viderefgrt virksomhet per 31. desember 2010, og har siden starten i 2006 heller ikke
rapportert annen ikke-viderefgrt virksomhet.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2009
Brutto leieinntekter 723 804
Eiendomsrelaterte driftskostnader (59 910) (83 356)
Administrative eierkostnader (43004 (64 983)
ultat fer eierkostnader 437178 575 465

Netto finansposter for hotell (213 537) (338 169)
Netto finansposter for Oslo Properties e (35 598) (84 734)
Resul't‘z'a‘t‘ for skatt og verdiendringer 188 043 152 562
Verdiendring investeringseiendommer (705 187) (1043 337)
Endring i markedsverdi finansielle instrumenter (131172) (3281)
Nedskrivninggoodwitt. (570 928) (308 832)
Resultat for skatt for ikke-viderefart wrksomhet (1232 417)
Skattekostnad 306 502
""""" (925 915)

Tap ved salg av ikke-viderefert virksomhet 59 668 -
Skattekostnad e - -
Periodens resultat for ikke-viderefart wrksomhet (810 807) (925 915)

Netto kontantstrem fra ikke-viderefart virksomhet er inkludert i konsernets rapporterte kontantstram som spesifisert
nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 364 671 520175
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter 961213 (59934)
Netto kontantstrom fra finansieringsaktiviteter | (952 754) (403 456)

to kontantstrgm 373130 56 785
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Gevinst/(tap) ved salg av ikke-viderefart virksomhet i 2010 fremkommer i tabellen nedenfor (belgp i 1 000 kroner).

Netto salgsvederlag:

Kontantvederlag, redusert for oppgjer av konsernintern gjeld og transaksjonskostnader? 440733
Utsatt oppgjer (selgerkreaity? 600 000
Netto salgsvederttagg 1040733
Netto eiendeler for ikke-viderefart virksomhet:
Investeringseiendom 8439 084
Andre varige driftsmidler 10876
Omlgpsmidler 129 015
Rentebaerende ekstern gjeld (6259 771)
Rentebaerende konsernintern gjeld (583 192)
Utsatt skatt (146 295)
Finansielle derivater (351153)
Annenged (136 408)
Netto eiendeler 1102 156
Gevinst-/tapsberegning:
Netto salgsvederlag 1040733
Netto eiendeler (1102 156)
Valutaeffekter og finansielle derivater omklassifisert fra egenkapital il resultat ved salget 121092
Gevinst-/(tap) ¥ 59 668

¥ Kontanteffekten ved salget i 2010 utgjer 978,2 millioner kroner i form av brutto vederlag korrigert for utsatt oppgjer, betalte
transaksjonskostnader og kontanter i Norgani Hotels AS konsernet ved salget.
2 Rentebeerende selgerkreditt med fast drlig rente pé 5 prosent og lapetid pé 2 dr for 200 millioner kroner og 5 dr for 400 millioner kroner.

3 For investeringseiendom er regnskapsfart verdi tilsvarende overdratt verdi og gevinst/tap gjelder effekten av andre poster. Transaksjonskostnader
er kostnadsfart med totalt 82,3 millioner kroner i forbindelse med salget.

NOTE 7 Segmentinformasjon

Norwegian Propertyss virksomhet, etter salget av Norgani Hotels, bestar hovedsakelig av 3 eie og forvalte forretnings-
eiendommer i Norge. Det er ingen vesentlige forskjeller i risiko og l@annsomhet i omradene hvor selskapet har virksom-
het. Selskapet regner derfor kun & operere i ett virksomhetsomrade og ett geografisk marked og det utarbeides derfor
ikke ytterligere segmentinformasjon.
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NOTE 8 Investeringseiendom

Endring i balanseposten investeringseiendom er spesifisert i tabellen nedenfor. Forfallsstruktur for ikke kansellerbare

leiekontrakter knyttet til investeringseiendom er spesifisert i note 11.

(Alle belgp i 1000 kroner)

Valutaendringer

[Alebelap 100K e 200 2009
Apningsbalanse 1. januar 23732704 27 312567
Avgang ved salg av virksomhet? (8 439 084) -
Avgang ved salg av eiendommer? (168 700) (1035 551)
Tilgang ved kjap av eiendommer og investeringer 67 964 93 439
Netto verdiendring av investeringseiendom (534 580) (1517 369)

"""""""""""""""""""" 204 214 (1120 383)
verdi per 31. desember 14 862 518 23732704

" Avgang virksomhet i 2010 gjelder Norgani Hotels (se

6).

2 Avgang i 2010 gjelder salg av eiendommen Oksngyveien 3. Tilsvarende for 2009 gjelder salg av eiendommene Grev Wedels Plass 9 og

Drammensveien 144.

3 Bokfart verdi ved drsslutt 2010 inkluderer en reduksjon knyttet til skattekompensasjoner ved kjgp av investeringseiendom (single purpose»

selskaper) med 199,9 millioner kroner (2009: 218,5 millioner kroner).

Leieinntekter og eiendomsrelaterte kostnader knyttet til eiendelene fremkommer av resultatregnskapet (viderefert virksomhet) og note & for

ikke-viderefart virksomhet.

Gevinst ved avgang investeringseiendom i 2010 pa 9,4 millioner kroner gjelder salg av eiendommen Oksngyveien 3
og endelig oppgjer knyttet til Grev Wedels Plass 9. Tilsvarende gjelder tap for 2009 pa 7,1 millioner kroner salg av

eiendommene Grev Wedels Plass S og Drammensveien 144.

Restriksjoner knyttet til investeringseiendom

Bortsett fra covenants knyttet til laneavtaler eksisterer det ingen restriksjoner pa nar investeringseiendommene kan

realiseres, eller hvordan inntektene fra salg kan brukes.

NOTE 9 Andre varige driftsmidler

Endring i balanseposten andre varige driftsmidler er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner)

Anskaffelseskost

Per 31. desember 2008 13623

Tilgang 2009 815

Per 31. desember 2009 14438

Tilgang 2010 1374
Avgang ved salg av viksomhet200 8368)

Per 31. desember200 7444

(Alle belgp i 1000 kroner)

Akkumulert avskrivning
Per 31. desember 2008
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Anleggsmidler og utstyr

3464

Avskrivinger 2009 3976
Per 31. desember 2009 7440
Avskrivinger 2010 1595
Avgang ved salg av virksomhet 2010 3992
Per 31. desember200 5043
Bokfart verdi

Per31.desember2008 6998
Per 31. desember 2010 2401
NOTE 10 Goodwill
Endring i balanseposten goodwill er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Apningsbalanse 1. januar 580 230 885 642
Valutaeffekt (9302) 3420
Nedskrivning (570 928) (308 832)
Bokfart verdi per 31. desember - 580 230

Goodwill var i sin helhet relatert til oppkjepet av Oslo Properties/Norgani Hotels, og ble nedskrevet i forbindelse med

salget av Norgani Hotels i 2010 (se note 6).

NOTE 11 Leiekontrakter

Konsernet inngar kontrakter for utleie av fast eiendom (investeringseiendom). For ikke kansellerbare leiekontrakter

forfaller kansernets minimum leieinntekter som fglger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009"
Innen 1&r 36843 1592 915
Mellom 10g 5 &r 1533 746 5229099
OverSar 3696 143 4427 690

5266 732 11249 704

" Totalt 5 555,6 millioner kroner gjelder Norgani Hotels (rapportert som ikke-viderefgrt virksomhet fra 2010), med 544,0 millioner kroner innen

1dr, 2 169,2 millioner kroner mellom 10g 5 dr og 2 842,4 millioner kroner over 5 dr.

Tallene er angitt som kontraktsverdien for pafelgende ar (ikke indeksjustert) for kontrakter inngatt per 31. desember.
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NOTE 12 Finansielle instrumenter

Finansielle eiendeler representerer en kantraktsfestet rett for kansernet til 8 motta kontanter eller andre finansielle eiendeler i framtiden. Finansielle farpliktelser representerer tilsvarende en kontraktsfestet plikt for kansernet til & betale kontanter i
framtiden. Finansielle instrumenter er inkludert i flere regnskapslinjer i kansernets balanse og resultat og klassifiseres i ulike kategorier for regnskapsmessig behandling. Nedenfor falger en spesifikasjon av konsernets finansielle instrumenter.

Per 31. desember 2010 Finansielle Derivater utpekt
instrumenter til virkelig sam sikrings- Andre finansielle
(Alle belgp i 1000 kroner) verdi over resultatet instrumenter Utlan og fordringer forpliktelser Andre poster Sum?

Finansielle eiendeler

Langsiktige derivater 14210 10109 - - - 24 319

Langsiktige fordringer? - - 600 000 - - 600 000

Kortsiktige derivater 1778 - - - - 1778

Kortsiktige fordringer® - - 51868 - 15522 67 390

Kontanter og kontantekvivalenter - - 248 407 - - 248 407

Finansielle forpliktelser

Langsiktige derivater 317 440 - - - - 317 440

Langsiktig rentebaerende gjeld - - - 10 203 850 - 10 203 850

Kortsiktige derivater 9 265 - - - - 9265

Kortsiktig rentebaerende gjeld - - - 90730 - 90730

Kortsiktig gjeld - - - 182 537 84 41 266 948

Resultateffekt av finansielle instrumenter

Leieinntekt - - - - 1025 114 1025 114

Driftskostnad - - - - (154 709) (154 709)
Finansinntekt - - 24 01N - - 2401

Finanskostnad - - - (566 681) - (566 681)
Endring i markedsverdi finansielle instrumenter (69 878) - - - - (69 878)

Gevinst/tap direkte mot egenkapitalen
Regnskapsfart direkte mot egenkapitalen far skatt - 10372 - - - 10372
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Per 31. desember 2009 Finansielle Derivater utpekt
instrumenter til virkelig som sikrings- Andre finansielle
(Alle belgp i 1000 kroner) verdi over resultatet instrumenter Utlan og fordringer forpliktelser Andre poster Sum?

