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HISTORIKK

Olav Thon Eiendomsselskap ASA ble
etablert i 1982, og selskapets aksjer
ble notert pa Oslo Bars i 1983.

Selskapet har siden 1982 gjennom-
gatt en betydelig vekst og arlig
leieinntektsniva for selskapets
eiendommer har ekt fra 27 millioner
kroner til 2.320 millioner kroner ved
inngangen til 2015.

Siden borsnoteringen i 1983 er
selskapets barsverdi gkt fra 200
millioner kroner til 13,4 milliarder
kroner ved utgangen av 2014.

Siden tidlig pa 1990-tallet har det
viktigste satsningsomrade vart
kjopesentereiendom i Norge, og
Olav Thon Eiendomsselskap er i dag
Norges ledende kjgpesenteraktor.

1 2014 investerte konsernet i kjope-
sentereiendom ogsa i Sverige,

og Olav Thon Eiendomsselskap
posisjonerte seg derigjennom som
en betydelig aktor ogsa i det svenske
kjopesentermarkedet.

Selskapet inngdr i Olav Thon
Gruppen, som er Norges storste
private eiendomsakter og en av
Norges storste hotelloperaterer. Olav
Thon Gruppen eies av Olav Thon
Stiftelsen.

HOVEDSTRATEGI: ERVERVE,
UTVIKLE OG EIE
Selskapets strategi er a erverve,

ARSRAPPORT 2014 | OLAV THON EIENDOMSSELSKAP

utvikle og eie eiendommer med
sentral og attraktiv beliggenhet.
Selskapet investerer i eiendommer
med utviklingspotensial innenfor
ulike eiendomssegmenter.

Utviklingspotensialet i eiendoms-
portefaljen sokes realisert bade ved
aktiv videreutvikling, effektiv
forvaltning og hoy leietaker-
tilfredshet.

| en kapitalintensiv naering
vektlegges det at selskapet skal ha en
ubetinget sterk finansiell posisjon.

Kombinasjonen av hoy lapende
avkastning pa eiendommene og
verdiskaping som folge av aktiv
eiendomsutvikling, forventes a bidra
til maksimal verdistigning bade i et
kort- og langsiktig perspektiv.

FORRETNINGSMESSIG MAL

Det overordnede mal for Olav Thon
Eiendomsselskaps virksomhet er a
oppna maksimal vekst i egenkapital
pr. aksje. Aksjonarene skal i et
langsiktig perspektiv oppna en
avkastning som er konkurransedyktig
i forhold til sammenlignbare
investeringsalternativer.

STYRE OG ADMINISTRASJON

Olav Thon, styrets formann

Kristian Leer-Salvesen, styremedlem
Sissel Berdal Haga, styremediem
Stig 0. Jacobsen, styremedlem

Line Norbye, styremediem

Dag Tangevald-Jensen,
administrerende direktor
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HOVEDPUNKTER
2014

> Resultat for skatter belgp seg til
1.562 millioner kroner.

> Resultat for skatter og verdi-
endringer gkte med 14 % til 1.280
millioner kroner.

> Selskapets aksjer ble splittet i 10
og notert med nytt palydende fra
11.juni 2014.

> Aksjekursen steg med 17 % til en
sluttkurs pa 125,5 kroner, og aksjen
ga dermed en totalavkastning
(medregnet utbytte) pa 19 %.

> Egenkapital pr. aksje gkte med 8 %
til 131 kroner. Langsiktig substans-
verdi pr. aksje (EPRA NNNAV) gkte
med 8 % til 164 kroner.

> Olav Thon Eiendomsselskap posi-
sjonerte seg som en betydelig akter
i det svenske kjgpesentermarkedet

\4

v

ved a kjope en eiendomsportefolje
med 5 kjopesentre i Sverige.

Konsernets netto investeringer
i 2014 utgjorde 3.934 millioner
kroner.

Verdien av konsernets eiendoms-
portefolje okte med 18 % til 34.661
millioner kroner, og leieinntekts-
nivaet gkte med 15 % til 2.320
millioner kroner. Ledigheten i
eiendomsportefaljen var ved
arsskiftet 2,7 %.

Omsetningen i kjgpesenter-
portefeljen som eies av konsernet
okte med 15 % til 44,7 milliarder
kroner. Ved arsskiftet eide
konsernet 66 kjopesentre, og
forvaltet 26 for eksterne eiere.

Rentebaerende gjeld okte med

21 % til 16,7 milliarder kroner

og belaningsgraden gkte med 1
prosentpoeng til 47 %. Konsernets
gjiennomsnittsrente falt med 0,67
prosentpoeng til 3,95 %.