Finansielle eiendeler

Langsiktige derivater - 33719 - - - 33719
Aksjer og andeler 1691 - - - - 1691
Langsiktige fordringer - - 8883 - - 8883
Kortsiktige derivater 2745 - - - - 2745
Kortsiktige fordringer® - - 93 037 - 4825 97 862
Kontanter og kontantekvivalenter - - 248 216 - - 248 216
Finansielle forpliktelser

Langsiktige derivater 487775 - - - - 487 775
Langsiktig rentebaerende gjeld - - - 17781346 - 17 781 346
Kortsiktige derivater 11184 - - - - 11184
Kortsiktig rentebaerende gjeld - - - 597 492 - 597 492
Kortsiktig gjeld? - - - 367189 184 568 551757
Resultateffekt av finansielle instrumenter

Leieinntekt? - - - - 1767 665 1767 665
Driftskostnad 4 - - (1080) - (31852) (312 932)
Finansinntekt - - 42 233 - - 42 233
Finanskostnad? - - - (1098 198) - (1098 198)
Endring i markedsverdi finansielle instrumenter 4 35518 - - - - 35518
Gevinst/tap direkte mot egenkapitalen

Regnskapsfart direkte mot egenkapitalen far skatt - 69 997 - - - 69 997

" Regnskapslinjer som ikke er spesifisert i tabellene ovenfor, men som inngdr i konsernets regnskap, inneholder ikke finansielle instrumenter Bokfart verdi av finansielle instrumenter i konsernets balanse er vurdert & gi et rimelig uttrykk for virkelig verdi, med unntak av langsiktig fordring/selgerkreditt (se
fotnote 2).

2 Gjelder rentebaerende selgerkreditt med fast érlig rente pé 5 prosent og lepetid pé 2 ér for 200 millioner kroner og 5 dr for 400 millioner kroner (se not

3 Andre poster under kortsiktige fordringer gjelder forskuddsbetalte kostnader og andre poster under kortsiktig gjeld gjelder forskuddsbetalt leieinntekt.

9 Inkluderer belgp knyttet til ikke viderefart virksomhet med 723,8 millioner kroner for leieinntekt, -148,3 millioner kroner for driftskostnad, 1,9 millioner kroner for finansinntekt, -424,8 millioner kroner for finanskostnad og -32,8 millioner kroner for endring i markedsverdi finansielle instrumenter.

6). Beregnet virkelig verdi per 31. desember 2010 utgjer 590,0 millioner kroner.

NOTE 13 Derivater

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

(Alle belgp i 1000 kroner) Eiendeler Gjeld Eiendeler Gjeld

Spesifikasjon av derivater i regnskapet T S
Konsernet er eksponert for renterisiko knyttet til lan med flytende rente. Som beskrevet i note 3 er den overordnede Rentesikringskontrakter, sikringsbokfart 10109 - - -
retningslinjen etter salget av Norgani Hotels at minimum 70 prosent av selskapets gjeld i flytende rente til enhver tid Valutasikringskontrakter, sikringsbokfart - - 231
skal sikres. Valutaswapavtaler benyttes for & sikre et fatall leieavtaler i utenlandsk valuta (se note 3). Rentesikringskontrakter, ikke sikringsbokfart 7514 310 744 487 544
ot 6 696 6 696 -
Derivater balanseferes til virkelig verdi. Nedenfor fglger en spesifikasjon av derivatene i balansen per 31. desember. 24 319 487 775
"""" . 4790
Rentesikringskontrakter, ikke sikringsbokfart - 6 394
fort - . -
omlgpsmidler/kortsiktig gj 9265 '11 184
rivater 326705 498 959

Netto finansielle derivater i balansen - (300 608) - (46? 495)
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Det var ingen regnskapsfart ineffektivitet vedrgrende sikring i 2010 og 2009.

Arets endring i netto derivater i balansen fremkommer i tabellen nedenfor.
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(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
462 496) (631318)

"""""""" 1785 133304

351153 . -

lgang derivater i aret 362938 133304

Netto resultatfert verdiendring derivateriget | (201 050) 35518
Netto verdi balansefgrte derivater per 31. desember (300 608) (462 496)

Rentederivater

Nedenfor falger en spesifikasjon over hovedstol per forretningsomrade og valuta for konsernets rentederivater per 31.

desember.

Alle kansernets rentederivater er kontantstramsikringer. Forfallsfordelingen for derivatene fremkommer i note 3.

2010 2009

Valuta Hovedstol Hovedstol

rt virksomhet (Forretningseiendom) NOK (713 360) (386 000)
bokfarte rentebytteavtaler NOK (713 360) (38@ 000)
Viderefgrt virksomhet (Forretningseiendom) 10 050 000 12 866 584
Viderefgrt virksomhet (Forretningseiendom) - -
Ikke-viderefart virksomhet (Hotell) - 1675 000
Ikke-viderefart virksomhet (Hotell) - 2 600000
Ikke-viderefert vicksomhet (Hoteg " EUR - 264500
gsbokfarte rentebytteavt 10050000 18843335
tebutteavtaler 9336640 18457335

2010 2009

Valuta Hovedstol Haovedstol

Viderefgrt virksomhet (Forretningseiendom) EUR (37 546) (30 438)
Ikke-viderefert virksomhet (Hotell) SEK - (525 000)
Ikke-viderefert virksomhet (Hotell) EUR - (25 000)
iderefort virksomhet (Hotel) DRKK - (60000)
utatermin-/valutabyttekontr: SeERW oo - (525 000)

EUR """""" (37 546) (55 438)

DKK - (60 000)

Balansepostene kundefordringer og andre kortsiktige fordringer per 31. desember er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Kundefordringer 53 602 93 037
Avsetningtappadfordringer (1734) -
_Netto kundefordringer 51868 93 037
Andre kortsiktige fordringer” . 15522 4825

Sum kortsiktige fordringer 67 390 97 862

" Inkluderer hovedsakelig opptjent inntekt/utsatt kostnad.

Det er ingen vesentlige rettslige krav eller uenigheter vedrarende service og/eller vedlikeholdskostnader mot konsernet
pa tidspunktet for utstedelse av denne rapporten.

Flytende rentesats er 3 maneders NIBOR for alle kontraktene, med unntak av Euro-kontraktene og SEK-kontraktene.
Disse har generelt 3 maneders EURIBOR/STIBOR som flytende rente. Gevinst og tap relatert til sikringsavtalene som
ikke er sikringsbokfart realiseres l@pende over resultatet inntil det underliggende sikrede lanet er tilbakebetalt. Gevinst
og tap for sikringsbokfarte kontrakter fgres over egenkapitalen inntil det underliggende sikrede lanet er tilbakebetalt.

Valutaderivater

Nedenfor falger en spesifikasjon over hovedstol per farretningsomrade og valuta for kansernets valutaderivater per 31.
desember. Alle valutaderivatene knyttet til forretningseiendommer er kontantstremsikringer, og alle valutaderivatene
per 31.12.2009 knyttet til hoteller er sikring av nettoinvestering. Forfallsfordelingen for derivatene fremkommer i

note 3.
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NOTE 15 Aksjekapital og aksjonaerer

= NPRO :: arsrapport 2010 :: 39 :

Tabellene nedenfor spesifiserer endringer foretatt i aksjekapitalen siden stiftelsen av Norwegian Property ASA, giennomsnittlig antall aksjer de to siste ar, samt selskapets starste aksjonaerer og aksjer eid av styre og ledende ansatte per 31. desem-

ber 2010.

Endringer i aksjekapitalen og gjennomsnittlig antall aksjer

20.07.05
26.04.06
22.05.06
22.05.06
22.05.06
09.06.06

04.07.06
18.07.06
28.08.06
28.08.06

161006
14.11.06
05.12.06

24.08.09
27.08.08
07.09.09

Endringi Aksjekapital Antall aksjer Nominell verdi Pris per aksje
DD P g e e et e et e e s e aareeeeaaaa aksjekapital . elterending ... eterendring L NOK) (NOK).
Stiftelse - 100 000 1000 100,00 100,00
Aksjesplitt - 100 000 4000 25,00 -
Emisjon 875 000 000 875 100 000 35 004 000 25,00 50,00
Nedskriving av aksjekapital 100 000 875 000 000 35 000 000 25,00 -
Emisjon 162 500 000 1037 500 000 41500 000 25,00 50,00
Emisjon ved tingsinnskudd 508 853 050 1546 353 050 61854122 25,00 50,00
Emisionvedtingsinnskudd 46 100 000 1592 453 050 63 698 122 25,00 50,00
1592 453 050 63 698 122 25,00
Emisjon ved tingsinnskudd 7 370175 1592823 225 63712929 25,00 50,00
Emisjon 150 000 000 1742 823 225 69712 929 25,00 50,00
Emisjon ved tingsinnskudd 20 000 000 1762823225 70512 929 25,00 50,00
Emisjon ved tingsinnskudd 25 000 000 1787 823 225 71512 929 25,00 50,00
1787 823 225 71512 929 25,00
Emisjon ved tingsinnskudd 50 000 000 1837823225 73512929 25,00 50,00
Emisjon, bersnotering 563 636 375 2401459 600 96 058 384 25,00 53,50
Emisjon, GreenShoe 61363 625 2462 823 225 98512 929 25,00 50,00
2462 823 225 98 512 929 25,00
Emisjon 174 216 025 21637039 250 105 481570 2500 7175
2637 039 250 105 481570 25,00
Emisjon 2403 846 150 5040 885 400 201635 416 25,00 2600
5 040 885 400 201635 416 25,00
Nedskriving av palydende 7 (4940 067 692) 100 817 708 201635 416 0,50
Emisjon 100 817 708 201635 416 403 270832 0,50 6,00
Emison 25 000 000 226 635 416 453 270 832 0,50 6,00
226 635 416 453 270 832 050
Emisjon 22663 000 249 298 416 498 596 832 0,50 12,00
249 298 416 498 596 832 0,50
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2010 2009 NOTE 16 Annen kortsiktig gjeld
Gjennomsnittlig antall aksjer (1 000 aksjer) 489 035 280100 Balanseposten annen kortsiktig gjeld per 31. desember er spesifisert i tabellen nedenfor.
Antall aksjer utstedt per 31. desember (1 000 aksjer) 498 597 453 271
(Alebelopi1000K0nen) e e 200 2003
Selskapets stgrste aksjonaerer per 31. desember 2010 Offentlige avaifter 9754 62787
Prosent- Betalbar skatt - 16 766
Hovedaksjonaerer Kontotype  Land . Antallaksier ... andel Skyldig lenn 1978 5616
State Street Bank & Trust Co. Nominee USA 51765 664 10,4% B?slgfttienftgﬁr 10245‘5“? 1122 ;’ég
BNP Paribas Nominee FRA 33154 559 6,6 % Annen gield 49555 70213
H 0L e aresenessstesecsencmenanoas
Sk New Yor Nomines Ush 24725560 Gas  Sememeniorsligged T e 88200
Awilhelmsen Capital NOR 23254334 4,7 %
JP Morgan Chase Bank Nominee GBR 20701963 42%
Skandinaviska Enskilda Banken Naominee SWE 20 283 596 41% .
Folketrygdfondet NOR 19.824 000 40% NOTE 17 Renteberende gleld e
Bank of New York Nominee BEL 14795 749 3,0%
Citibank Nominee GBR 9924322 2,0% Oversikt og spesifikasjon av konsernets rentebaerende gjeld
DNB NOR Norge NOR 7 389 220 15% | tabellen nedenfor falger en overordnet oversikt per 31. desember av konsernets rentebaerende gjeld, inkludert sik-
SHB Stockholm Nominee NOR 7070075 14 % ringsgrad, gjennomsnittlig rente og gjenstdende lgpetid.
Awilhelmsen Capital Il NOR 6 934 000 1,4%
Arctic Securities Megler NOR 6 594 500 1.3% 2010 2009
Trondheim Kommunale PenSjOﬂSkaSSE NOR 6 363 700 1,3 % .....................................................................................................................
Vital Forsikring NOR 6111087 12% Total rentebaerende gjeld til palydende verdi (1 000 kroner) 10 314 925 18 417 279
Fram Holding NOR 6 000 000 12% - Hvorav rentesikret (1 000 kroner) 10 050 000 19 477 000
The Northern Trust Co. Nominee GBR 5771435 12% Sikringsgrad, eksklusiv likviditet og rentebaerende fordring (prosent) 97 106
Aweco Invest NOR 5 486 765 11%
Citibank N.A. Nominee GBR 5288 980 11% Rentebaerende fordring (1 000 kroner) 600 000 -
189 761826 381% Likvide midler (1 00O kroner) 248 407 248 216
498 596 832 100,0 % Sikringsgrad, inklusiv likviditet og rentebaerende fordring (prosent) 94 107
— Kommitterte ubenyttede kredittfasiliteter (1 000 kroner) 1000 000 365 000
Aksjer eid av styret og ledende ansatte med naerstdende per 31. desember 2010 gg;zgmzz:m:g ;ir;iilr?lét:gs;trgargm (prosent (53173 ggg
Aksjeeier Antall aksjer Gjennomsnittlig gjenstende lgpetid, &n (&r) 20 3,0
...................................................................................................................... Gjennomsnittlig gjenstaende bindingstid, sikringskontrakter (&) a1 31
Styret
Arvid Grundekjen, Styrets leder 50000
Nils K. Selte, Styremedlem 479 000
Ledende ansatte
Olav Line, Administrerende direkter 62 000
~Svein Hov Skielle, Finans og investeringsdirekter 34000
Totalt antall aksjer eid av styret og ledende ansatte per 31. desember 2010 625 000

Det er ikke utstedt aksjeapsjoner i selskapet.
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Bokfart verdi og virkelig verdi for kansernets rentebaerende langsiktige- og kortsiktige gjeld per 31. desember er spesifisert per l[8netype og valuta i tabellen nedenfor.

2010 2009
(Alle belgp omregnet til 1000 NOK) Valuta Langsiktig Kortsiktig Sum Langsiktig Kartsiktig Sum
Banklan NOK 8826 092 104 833 8930925 9791371 150 504 9941875
_Obligasjonstan ) ) __NoK 1384 000 - 1384 000 1209 000 302 000 1511000
Sum viderefart virksomhet (forretningseiendum) . ) . ) . NOK 10 210 092 104 833 10 314 925 11000 371 452 504 11452 875
Banklan NOK - - - 668 854 50 000 718 854
Banklan NOK - - - 1489 885 22380 1512 265
Banklan SEK - - - 2528 055 40 496 2 568 551
Banklan EUR - - - 1847148 41347 1888 495
Banklan ) ) _DrK - - - 271390 4849 276 239
NOK = = = 6805 332 159 072 6 964 404
NOK 10 210 092 104 833 10 314 925 17 805 703 611576 18 417 279
NOK (6 241) (14 104) (20 345) (24 345) (14 084) (38 429)
NOK 10 203 851 90729 10 294 580 17 781358 597 492 18 378 850
Korrigering for virkelig verdi banklan viderefgrt virksomhet (forretningseiendom) NOK 25 472 25304 50776 - - -
Korrigering for virkelig verdi obligasjonslan viderefgrt virksomhet (forretningseiendom) NOK (2 488) - (2 488) (80 450) (1570) (82 020)
Korrigering for virkelig verdi banklan ikke-viderefart virksomhet (hotell) . ) __NoK - - - (99 594) - (99 594)
Sum virkelig verdi [entebaarende gjeld . . . NOK 10 226 835 116 033 10 342 868 17 601315 595 922 18197 236
Sum virkelig verdi rentebaerendegjeld gjeld bestar av obligasjonslan vurdert til barskurs per 31.12.10 og banklan til esti- Bokfart verdi av konsernets eiendeler stillet som pant for gjeld per 31. desember fremgar av tabellen nedenfor.
mert virkelig verdi, der det er tatt hensyn til antatt forskjell mellom dagens margin og markedsmessige vilkar.
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Forfatlsfordetingen for konsernets rentebaerende langsiktige gjeld per 31. desember fremgér av tabellen nedenfor (kOI’t' .....................................................................................................................
siktig rentebaerende gjeld forfaller innen ett &r fra balansedagen). Investeringseiendommer 14 862 518 23732704
Fordringer 67 390 97 862
2010 2009 Kontanter og kontantekvivalenter 248 407 248 216
Viderefgrt  Ikke-viderefart S N i 2 e e
(Alle belgp i 1000 kroner) Sum virksomhet virksomhet Sum Gjeld sikret ved pant 10314925 18 417 279
Mellom 1-2 &r (2012 og 2013 / 2011 og 2012) 9755 092 9115 432 1344 258 10 459 690
Mellom 3-5 &r (2014, 2015 og 2016 / 2013, Eiendeler tilhgrende kommandittselskaper i kansernet er kun stillet som sikkerhet for kommmandittselskapenes egen
2014 og 2015) 44 000 1460 689 5461074 6921763 gjeld.
Over 5 &r (etter 2016 / etter 2015) 411000 424250 - 424 250
Sum 11000 371 6 805 332 17 805 703
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Rentebeerende gjeld for forretningseiendommer

Norwegian Property ASA tok opp tre obligasjonslan i det norske markedet i mars 2007 pa totalt 1 511 millioner kroner,
med henholdsvis 3 og 5 ars l@petid. Lanene er sikret med 2. prioritets pant i fire eiendommer. Det ene &net pd 302
millioner kroner hadde forfall i mars 2010 og ble i januar 2010 erstattet ved plassering av en ny obligasjon pa 235
millioner kroner med forfall som for gvrige obligasjoner i mars 2012. Av dette var 60 millioner tilbakekjept per
31.12.2010.

Norwegian Property Holding AS har en 11,0 milliarder kroner trekkfasilitet hvorav 1,0 milliarder kroner er en revolve-
rende trekkfasilitet. Starrelsen pa fasiliteten nedreguleres ved ordineere avdrag og salg av eiendommer fra Norwegian
Property Holding AS. Ved &rsslutt 2010, etter at det er tatt hensyn til avdrag og salg sluttfart i l@pet av aret, er gjensta-
ende (&n/trekkramme pa totalt 8 505 millioner kroner. Det gjenstod et utrukket belgp under den revolverende rammen
pa 1000 millioner kroner ved arsslutt. Fasilitetene har en lgpetid frem til juni 2012.

Datterselskaper i konsernet har per 31. desember 2010 ytterligere 1426 millioner kroner i gjeld.

De viktigste vilkarene for l&nefasilitetene for portefgljen av forretningseiendommer, er:

= Rente: NIBOR + margin.

:: Rentesikringsgrad: Minimum 70 prosent for portefgljen av forretningseiendommer.

:: Finansielle betingelser: Selskapet ma overholde avtalte senior rentedeknings- og <oan-to-value» betingelser (LTV).
Per 31. desember 2010 er avtalt rentedekningskrav minimum 1,4 og avtalt LTV er under 85 prosent.

i Starrelsen pa avdragene bestemmes av nivaet pa LTV.

:: Andre betingelser: Panterestriksjoner (<negative pledge), restriksjoner om & utstede lanegarantier, restriksjoner pd
kigp og endring av kontroll klausul («change of controb).