ARSRAPPORT 2014 | OLAV THON EIENDOMSSELSKAP SIDE 5



SIDE 6 OLAV THON EIENDOMSSELSKAP | ARSRAPPORT 2014

NGKKELTALL

Pr.31.12.14 Pr.31.12.13
(Belgp i millioner kroner)
Netto leieinntekter 1883 1759
Verdiendringer inv.eiendommer og finansielle instrumenter © 281 957
Resultat far skatter 1562 2 085
Resultat for skatter og verdiendringer v 1280 1128
Egenkapital pr. aksje (kroner) 131 122
Egenkapitalandel 36 % 39 %
Langsiktig substansverdi pr. aksje (kroner) (EPRA NNNAV) 2 164 151
Likviditetsreserver 3 3941 4042
Avdrag neste 12 mnd 3936 5131
Kontantstrem drift 1038 924
Rentebaerende gjeld 16 650 13733
Rente pr. 31.12 3,95 % 462 %
Belaningsgrad 9 47 % 46 %
Netto investeringer 3934 1176
Bokfert verdi investeringseiendommer 34661 29 327
Leieinntektsniva 2320 2010
Netto yield 591 % 6,11 %
Omsetning eide kjepesentre 44718 38 908
Omsetning forvaltede kjgpesentre 10715 10 858
Barskurs pr. 31.12 (kroner) 125,5 107,0

Endrede regnskapsprinsipper m.m. gjor at enkelte starrelser avviker fra det som er oppgitt i tidligere kvartals- og

arsrapporter.

1
2]

Inkludert verdiendringer i felleskontrollerte og tilknyttede selskap (FKS og TS).

EPRA, European Public Real Estate Association, er en interesseorganisasjon for barsnoterte eiendomsselskaper og investorer i Europa, som

bl.a. utarbeider anbefalinger for den finansielle rapporteringen. | denne rapporten benyttes EPRA NNNAV, som angir substansverdi (majori-
tetens andel av egenkapitalen) pr. aksje. (Majoritetens andel av egenkapital + utsatt skatt - vurdert gjeldsforpliktelse (utsatt skatt 8 %)).

]

Bankinnskudd o.l. + Ubenyttede lanerammer.

&

betalte renter.
(Rentebzerende gjeld - Bankinnskudd o.l) / Bokfert verdi av investeringseiendommer.

s

Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter - Endring i driftsrelaterte tidsavgrensningsposter - Forskjell mellom kostnadsforte og
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ARSBERETNING 2014
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Olav Thon Eiendomsselskap hadde
et solid resultat ogsa i 2014, preget
av vekst i leieinntektene og stabile
finanskostnader.

Hovedpunktene i konsernets ars-
regnskap er som folger:

> Brutto leieinntekter utgjorde 2.092
millioner kroner (1.922) og netto
leieinntekter var 1.883 millioner
kroner (1.759).

> Verdiendringer av investerings-
eiendommer og finansielle instru-
menter (inkl. felleskontrollerte og
tilknyttede selskap) utgjorde til
sammen 281 millioner kroner (957).

> Resultat for skatter utgjorde 1.562
millioner kroner (2.085).

> Kontantstrem fra driften utgjorde
1.038 millioner kroner (924).

> | 2014 okte egenkapital pr. aksje med
8 % til 131 kroner (122) og egen-
kapitalandelen var ved arsskiftet
36 % (39).

> Ved arsskiftet var konsernets likvi-
ditetsreserve 3.941 millioner kroner
(4.042).

REDEGJORELSE FOR REGNSKAPET
Konsernets arsregnskap er utarbeidet

i samsvar med International Financial
Reporting Standards (IFRS), og regn-
skapsprinsippene er benyttet konsistent
i alle perioder som er presentert.

Fra og med 2014 ble IFRS 11 (nye
regnskapsstandarder for felleskontrol-
lerte selskaper) implementert i konsern-
regnskapet. Det henvises til note 32 i
konsernregnskapet for mer informasjon
om dette.

| henhold til regnskapslovens krav

U Se side 6 for definisjon.

bekrefter styret at grunnlaget for fort-
satt drift er til stede, og arsregnskapet
for 2014 er utarbeidet i samsvar med
dette.

Det er ikke inntradt forhold etter
regnskapsarets slutt som vurderes a
veere av betydning for bedemmelsen
av konsernets stilling og resultat pr.
31.12.14.