= Sikkerhet: Lanefasilitetene er sikret med pant i eiendom. Hovedfasiliteten er dessuten sikret med fersteprioritets pant i
aksjer og andeler i datterselskaper, selskapets og datterselskapenes aksjer, overtatte eiendommer, kundefordringer,
konserninterne l&n og selskapets kanti. Datterselskaper garanterer for lanet. Det er ikke blitt utstedt vesentlige bank-
garantier av nevneverdig starrelse pa vegne av morselskapet.

NOTE 18 Utsatt skatt

| tabellene nedenfor falger en spesifikasjon av balanseposten utsatt skatt per 31. desember.

Utsatt skatt nettofgres nar konsernet har en juridisk rett til 8 motregne utsatt skattefordel mot utsatt skatt i balansen og
dersom den utsatte skatten er til samme skattemyndighet. Falgende belap er nettofert pa balansedagen:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Utsatt skattefordel

Utsatt skattefordel som reverseres om mer enn 12 maneder 70 015 767 062
Utsatt skattefordel som reverseres innen 12 maneder . - -
Utsattﬂ§l'<‘attefordel """"""" 767 062
Utsatt skatt

Utsatt skatt som reverseres om mer enn 12 maneder - 1132 560
Utsatt skatt som reverseres innen 12 maneder e - -
Utsatt skatt - 1132 560

Netto utsatt skatt (70 015) 365 497
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Arets endring i netto utsatt skatt fremkommer som falger:

(Alebelop11000KONEN). e 200 2008
Per 1. januar 365 497 565 496
Endring ved kjgp/salg av selskap/virksomhet (146 295) -
Resultatfert i perioden (se note 6 og note 22) (262 117) (254 938)
Skatt pa valuta- og rentesikringsavtaler fgrt mot egenkapitalen (2 419) 19 599
Skatt pd emisjonskostnad fert mot egenkapitalen (4 950) (15 725)
Valutaendringer e (19 731) 51065
Per 31. desember” (70 015) 365 497

¥ Utsatt skatt ved utgangen av 2010 gjelder i sin helhet Norge. Ved utgangen av 2009 var fordelingen som falger per land: Norge 823,39 millioner
kroner, Sverige -465,1 millioner kroner, Danmark 12,1 millioner kroner og Finland -5,5 millioner kroner.

Felgende belap er regnskapsfart direkte mot egenkapitalen og inkludert i netto utsatt skatt i balansen per
balansedagen:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009

Skatt pa emisjonskostnader (128 172) (123 222)
Skatt pa finansielle derivater fart mot egenkapitalen 2830 (74)

Sum utsatt skatt fgrt mot egenkapitaten "‘(125 342) (123 296)
Arets endring i brutto utsatt skatt fremkommer som falger:
Verdi- Dvrige
(Alle belgp i 1000 kroner) Bygg endringer  resultatposter Sum
Total per 31. desember 2008 2485154 (226 622) (354 977) 1903 556
‘Resultatfprt utsatt skatt T 4a8549) goss (16 334) (254938)
Skatt fort direkte mot egenkapital - 19599 (15 725) 3874
Valuteendringer 53377 (26137) 23826 51066
2289982 (223 215) (363 210) 1 703 557
Utsatt skatt ved kjpp/salg av selskap ear a3 7255 333195 (339 963)
Resultatfart utsatt skatt (197 452) (56 294) (8 370) (262117)
Skatt fgrt direkte mot egenkapital - (2 419) (4 950) (7 369)
Valutaendringer (88176) 23503 44941 (19732)
Total per 31. desember 2010 1156941 (84170) 1606 1074 376
1134 545 (226 622) (342 427) 565 496
Belop som ikke inngar, kjgpt eiendel T )
(ikke virksomhetskjgpiIFRS3)» 1350608 S (12 550) 1338 059
Per 31. desember 2009 939 373 223 215) (350 660) 365 497
"Belop som ikke inngdr, kjgpt eiendel )
(ikke viksomhetskjgp i IFRS3)" 1156941 - (12 550) 1144 391
Per 31. desember 2010 - (Ba70) 14156 (70 015)

" Oppkjep av «single purpose» selskap som kun eier eiendom og verken har ansatte, ledelse eller signifikante prosesser er ikke behandlet som
virksomhetskjap (faller utenfor IFRS 3 Business Combinations). Balanseferte utsatt skatt pd oppkjepstidspunktet i av single purpose selskapene
er ikke balansefart i konsernet, da den kommer fra kjep av en eiendel eller gjeld som ikke er virksomhetskjep, og som pd
transaksjonstidspunktet ikke pdvirker skattbar inntekt eller -kostnad.
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NOTE 19 Andre driftskostnader

| tabellen nedenfor falger en spesifikasjon av resultatposten andre driftskostnader (eierrelaterte kostnader) for viderefart
virksomhet.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Personalkostnader (se note 20) 34148 53129
Avskrivninger 751 2284
Qvrige driftskostnader 23987 45 506
Sum andre driftskostnader 58 886 100 919

| tabellene nedenfor fplger en spesifikasjon av resultatposten personalkostnader for viderefrt virksomhet, inkludert
pensjonskostnader (pensjonsforpliktelse), samt ytelser til styre, ledende ansatte og revisor.

Personalkostnad
Avrets personalkostnad for viderefgrt virksomhet fremkommer som felger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Lgnn og bonus 41883
Arbeidsgiveravgift 7123
Pensjonskostnader 3716
Andre personalkostnader 407
Sum pgrsonalkostnad 53129
Antall ansatte viderefart virksomhet 31. desember 38 14
Antall arsverk viderefart virksomhet 31. desember 38 14
Gjennomsnittlig antall ansatte viderefgrt virksomhet 26 6

Pensjonskostnad og pensjonsforpliktelse

Norwegian Property ASA er pliktig til 8 ha pensjonsordninger etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapet har
en pensjonsordning som tilfredsstiller disse kravene. Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte.
Tidligere administrerende direktar | Norwegian Property ASA hadde i tillegg en utelsesbasert plan. Arets pensjonskost-
nad for viderefgrt virksomhet fremkommer som fglger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Arets pensjonsopptjening (servicekostnad) - 2571
Rentekostnad pa pensjonsforpliktelser - 270
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Arets endring i pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner til viderefgrt vicksomhet fremkommer som fglger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009"
Per 1. januar - 7281
Total kostnad, se ovenfor - 2841
Utbetalt i perioden . . - (10122)

Per 31. desember

ostnad, ytelsesplaner 2841
ostnad, tilskuddsplaner 875
jonskostnad 3716

" Balansefert pensjonsforpliktelse for ikke-viderefart virksomhet ved utgangen av 2009 var 1,3 millioner kroner. Néverdien av
pensjonsforpliktelsen var 1,9 millioner kroner, pensjonsmidler til markedsverdi var -1,2 millioner kroner, ikke resultatfart virkning av estimatavvik
var 0,5 millioner kroner og arbeidsgiveravgift 0,1 millioner kroner. Innbetalt premie i 2009 var -0,4 millioner kroner og kostnadsfart belgp 0,7
millioner kroner, slik at forpliktelsen ved inngangen til 2009 var 1,0 millioner kroner. De @konomiske forutsetninger for 2009 var som gjengitt
nedenfor.

Dkonomiske forutsetninger lagt til grunn ved beregning av pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner:

(Al belap 1000 KONeN) | e 200 ... 2008
Diskonteringsrente (prosent) - 4,40
Forventet avkastning pa pensjonsmidler (prosent) - 5,60
Arlig forventet lonnsvekst (prosent) - 4,25
Regulering av grunnbelgp (prosent) - 4,00
Stigning i lepende pensjon (prosent) - 2,50

Godtgjerelse til ledelsen for 2010

Ledende ansatte:
Andre Opptjent

Navn Tittel Lenn? Bonus? fordeler? pensjon?
Olav Line? Administrerende direktar 2723112 - 231368 53388
Svein Hov Skjelle Finans og investeringsdirekter 1930 257 - 103 932 50935

Mari Thjgmage Tidl. gkonomi- og finansdirektar 3208 086 365 050 818 280 26 850
Aili Klami Direkter utleie og marked 1382 469 195 000 126 465 54 601
Bjorge Aarvold? Direktgr kommersiell FDV 1274158 105 000 103 196 55 467
Anders Vatne® TidL, adm. dir. Norgani Hotels 1807052 810000 30594 66231
Sum 12325134 1475050 1413835 307 472

" Lennsinnberettede ytelser i 2010 (belap i kroner).

2 Innskudd betalt til innskuddsbasert pensjonsordning i 2010 (belap i kroner).

3 Olav Line, Svein Hov Skjelle og Bjerge Aarvold har én i selskapet med henholdsvis 600 00O kroner, 210 000 kroner og 460 00O kroner per
31. desember 2010. Ldnene rentebelastes i henhold den til enhver tid gjeldende normrente for rimelige (dn i arbeidsforhold (jfr. skattelovens §
5-12.4).

4 [ tillegg utbetales sluttvederlag i 2011 med kroner 2 952 00O.
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Styret:
Utbetalt honorar til selskapets styre i 2010 fremgar av tabellen nedenfor (belap i kroner).
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Styret utarbeider arlig retningslinjer og erkleeringen fremlegges generalforsamlingen for behandling i henhold til
allmennaksjeloven § 5-6.

Godtgjerelse til revisor for 2010"

Arvid Grundekjgn? Styrets leder 328 297 Type tieneste Godtgjgrelse
Jon Erik Brendmo? Sturemedlem JRI3IG e T
Gry Malleskog” Styremedlem 350 000 Lovpalagt revisjon 1600 000
Nils K. Selte? Styremedlem 350 000 Andre attestasjonstjenester 60 000
Synne Syrrist? Styremedlem 350 000 Skatt- og avgiftsraddgivning 103 000
Tormod Hermansen”  Tidligere styrets leder 321703 Annen bistand . 211000
Harald Grimsrud” Tidligere styremedlem 218 681 Sum 1974 000
Sum 2050000 e

| generalforsamling den 4. mai 2010 ble Arvid Grundekjen valgt til ny styreleder etter Tormod Hermansen. Jon Erik Brendmo ble valgt inn i
styret som nytt styremedlem etter Harald Grimsrud. Nils K. Selte, Synne Syrrist og Gry Malleskog ble gjenvalgt som styremedlemmer.

Erkleering om lederlgnn:

Denne lederlgnnserkleering er gjeldene for godtgjarelse for arbeid utfert av ledende ansatte i kansernet. Konsernet skal
spke & ha en ledelse som til enhver tid kan ivareta aksjonaerenes interesser pa en best mulig mate. For & oppna dette
ma konsernet tilby den enkelte leder konkurransemessige betingelser med hensyn til den totale kompensasjons-
pakke.

1. Prinsipp for grunnlgnn
Ledene ansatte skal gis konkurransedyktig grunnlgnn som skal baseres pa den enkeltes ansvar og utfgrelse.

2. Prinsipp for variable ytelser, incentiv ordninger mv.

Ledende ansatte kan motta variabel l@nn. Variabel l@nn baseres pa maloppnaelse for konsernet eller en avdeling eller
selskap der vedkommende er ansatt. Malene vil kunne besta av oppndelse av ulike farbedringstiltak eller finansielle
kriterier, herunder utvikling i selskapets aksjekurs. Slike kriterier kan fastsettes av styret for adm. dir. og av adm. dir. for
andre ledende ansatte. Malene bar i starst mulig grad vaere mélbare. Banus kan ikke overstige 125 prosent og 30
prosent av ordineer arslenn for henholdsvis administrerende direkter og gvrige ledende ansatte.

3. Prinsipp for ytelser uten kontantvederlag
Ledende ansatte vil kunne bli tilbudt ulike ordninger som bilordning, forsikringer, pensjoner og lignende. Naturalytelser
skal primeert gis i form av hjemmetelefon, mabiltelefoni og avis for at de ledende ansatte skal veere tilgjengelige for
bedriften. Ledende ansatte er berettiget til deltakelse i en innskuddsbasert pensjonsordning. Betingelsene i den enkel-
tes ordning kan variere.

Kansernet har for tiden ikke noe opsjonsprogram.

4. Etterlgnnsordninger

Ved &rets slutt har to av de ledende ansatte avtale om etterlgnn. Oppsigelsesperioden er seks maneder. Etterlgnn skal
kunne gis til ledende ansatte i spesielle tilfeller. Hvis etterlgnn avtales med en ansatt som ikke har dette dokumentert i
sin ansettelsesavtale skal dette godkjennes av styrets leder.

5. Opplysninger om forberedelses- og beslutningsprosessene
Styret behandler &rlig l@nnsbetingelsene for administrerende direktar i mate.

" Gjelder honorar til Deloitte, som i 2010 har veert revisor for alle konsernselskaper tilknyttet viderefart virksomhet. Honorarene er ekskl.
merverdiavgift (belap i kroner).

NOTE 21 Netto finansposter

| tabellen nedenfor falger en spesifikasjon av resultatposten netto finansposter for viderefart virksomhet.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Renteinntekter (utldn og fordringer) 23 450 9536
Valutagevinst (utldn og fordringer) 477 28 392
Andre finansinntekter (utlén og fordringer) 84 82
_Sum finansinntekter 2401 38010
Rentekostnader (utldn og fordringer) (538 313) (656 153)
Valutatap (utlén og fordringer) (3681) (2621
_Andre finanskostnader (utlén og fordringer) (24887 (12 299)
Sum finanskostnader 566 681) (671073)
Sum ﬁﬁénsposter """"" (542 670) (633 063)
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NOTE 22 Skattekostnad

Tabellen nedenfor spesifiserer resultatposten skattekostnad for viderefart virksomhet pa henholdsvis betalbar- og utsatt
skatt, samt beregning av skattekostnaden basert pa resultat for skatt.

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Betalbar skatt - -
Utsatt skatt (se note 19) e 86 652 76 426
Skattekostnpgd 76 426
Resultat far skatt: 437 877 (166 601)
Skattekostnad kalkulert med 28 prosent 122 606 (46 B648)
Ikke balansefert utsatt skattefordel? (47 770) 132729
Permanente forskjeller e 11816 (9 B655)
Skattekostnad ) 86 652 76 426

) Gjelder farst og fremst utsatt skattefordel knyttet til investeringseiendom, som ikke er balansefert nér virkelig verdi er h@yere enn skattemessig
verdi men lavere enn kostpris for konsernet.

NQOTE 23 Fortjeneste per aksje

Resultat per aksje beregnes ved a dividere resultat for perioden som tilfaller aksjonaerene med gjennomsnittlig antall
ordineere utestdende aksjer for perioden.

2010 2009
Resultat for perioden som tilfaller aksjonaerene (1 000 kroner) (459 582) (1168 942)
Gjennomsnittlig antall utestdende aksjer for perioden (1 000 aksjer) 489 035 280100
Fortjeneste per aksje for perioden (kroner per aksje) (0,94) (4,17)

Norwegian Property har ikke utstedt opsjoner eller andre instrumenter som medfarer utvanningseffekt for utestdende
antall aksjer. Selskapet eier heller ikke egne aksjer. Utvannet fortjeneste per aksje er derfor lik ordineer fortjeneste per
aksje.

NOTE 24 Utbutte per aksje og utbyttepolitikk
Styret har over tid ambisjon om at betydelige deler av Norwegian Propertys verdiskapning skal utdeles til aksjonaerene
i form av utbytte. Langsiktig mal er at utbyttet skal utgjere 30-50 prosent av operativt resultat far verdiendringer og
etter beregnet skatt.

| 2010, for regnskapsaret 2009, har det ikke blitt utbetalt utbytte. Pa ordinzer generalforsamling i 2011 planlegger
styret 3 foresld et utbytte pa minimum 0,10 kroner per aksje under forutsetning av at refinansieringen av konsernets
gjeld ikke mater uforutsette hindringer. Dette er noe lavere enn styrets langsiktige ambisjon for utbytte, men ma sees i
lys av styrets ambisjon om & styrke selskapets finansielle handlefrihet og selskapets ambisigse planer for investeringer
i eksisterende portefglje.
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NOTE 25 Neerstdende parter
En naerstdende part har betydelig innflytelse pd konsernets strategi eller operative valg. Mulighet til & pavirke en
annen part oppnas normalt gjennom eierskap, deltakelse i kansernets besluttende organer og ledelse eller gijennom
seerskilte avtaleforhold.

Alle transaksjoner, avtaler og forretningsforhold med naerstdende parter foretas pa alminnelige markedsmessige
vilkar.

Mellomvaerende og transaksjoner med datterselskaper (som er naerstdende parter av Norwegian Property ASA) er
eliminert i konsernregnskapet , og er ikke omfattet av informasjon gitt i denne note. @konomiske forhold relatert til
styret og ledende ansatte er beskrevet i note 15 og note 20.

NOTE 26 Betingede forpliktelser

Konsernet har en forpliktelse hvis det har plikt til @ avgi pkonomiske ressurser til en annen part pa et fremtidig opp-
gjerstidspunkt. En usikker forpliktelse har ukjent starrelse eller oppgjerstidspunkt. En betinget forpliktelse er en kate-
gori usikker forpliktelse, hvor en eventuell plikt til & avgi pkonomiske ressurser avhenger av bestemte fremtidige hen-
delser som foretaket ikke har full innflytelse pa.

Garantier i forbindelse med salg av eiendommer og virksomhet

| forbindelse med salg av eiendommer avgir normalt selger garantier knyttet til formelle , fysiske med videre forhold
relatert til overdratte eiendommer og/eller selskaper. Avgitte garantier inkluder typisk forhold som legal status, eier-
skap til aksjer, gyldigheten til regnskaper og avgifts-/skattemessige forhold, avtalemessige forhold, heftelser, miljg-

messige forhold, forsikringsdekninger, mangelsvurderinger med videre. Selger ma typisk dekke gkonomiske tap for

kioper ved eventuelle feil eller mangler som kan knyttes til avgitte garantier.

Ved salg av enkelteiendommer/-selskaper i 2008, 2009 og 2010 og salget av Norgani Hotels i 2010 har Norwe-
gian Property avgitt denne typen garantier ovenfor kjgper. Det er lepende gjort avsetninger for forhold som det er sann-
synlig medfarer en forpliktelse for Norwegian Property.

| forbindelse med salget av Norgani Hotels er det spesielt garantert at verdien av definerte skattemessige fremfar-
bare underskudd i Sverige og Finland er tilstede. Dersom deler av disse underskuddene skulle bortfalle skal selger
tilbakebetale den del av aksjekjepesummen som kan henfares til underskuddene, begrenset oppad til henholdsvis SEK
35,7 millioner og EUR 1,0 millioner. Norwegian Property har vurdert at det ikke foreligger avsetningsplikt knyttet til
disse garantiene.