RESULTAT OG BALANSESAMMENDRAG
Balanse pr. 31.12.14

Konsernets eiendeler hadde en samlet
verdi pa 38.880 millioner kroner
(33.165), hvorav verdien av investe-
ringseiendommene utgjorde 34.661
millioner kroner (29.327).

Konsernets samlede egenkapital var
14.035 millioner kroner (13.067) og
egenkapitalandelen var 36 % (39).

Egenkapital pr. aksje (aksjonzerenes
andel) var 131 kroner (122). "Substans-
verdi pr. aksje” er beregnet til 164
kroner (151) (EPRA NNNAV) Y.

Konsernets rentebaerende gjeld var
16.650 millioner kroner (13.733).

Belaningsgraden, som viser netto rente-
baerende gjeld i forhold til eiendoms-
verdiene (“Loan to value”), var 47 % (46).

Resultat i 2014
Konsernets driftsresultat belop seg til
3.233 millioner kroner (2.548).

@kningen forklares i stor grad av at
verdiendring av eiendomsportefaljen
var 1.343 millioner kroner mot 698
millioner i 2013.

Resultat for skatter ble 1.562 millioner
kroner (2.085), og etter avsetning til
skatter ble arsresultatet 1.172 millioner
kroner (1.744).



Nedgangen forklares i hovedsak av at
verdiendring av finansielle instrumenter
utgjorde -1.050 millioner kroner (+177).

Totalresultatet utgjorde 1.188 millioner
kroner (1.744).

Resultat for skatter og verdiendringer ¥
var 1.280 millioner kroner (1.128).

LEIEINNTEKTER OG EIENDOMSRELATERTE
KOSTNADER

Konsernets leieinntekter var 2.092
millioner kroner (1.922), og okte fra
foregaende ar bade som folge av ferdig-
stilte eiendomsprosjekter, kjgp av nye
eiendommer og en generell leiegkning.

Andre eiendomsrelaterte inntekter var
748 millioner kroner (688), og dreier
seg i hovedsak om innbetalinger fra
konsernets leietakere til dekning av
eiendommenes felleskostnader.

Eiendomsrelaterte kostnader utgjorde
957 millioner kroner (851) og oven-
nevnte felleskostnader inngar med 679
millioner kroner (627).

Konsernets netto leieinntekter utgjorde
dermed 1.883 millioner kroner (1.759).

VERDIENDRING AV
INVESTERINGSEIENDOMMER

Verdien av konsernets investerings-
eiendommer ble i 2014 netto oppjustert
med 1.343 millioner kroner (698). @kt
markedsverdi pa konsernets eiendom-
mer forklares i hovedsak av nedgang i
eiendommenes avkastningskrav.

ANDEL RESULTAT | FELLESKONTROLLERTE OG
TILKNYTTEDE SELSKAP (FKS-TS)

Konsernets andel av resultat i FKS - TS
belgp seg til 113 millioner kroner (155).
Oversikt over resultat og balanse i
felleskontrollerte og tilknyttede selskap
finnes i note 3 og 4 i konsernregnskapet
for 2014.
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ANDRE DRIFTSINNTEKTER OG KOSTNADER
Andre driftsinntekter utgjorde 164
millioner kroner (172) og var i hoved-
sak inntekter knyttet til forvaltning
av eiendommer for eksterne eiere og
salgsinntekter fra annen virksomhet.

Andre drifts- og administrasjonskost-
nader samt ordinaere avskrivninger
belgp seg til 272 millioner kroner (235).
@kningen fra foregaende ar forklares i
hovedsak av konsernets vekst.

FINANSINNTEKTER OG KOSTNADER
Konsernets finanskostnader belep seg
til 659 millioner kroner (661). Nedgang
i konsernets gjennomsnittsrente bidrar
til at finanskostnadene er pa niva med
foregaende ar, selv med okt rente-
baerende gjeld.

Finansinntektene belop seg til 38
millioner kroner (22), og gkningen fra
2013 forklares av en valutagevinst pa
22 millioner kroner knyttet til eien-
domskjopet i Sverige.

Netto finanskostnader, eksklusive verdi-
endringer av finansielle instrumenter,
utgjorde dermed 621 millioner kroner
(639).

| 2014 var gijennomsnittlig rentesats
43 % (4,6).

Verdien pa konsernets finansielle
instrumenter falt med 1.050 millioner
kroner (+177), som folge av fall i det
langsiktige rentenivaet med rundt 1,5
prosentpoeng.

Samlede finanskostnader utgjorde
dermed 1.671 millioner kroner (462).

Kontantstrem og likviditet
| 2014 var netto kontantstrem fra
driften 1.038 millioner kroner (924).