Betingede forpliktelser i forbindelse med kjgp av eiendommer og virksomhet

Et kansernselskap kjgpt i 2006, som er seksjonseier pd Aker Brygge i Oslo, er stevnet av andre seksjonseiere knyttet
til disposisjon av fellesarealer/allokering av felleskostnader. Kravet er begrenset til & millioner kroner. Saken er stevnet
inn for Oslo tingrett i februar 2011. Norwegian Property anser kravet som uberettiget og krever frifinnelse samt erstat-
ning for saksomkostninger.
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NOTE 27 Hendelser etter balansedagen

Hendelser etter balansedagen er hendelser, til gunst eller ugunst, som finner sted mellom balansedagen og tidspunk-
tet for fremleggelse av regnskapet. Slike hendelser kan enten veere hendelser som gir informasjon om forhold som
eksisterte pa balansedagen med pafalgende regnskapsmessig konsekvens pa balansedagen, eller forhold oppstatt
etter balansedagen uten slik regnskapsmessig konsekvens.

Norwegian Property ASA har i februar 2011 kjept palydende totalt 61 millioner kroner i eget obligasjonslan
NO 0010564412. Etter tilbakekjspet er det 114 millioner kroner utestdende i lanet som har forfall i mars 2012 og l@per
med en rente pa NIBOR pluss 2,75 prosent.
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Resultatregnskap 1.1 - 3112

(Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2009
Management og service fee til konsernselskap - 28107
Andre driftsinntekter - 11466
Sum driftsinntekter 2 - 39573
Personalkostnader 8 (34 148) (53 129)
Avskrivninger og nedskrivninger 4 (751) (1367)
Andre driftskostnader (21732) (28 624)
Sum driftskostnader (56 631) (83 120)
Driftsresultat ) (56 631) (43 547)
Finansinntekt 9 117 590 144106
Finanskostnad 9 (1036 439) (1771533)
Netto finansposter ¢ 627 427)
Ordineert resultat for skatt (1670 974)
Skattekostnad o 24541 66 439
Resultat for perioden (950 938) (1604 535)

Resultatet foresldes disponert som fglger:
Overfgrt fra annen innskutt egenkapital (950 938) (1604 535)
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Balanse per 31.12
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(Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2009 (Alle belgp i 1000 kroner) Note 2010 2009
EIENDELER EGENKAPITAL OG GJELD
Anleggsmidler Egenkapital
Utsatt skattefordel 10 202 869 171540 Aksjekapital 249 298 226 635
Varige driftsmidler 4 2401 3086 Overkursfond 1930738 1422 217
Investering i datterselskap 3 5261331 5569784 _Anneninnskuttegenkapital 2384595 3335533
_Konsernmellomveerende 2391464 2810383 Sumegenkspitalt 6 4564 631 4984 385
Sum anleggsmidler 7 858 066 8554793
"""" - Langsiktig gjeld
Omlgpsmidler Rentebeaerende gjeld 7 1383 424 1208 587
Konsernmellomvaerende 3982 49 950 _Konsernmellomveerend 1723234 1833713
Andre fordringer 7 946 2765 Sum langsiktiggjed 3106 658 3042 300
............. 5 224an 108 076 o
233399 160791 Kortsiktig gjeld
T - Rentebaerende gjeld 7 - 301863
8 091465 8715584 Konsernmellomvaerende 39138 5690
Leverandergjeld 3395 1424
Avsetning sikringskontrakter 320009 253 966
_Annenkortsiktiggied 57 634 125 956
~Sum kortsiktig gjeld 688 899
“Sum gjeld 526 833 3731199
SUMEGENKAPTALOGGJELD 8091465 8715584
Oslo, 24. mars 2011
Styret i Norwegian Property ASA
Arvid Grundekjgn Nils K. Selte Gry Mglleskog Jon Erik Brgndmo Synne-Syrrist Olav Line

Styrets leder Styremedlem Styremedlem Styremedlem Styremedlem Administrerende direktar
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Kontantstrgm 1.1 —

3112

(Alebelop 1000 KON e 2000 20
Ordinaert resultat for skatt (975 480)
Avskrivning av varige driftsmidler 751
Gevinst avgang datterselskap -
Netto finansposter 918 849
Endring i kortsiktige poster vedrgrende drift (105 488)
Netto kontantstrem fra drift (161 368)
Betaling for kj@p av varige driftsmidler (66)
Investering i datterselskap (1000)
Salg av datterselskap -
Utlan datterselskap ) (214 926)
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter (215 992)
Netto endring i lan (127 602)
Netto betalte renter og annen finansinntekt/-kostnad 87173
Kapitalforhgyelse 531184
Utbuytte -

Netto kontants't‘nj‘wm fra Finansieringsgktiviteter

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter

13335
0)

(1670 974)
1367
(2751

1627 427

(96 588)
1453 412

= NPRO :: &rsrapport 2010 :: 49 ::





250 NPRO :: arsrapport 2010 ::

Noter til regnskapet

NOTE1 Generell informasjon
Eiendomskansernet Norwegian Property ASA ble etablert i 2008. Forretningsideen til Norwegian Property er & skape
verdivekst giennom & eie, utvikle og forvalte farsteklasses naeringseiendom beliggende i de mest attraktive klynger i
Oslo og i andre sentrale vekstomrader. Leietakerportefpljen skal besta av store, solide private og offentlige leietakere.
Konsernet eier 47 eiendommer i Oslo og Stavanger ved utgangen av 2010.

| 2007 og 2008 overtok Norwegian Property, via Oslo Properties, alle aksjene i det tidligere barsnoterte Norgani
Hotels kansernet. Norgani Hotels eide 73 hotelleiendommer og ett kongressenter i Sverige, Norge, Finland og Dan-
mark ved inngangen til 2010. Norgani Hotels ble solgt hasten 2010.

NOTE 2 Sammendrag av de viktigste regnskapsprinsipper
Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapslovens bestermelser og god regnskapsskikk.

Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene som er benyttet ved utarbeidelsen av morselskapets regn-
skap. Disse prinsippene er benyttet konsistent i alle perioder som er presentert, dersom ikke annet fremgar av beskri-
velsen.

Datterselskap/tilknyttet selskap
Datterselskaper og tilknyttede selskaper vurderes etter kostmetoden i selskapsregnskapet. Investeringen er vurdert til
anskaffelseskost for aksjene med mindre nedskrining har veert ngdvendig. Det er foretatt nedskrivning til virkelig verdi
nar verdifall skyldes arsaker som ikke kan antas & vaere forbigdende og det ma anses n@dvendig etter god regnskaps-
skikk. Nedskrivninger er reversert nar grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er til stede.

Utbytte og andre utdelinger er inntektsfart samme &r som det er avsatt i datterselskapet. Nar utbytte/konsernbidrag
vesentlig overstiger andel av tilbakeholdt resultat for konsernet fra datterselskapet etter kjgpet, anses den overskytende
del som tilbakebetaling av investert kapital, og fratrekkes investeringens verdi i balansen.

Varige driftsmidler
Varige driftsmidler regnskapsfares til anskaffelseskost, med fradrag for avskrivninger og nedskrivinger. Anskaffelses-
kost inkluderer kostnader direkte knyttet til anskaffelsen av driftsmidlet.

Pafplgende utgifter legges til driftsmidlenes balansefgrte verdi eller balansefgres separat, nar det er sannsynlig at
fremtidige @konomiske fordeler tilknyttet utgiften vil tilflyte selskapet, og utgiften kan méles palitelig. @vrige repara-
sjons- og vedlikeholdskostnader fares over resultatet i den perioden utgiftene padras.

Fordringer
Kundefordringer og andre fordringer er oppfert i balansen til palydende etter fradrag for avsetning til forventet tap.
Avsetning til tap gjeres pa grunnlag av individuelle vurderinger av de enkelte fordringene.

Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bankinnskudd, andre kortsiktige, lett omsettelige investeringer
med maksimum tre m&neders opprinnelig l@petid og trekk pa kassekreditt. | balansen er kassekreditt inkludert i [an
under kortsiktig gjeld.
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Aksjekapital og overkurs

Ordineere aksjer klassifiseres som egenkapital dersom det ikke ligger noen forpliktelse til & overfgre kontanter eller
eiendeler. Utgifter som knyttes direkte til utstedelse av nye aksjer eller opsjoner med fradrag av skatt, fares som reduk-
sjon av mottatt vederlag i egenkapitalen.

Lan

Lan regnskapsfares til virkelig verdi ndr utbetaling av lanet finner sted, med fradrag for transaksjonskostnader. | etter-
fglgende perioder regnskapsfares an til amortisert kost beregnet ved bruk av effektiv rente. Forskjellen mellom det
utbetalte (8nebelgpet (fratrukket transaksjonskostnader) og innlasningsverdien resultatfgres over &nets l@petid.

Management fee og andre driftsinntekter

For 2009 bestar inntekter av service og management fee fra datterselskaper. For 2010 er det ikke belastet manage-
ment fee til datterselskaper. Forvaltningshonorarer er belastet fra eksterne parter, samtidig som det bugges opp ny
organisasjon for forvaltning og service tjenester internt. Denne vil veere i virksomhet fra 2011

Rentekostnad
Renter resultatfpres som finanskostnad i resultatregnskapet ved bruk av effektiv rente metoden. Den effektive rente
metode blir benyttet for & allokere amortisert kost pa finansielle eiendeler og gjeld, og for rett periodisering av rente-
inntekter og rentekostnader. Den effektive rente fordeler fremtidige kontantstrgmmer over l&nets @petid, og angir reell
nettoverdi pa den finansielle eiendelen eller lanebelgpet.

Nar effektiv rente beregnes estimerer selskapet alle kontraktfestede kontantstrammer i tilknytning til det finansielle
instrumentet (for eksempel betalingsbetingelser) men tar ikke hensyn til fremtidige tap. Ved beregning av den effektive
rente inkluderes alle etableringskostnader og fordeles over den relevante periode (l&nets (gpetid).

Rentesikringsavtaler
Selskapet er ekspanert for renterisiko knyttet til ldn med flytende rente. For & redusere renterisikoen inngar selskapet
rentesikringsavtaler. Urealisert tap knyttet til slike avtaler resultatferes.

Valuta
Pengeposter i utenlandsk valuta er vurdert til kursen ved regnskapsarets slutt

Pensjoner
Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte. Tidligere administrerende direktar hadde i tillegg en
ytelsesbasert plan.

En innskuddsplan er en pensjonsordning hvor selskapet betaler faste bidrag til en separat juridisk enhet. Selskapet
har ingen juridisk eller annen forpliktelse til & betale ytterligere bidrag hvis enheten ikke har nok midler til & betale alle
ansatte ytelser knyttet il opptjening i innevaerende og tidligere perioder. Bidragene resultatfgres som pensjonskostna-
der nar de paleper. Forskuddsbetalte bidrag balansefpres som en eiendel dersom dette kan refunderes eller redusere
fremtidige betalinger.

En ytelsesplan er en pensjonsordning som definerer pensjonsutbetalingen den ansatte vil motta ved pensjonering,
normalt avhengig av en eller flere faktorer slik som alder, antall &r i selskapet og l@nnsniva. Den balansefarte forpliktel-
sen knyttet til ytelsesplaner er ndverdien av de definerte ytelsene pa balansedatoen minus virkelig verdi av pensjons-
midlene, justert for ikke resultatfgrte estimatavvik og ikke resultatfarte kostnader knyttet til tidligere perioders pensjons-
opptjening. Pensjonsforpliktelsen beregnes arlig av en uavhengig aktuar ved bruk av en linezer opptjeningsmetode.
Naverdien av de definerte ytelsene bestemmes ved & diskontere estimerte fremtidige utbetalinger. Estimatavvik som
skyldes ny infarmasjon eller endringer i de aktuarmessige forutsetningene, utover det starste av 10 prosent av verdien
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av pensjonsmidlene eller 10 prosent av pensjonsforpliktelsene, blir fart i resultatregnskapet over en periode som tilsva-
rer arbeidstakernes forventede gjiennomsnittlige resterende ansettelsesperiode. Endringer i pensjonsplanens ytelser
kostnadsfares eller inntektsferes l@pende i resultatregnskapet, med mindre rettighetene etter den nye pensjonsplanen
er betinget av at arbeidstakeren blir vaerende i tjeneste i en spesifisert tidsperiode (opptjeningsperioden). | dette tilfellet
amortiseres kostnaden knyttet til endret ytelse linezert over opptjeningsperioden.

Skatt

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade periodens betalbare skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt skatt er
beregnet med 28 prosent pa grunnlag av de midlertidige forskjeller som eksisterer mellom regnskapsmessige og skat-
temessige verdier, samt skattemessig underskudd til fremfering ved utgangen av regnskapsaret. Skattegkende og
skattereduserende midlertidige forskjeller som reverseres eller kan reverseres i ssmme periode er utlignet. Netto utsatt
skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynlig at denne kan bli nyttegjort.

Klassifisering

Eiendeler klassifiseres som kortsiktige nar de er bestemt for salg eller bruk i den ordinaere driftssyklus, eller eies
hovedsakelig for salg, eller forventes & bli realisert innen tolv maneder eller er kantanter eller kontantekvivalenter. Alle
andre eiendeler klassifiseres som langsiktige. Forpliktelser klassifiseres som kortsiktig nar de forventes & bli oppgjort
som en del av den ordineere driften, eller eies hovedsakelig for salg eller forventes & bli oppgjort innen tolv maneder.
Alle andre forpliktelser klassifiseres som langsiktige.

Bruk av estimater
Utarbeidelsen av arsregnskapet i henhold til god regnskapsskikk forutsetter at ledelsen benytter estimater og forutset-
ninger som pavirker resultatregnskapet og verdsettelsen av eiendeler og gjeld, samt opplysninger om usikre eiendlere
og forpliktelser pa balansedagen.

Betingede tap som er sannsynlige og kvantifiserbare, kostnadsfares l@pende.

Kontantstremoppstilling
Kontantstramoppstillingen er utarbeidet etter den indirekte metode. Kontanter og kontantekvivalenter omfatter kontan-
ter, bankinnskudd og andre kortsiktige, likvide plasseringer.
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NOTE 3 Investering i datterselskap

Balanseposten investering i datterselskap er spesifisert i tabellen nedenfar per 31. desember 2010. Flere av selskapene
eier aksjer i andre selskaper, som er beskrevet i de respektive arsregnskapene.

Stemme-
Anskaffet/  Forretnings- berettigede Netto
(Alle belgp i 1000 kroner) Stiftet kontor Eierandel andeler  bokfert verdi

Subholdingselskaper:

“Norwegian Property Holding AS"

17.1. 2007
17.2.2007
_Norwegian Property Utvikling AS 22.6.2010
Eindomselskaper
(«single purpose selskapen):
Skayen Bygg AS |
~Skeyen Bygg 9.6. 2006
Middelthunsgate 17 AS Oslo 100,0 % 100,0%
“Middelthunsgate AS Oslo 100,0 % 100,0 %
~Middelthunsgate 17 9.6. 2006
Telebygget AS
Telebygget KS
9.6.2006
9. 6. 2006
_Finnestadveien 44 ANS Stavanger 100,0% 100,0%
‘Finnestadveien 44 22.6.2006
Gardermoen Naeringseiendom AS Oslo 100,0 % 100,0 %
_Gardermoen Neeringseiendom KS e 0810 1000% 100K
_Gardermoen Neeringseiendom 8.9: 2008 e 12989
Maridalsveien 323 Eiendom AS e 00 1000% 000K
Maridalsveien 323 21.3.2007 190988

! Selskapet eier konsernets kontoreiendommer (ssingle purpose» selskaper) som ikke er eiet direkte av Norwegian Property ASA.
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Avrets endring i bokfert verdi fremkommer som falger:
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NOTE5 Kontanter og kontantekvivalenter

[Alebelapi1000Konen) | 000 2009 (Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Apningsbalanse, 1.januar 5569784 7166499 Selskapets innskudd/trekk i kansernkontasystemet (1504 588) (481551)
Netto tl.lga_ng bokfmrt. ve.rdl aksjer i datterselskap 1000 1574 Konsernselskapers innskudd/trekk i konsernkontosystemet ? 1723 234 589 620
Nedskrivning av aksjer i datterselskap (566 160) (1436 000) Bundne bankinnskudd 2825 7
Konse(nbldrf'ag fort mot aksjer i datterselskap 256 708 (162 289) Kontanior 09 kontantekvivaienter per31 o o s G
Boqur‘t‘yerdl, 31.desember DIBBG 784 s -

" Datterselskapenes innskudd i morselskapets konsernkontosystem er medtatt som likvide midler i Norwegian Property ASA.
. . . Selskapet har ubenyttede trekkrettigheter ved utgangen av 2010 pa 1 000 millioner kroner.
NOTE 4 \Varige driftsmidler
Endring i balanseposten varige driftsmidler er spesifisert i tabellen nedenfor.
NOTE 6 Egenkapital
Anskaffelseskost .....................................................................................................................
Immaterielle Kontorutstyr, Annen
(Alle belgp i 1000 kroner) eiendeler biler, m.v. Totalt innskutt Total
180 8687 6 585 (Alle belgp i 1000 kroner) Aksjekapital  Overkursfond egenkapital egenkapital
T 1090 1090 5040885 78831 - 5119 716
"""" 190 7187 7377 "
- 66 66 Kapitalnedsettelse, juni 2009 (4 940 068) - 4940 068 -
- - - Kapitalforhayelse, august 2009 100 818 1108 995 - 1209 813
""" 190 7053 7 443 Kapitalforhpyelse, september 2009 25000 275 000 - 300 000
Emisjonskostnader, netto etter skatt - (40 609) - (40 609)
Aetsesultet e - ....(1e04535) (1604 535)
Akkumulert avskrivning _Transaksjoner med aksjonegrer (4814250) 1343386 3335533 (135 331)
, Immaterielle  Kontorutstyr, Egenkapital 31.12.2009 226635 1422217 3335533 4984385
(Alle belgp i 1000 kroner) eiendeler biler, m.v. Totalt T
,,,,,,,, . Kapitalforheyelse 2010 22 663 521249 - 543 912
sember2008 .. 76 2849 2925 Emisjonskostnader, netto etter skatt - (12 727) - (12 727)
riving og nedskrivning i 2| 6 131 1 367 Arets resultat (950 938) (950 938)
sember 2009 182 4160 4292 Transaksjoner med aksjoneerer 22663 508 522 (950 938) (419753)
riving og nedskrivning i 201 4 707 s T oo )
sember 2010 176 4867 5043 Egenkapital 31122000 249 298 1930739 2384595 4564 631
rdi per 31. desember 200 M4 3248 3362 o ) o
verdi per 31. desember 2009 58 3027 3086 Selskapet har per 31. desgmber 201Q eh akSJekapltal pa 249 268 000 kroner}Fordelt pa 498 596 832 ngJer palg}—
Bokfart verdi per 31. desember 2010 1 5386 5401 dende 0,50 kroner. Det vises for gvrig til note 15 i kansernregnskapet for oversikt over endringer foretatt i aksjekapita-

Selskapet benytter linezere avskrininger. Den skonomiske levetiden for driftsmidlene er fastsatt til 4 &r for IT-utstyr, 5 &r

far lisenser, biler og innredninger og 10 &r for inventar.

len siden stiftelsen av Norwegian Property ASA, gjennomsnittlig antall aksjer de to siste ar, samt selskapets starste
aksjoneerer og aksjer eid av styre og ledende ansatte per 31. desember 2010. For omtale av selskapets utbyttepolitikk
henvises det til note 24 i konsernregnskapet.
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NOTE 7 Rentebaerende gjeld
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Selskapets rentebaerende langsiktige- og kortsiktige gjeld per 31. desember er spesifisert i tabellen nedenfor.