Endring i arbeidskapitalen var 144
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millioner kroner (-272), og netto
kontantstrem fra operasjonelle aktivi-
teter var dermed 1.182 millioner
kroner (652). Netto kontantstrem fra
investeringsaktivitetene var -3.934
millioner kroner (-1.176), mens
finansieringsaktivitetene tilforte 2.743
millioner kroner (321).

| 2014 ble dermed likviditetsbehold-
ningen redusert med 8 millioner kroner
(-203).

Ved arsskiftet var konsernets
likviditetsreserve 3.941 millioner
kroner (4.042),

Likviditetsreserven besto av kortsiktige
plasseringer pa 283 millioner kroner
(291) og ubenyttede langsiktige kre-
dittrammer pa 3.658 millioner kroner
(3.751).

MORSELSKAPETS REGNSKAP 0G
DISPONERING AV ARETS RESULTAT
Morselskapet Olav Thon Eiendoms-
selskap ASAs regnskap er utarbeidet i
samsvar med norske regnskapsregler
(NGAAP).

Morselskapets driftsinntekter utgjorde
886 millioner (874), og resultat for
skatter belgp seg til 181 millioner
kroner (104).

Etter fradrag for skatter ble arsresulta-
tet 133 millioner kroner (-8).

Styret foreslar folgende disponering av
morselskapets arsresultat:

Utbytte,

1,60 kroner pr. aksje 170,3 mill kr
Overfort fra annen

egenkapital -37,8 mill kr
Disponert resultat 132,6 mill kr

Morselskapets eiendeler hadde ved
arsskiftet en bokfert verdi pa 17.726
millioner kroner (11.037).

Bokfort egenkapital var ved samme
tidspunkt 1.018 millioner kroner (1.055),
og egenkapitalandelen var 6 % (10).

EIENDOMSVIRKSOMHETEN
Eiendomsportefoljen pr. 31.12.14

Ved arsskiftet var verdien av eiendoms-
portefaljen vurdert til 34.661 millioner
kroner (29.327), basert pa en gjennom-
snittlig netto avkastningskrav pa 5,91 %
(6,11).

Eiendomsportefaljen er fordelt pa
folgende eiendomssegmenter:

AVKASTN-
SEGMENT VERDI INGSKRAV
Kjope-
senter 79 % 5,85 %
@vrig neerings-
eiendom 21 % 6,15 %

Investeringseiendommer bokfores til
virkelig verdi (markedsverdi). For infor-
masjon om verdsettelsesmodellen og
variablene som inngar i vurderingene
henvises til note 16 i konsernregnska-
pet for 2014.

| 2014 pkte det arlige leienivaet i
eiendomsportefeljen med 310 mil-
lioner kroner til 2.320 millioner kroner.
@kningen forklares i hovedsak av nye
eiendommer, men ogsa ferdigstilte
eiendomsprosjekter og en generell
leiepkning bidro til veksten.

KJOPESENTEROMRADET

Ved arsskiftet omfattet kjopesenter-
omradet 92 kjopesentre, hvorav 26
forvaltes for eksterne eiere.

Markedsposisjonen i det norske
kjopesentermarkedet er sterk, og i



portefgljen inngar blant annet Norges 2
storste og hele 6 av landets 10 storste
kjopesentre i 2014.

KJPPESENTRE SOM EIES AV KONSERNET
Norge

| 2014 okte leienivaet for kjgpesen-
tereiendommene med 19 % til 1.822
millioner kroner. Butikkomsetningen i
sentrene gkte med 6 % til 41,4 milliar-
der kroner.

| trad med den generelle utviklingen i
norske detaljhandel, viste omsetnings-
veksten en stigende tendens gjennom
aret. For 2014 sett under ett vurderes
den organiske omsetningsveksten til
3,5 %.

Sverige

Som tidligere beskrevet, inngikk
konsernet i juni en avtale om kjep av
eiendomsportefolje med 5 kjgpesentre
Sverige. Kjgpesentrene ble overtatt i 3.
kvartal.

| 2014 var den arlige butikkomset-
ningen i kjgpesentrene 3,6 milliarder
svenske kroner.

N/ZERINGSEIENDOM

Leienivaet for konsernets naeringseien-
dom (eksklusive kjopesentereiendom)
okte i 2014 med 4 % til 498 millioner
kroner.

For ytterligere informasjon om eien-
domsvirksomheten henvises til selska-
pets hjemmeside www.olt.no.