2010 2009
(Alle belgp omregnet til 1000 NOK) Valuta Langsiktig Kortsiktig Sum Langsiktig Kartsiktig Sum
NOK 1384 000 - 1384 000 1209 000 302 000 1511000
NOK 1384 000 - 1384 000 1209 000 302 000 1511000
NOK (576) - (576) (413) (137) (550)
NOK 1383 424 - 1383 424 1208 587 301863 1510 450

Gjelden bestar av tre obligasjonslan i det norske markedet pa til ssmmen 1 384 millioner kroner, [8nene farfaller i farste
kvartal 2012. Obligasjonsldnene er sikret med pant i fire eiendommer. For ytterligere detaljer herunder struktur, renter,
coventants og pantstillelser vedrgrede langsiktig gjeld vises til note 17 i konsernregnskapet. Det er ikke utstedt vesent-

lige bankgarantier pd vegne av morselskapet.

Forfallsfordelingen for selskapets rentebaerende langsiktige gjeld per 31. desember fremgar av tabellen nedenfor (kort-

siktig rentebaerende gjeld forfaller innen ett ar fra balansedagen).

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Mellom 1-2 &r (2011 og 2012 / 2010 og 201) 1384 000 302 000
Mellom 3-5 &r (2013, 2014 og 2015 / 2012, 2013 og 2014) - 1203 000
Over 5 &r (etter 2015 /elter20t4) - -
Sum ) 1384000 1511000
Bokfart verdi av konsernets eiendeler stillet som pant for gjeld per 31. desember fremgar av tabellen nedenfor.
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Aksjer og andeler i datterselskap 5261331 5569 784
Langsiktige fordringer selskap i samme konsern 2391464 2810383
Kortsiktige fordringer selskap i ssmme konsern =~~~ ..3982 49 950
Sum 656 778 843017
Gjeld sikret med pant 1384 000 1511 000

Nedenfor falger en spesifikasjon over hovedstol for selskapets rentederivater per 31. desember.

2010 2009

(Alle belgp i 1000 kroner) Valuta Hovedstol Hovedstol
Rentebytteavtaler NOK (713 360) (386 000)
Rentebytteavtaler NOK 9640 000 14 906 600
Sum rentebytteavtaler _NoK 8926 640 14 520 600

Majoriteten av Norwegian Propertys gjeld i flytende rente er sikret giennom rentesikringsavtaler. Norwegian Property
har som policy at minimum 70 prosent av den rentebaerende gjelden til enhver tid skal sikres. Rentesikring gj@res av
morselskapet, Norwegian Property ASA, pa vegne av bdde seg selv og datterselskapene. Deler av sikringsrentene er
folgelig allokert ned til datre. P3 tross av sikringsposisjonene, vil selskapets finansielle midler og kontantstrgm vaere
utsatt for svingninger i gjeldende markedsrente. Som et resultat av denne type svingninger vil rentekostnaden variere.
For ytterligere kommentarer vedrgrende finansiell risikostyring vises til note 3 i konsernregnskapet. Flytende rentesats
er 3 maneders NIBOR for alle kontraktene.
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NOTE 8 Personalkostnader og ytelser til ledelse og revisor

Personalkostnad

Arets personalkostnad fremkommer som falger:
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Lonn og bonus 26 968 41883
Arbeidsgiveravgift 4225 7123
Pensjonskostnader 2002 3716
Andre personalkostnader e 952 407
Sum personalkostnader L 34148 53129
Antall ansatte 31. desember 38 14
Antall arsverk 31. desember 38 14
Gjennomsnittlig antall ansatte 26 6

Pensjonskostnad og pensjonsforpliktelse

Norwegian Property ASA er pliktig til & ha en pensjonsordning etter lov om obligatorisk tjienestepensjon. Selskapet har
pensjonsordninger som tilfredsstiller disse kravene. Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle ansatte.
Tidligere administrerende direkter og tidligere CFO i Norwegian Property ASA hadde i tillegg individuelle ytelsesba-
serte planer. Pensjonsopptjeningen for disse oppharte ved fratreden og inngikk i sluttoppgjer i 2009. Arets pensjons-
kostnad fremkommer som falger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Avrets pensjonsopptjening (servicekostnad) - 2571
Rentekostnad pa pensjonsforpliktelser - 270
Pensjonskostnad, ytelsesplaner - 2841
Pensjonskostnad, tilskuddsplaner 875
Total pgnsjonskostnad """"""" 3716
Pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner fremkommer som fglger per 31. desember:
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Naverdien av pensjonsforpliktelser - 7281
Netto pensjonsforpliktelse - 7281
Utbetalt i perioden e - (7 281)

Balansefart pensjonsforpliktelse per 31:desember
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Arets endring i pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner fremkommer som fglger:

(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Per 1. januar - 7281
Total kostnad, se ovenfor - 2841
Utbetalt i perioden . . - (10122)

Per 31. desember

Dkonomiske forutsetninger lagt til grunn ved beregning av pensjonsforpliktelsen for ytelsesplaner i 2009 (for 2010 er
det ikke satt opp forutsetninger da ytelsesplaner er opphart):

Alebelop 11000 K0ner) e 200 2003
Diskonteringsrente (prosent) 4,40
Forventet avkastning pa pensjonsmidler (prosent) 5,60
Arlig forventet lennsvekst (prosent) 4,25
Regulering av grunnbelgp (prosent) 4,00
Stigning i lepende pensjon (prosent) 2,50

Godtgjerelse til ledelsen for 2010
Se konsernregnskapets note 20 for spesifikasjon av godtgjerelse og (an til styret og ledende ansatte for 2010, inklu-
dert erkleering om lederlgnn.

Godtgjerelse til revisor for 2010

(Alle belgp i 1000 kroner) Godtgjerelse
Lovpalagt revisjon 525
Skatt- og avgiftsradgivning 45
A DI O e e 21
Sum 781

Delaitte er selskapets revisor. Honorarer er ekskl. merverdiavgift.
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NOTE 9 Netto finansposter (Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009
Utsatt skatt, 28 prosent (31328) (19 119)
JAllebelap TO00KONen) 0200 2009 Herav fart direkte mat egenkapitalen 6787 15792
Finansinntekter SkatF av konsernbidr.ag - (B3 113)
Inntekt pa investering i datterselskap” 48538 - Endring utsatt skatt i resultat )
Renteinntekt fra foretak i samme konsern 133 744 62 255 Utsatt skatt i balanaan s
Verdiendring sikringskontrakter (66 043) TBBB2 e
Annen rgntemntekt S : Forklaring til hvorfor &rets skattekostnad ikke utgjer 28 prosent av resultat far skatt:
Annen finansinntekt 477 2238
; o 5 Skattekostnad kalkulert av resultat fer skatt, 28 prosent (273 134) (467 873)
Gevinst ved salg av aksjer i datterselskap? - 2751 }
4 5 T Permanente forskjeller, 28 prosent 246 756 401434
Finansinntekter 117 590 144106 R
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ Endring tidligere ar 1837 -
Finanskostnader Skattekostnad
Rentekostnader til foretak i samme konsern (50 224) (59 914) )
Rentekostnader 14N (95 021) (274 636) Effektiv skattesats (prosent) 25 4,0
Nedskrivning av aksjer i datterselskap (566 160) (1436 000)
Nedskrivning av fordring mot datterselskap? (314 381) -
Annen finanskostnad ) (983) .
"""" ) 4771533 N st aenge paer e
Netto"f'i‘h‘ansposter Crrmmmmmmmmmmmmmmmmmm—— (918 849) (1627 427) Dkonomiske farhold relatert il styret og ledende ansatte er beskrevet i note 8 i morselskapets regnskap og i note 20 i
) T konsernregnskapet. Se for gvrig konsernregnskapet note 25 om naerstdende parter. Datterselskaper i konsernet
7" Inntekt pd investering i datterselskap gjelder inntektsfart konsernbidrag og andre utdelinger fra datterselskap. belastes for rentekostnader som tilsvarer andel av kostnadene relatert til finansiering av konsernet.
2 Gevinst ved salg gjelder salg av Drammensveien 144 i 2009.
3 Datterselskaper vurderes etter kostmetoden, med nedskrivning til virkelig verdi ndr denne vurderes lavere enn kostpris.
NOTE 12 Betingede forpliktelser
NOTE ’]O Skattekostnad .....................................................................................................................
..................................................................................................................... Norwegian Property ASA garanterer for den syndikerte bankfasiliteten i Norwegian Property Holding AS pa opprinne-
(Alle belgp i 1000 kroner) 2010 2009 lig 11 milliarder kroner, samt for oppfyllelse av ldneavtale mellom Nykredit og datterselskapene Skayen Bygg ANS,
..................................................................................................................... Skeyen Bygg AS, Skayen Bygg 2 AS, Skayen Bygg 3 AS, Skeyen Bygg 4 AS og Skayen Bygg 5 AS pa totalt 944,4
Arets skattekostnad fordeler seg pa: millioner kroner.
Betalbar skatt - - For evrig har Norwegian Property ASA ingen betingede forpliktelser i form av garantier eller andre forhold oppstatt i
Endring i utsatt skatt (24 541) selskapets ordinaere virksomhet.
Skattekostnad

Beregning av arets skattegrunnlag:

Resultat fgr skattekostnad (975 480) (1670 974)
Permanente farskjeller 863 594 1377 290
Mottatt konsernbidrag med skatteeffekt - 225 402
Endring i midlertidige forskjeller 1689 7148

Acets skattegrunnlag

Oversikt over midlertidige forskjeller:

Anleggsmidler (809) (763)
Deltakerlignede selskaper (37 159) (35 516)
Underskudd til fremfering (686566) (576 369)

Sum midlertidige forskjeller (724 534) (612 648)
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