Investeringer

Konsernets netto investeringer i 2014
belgp seg til 3.934 millioner kroner
(1.176) og gjelder bade eiendomskjap,
investeringer i eiendomsprosjekter
under oppfering og oppgradering av
eksisterende eiendomsportefalje.
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STORRE EIENDOMSKJ@P

| 2014 etablerte konsernet seg som en
betydelig aktor i det svenske Kjopesen-
termarkedet ved & kjepe en eiendoms-
portefglje bestaende av folgende 5
kjopesenter:

Sollentuna, Stockholm.

Mitt i City, Karlstad

Mirum, Norrkoping

Etage, Trollhattan

Familia, Hyllinge

\%

vV V. V V

Kjopesentrene har en samlet han-
delsareal pa ca. 122.000 kvm., og ble
overtatt i 3. kvartal.

| tillegg ble det i 4. kvartal inngatt en
avtale om kjep av en handelseiendom
med 10.000 kvm. handelsareal pa
Overby i Trollhattan i Sverige. Eien-
dommen ligger i umiddelbar naerhet

til ovennevnte kjgpesenter Etage og
planlagt overtakelse er i 1. halvar 2015.

| umiddelbar naerhet til Norges 3.
starste kjgpesenter Amfi Moa. Alesund,
har konsernet ervervet eiendommer
med et utleieareal pa 8.000 kvm. , og
inngatt ytterligere en avtale om kjop av
et tomteomrade pa 13.000 kvm.

| 2014 ble konsernets eierandel i
kjopesenteret Amfi Geilo gkt fra 50 % til
100 %.

EIENDOMSUTVIKLING

Eiendomsutvikling er en vesentlig del
av konsernets virksomhet og aktiviteten
var hay ogsa i 2014.

| lopet av aret ble det gjennomfart
oppgraderinger og utvidelser ved 5 hel-
og deleide kjopesentre som tilforte ca.
38.000 kvm. nytt handelsareal i tillegg
til betydelige parkeringsareal.

| tillegg ble det gjennomfart en utvidel-
se av et lager/kontorbygg i Gardermoen
Park.
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Ved inngangen til 2015 gjennomfares
ombygging og utvidelser av ytterligere
5 kjopesentre i og 3 eiendommer.

For ytterligere informasjon om konser-
nets prosjekter, henvises til selskapets
hjemmeside www.olt.no.

FINANSIERING

Konsernets gjeldsportefolje bestar av
langsiktige kredittrammer etablert i
nordiske banker og lan opptatt direkte i
det norske kapitalmarkedet.

Tilgangen til finansiering i bank- og
kapitalmarkedet var svaert god i 2014,
og kredittmarginene falt betydelig bade
i bank- og kapitalmarkedet.

Ved arsskiftet var samlede 1an og
kredittrammer pa 20.309 millioner
kroner (17.483), og ubenyttet del
utgjorde 3.658 millioner kroner (3.751).

Gjelden hadde ved arsskiftet en gjen-
nomsnittlig gjenveaerende lgpetid pa
3,3 ar (3,6), 0og 24 % (38) av gjelden
forfaller til betaling innen 1 ar.

Det norske kapitalmarkedet er blitt en
stadig viktigere finansieringskilde, og en
gkende andel av konsernets finansier-
ing opptas direkte i kapitalmarkedet.

Utestaende sertifikat- og obligasjons-
gjeld var ved arsskiftet 7.380 millioner
kroner (5.015).

For ytterligere informasjon om finan-
sielle forhold henvises til selskapets
hjemmeside www.olt.no.

ORGANISASJON OG ARBEIDSMILJO
Olav Thon Eiendomsselskap praktiserer
likestilling, og tolererer ikke noen form
for diskriminering eller trakassering av
medarbeidere.

Alle medarbeidere har krav pa en lik

og rettferdig behandling uavhengig av
alder, etnisitet, funksjonsnedsettelse,
hudfarge, nasjonalitet, politisk oppfat-
ning og religion/livssyn.

Det arbeides med universell utforming
av virksomhetens alminnelige funksjo-
ner, slik at disse ogsa kan benyttes av
personer med redusert funksjonsevne.
Styret vurderer ovennevnte forhold
og det generelle arbeidsmiljeet som
tilfredsstillende.

Ved utgangen av 2014 var det 380 ars-
verk (381) i konsernet. Av konsernets
ansatte er 42 % kvinner og 58 % menn.

Selskapets styre bestar av to kvinner og
tre menn.

Konsernets sykefraveer i 2014 utgjorde
35% (3,7).

Det er i perioden ikke oppstatt vesent-
lige skader eller ulykker som skyldes
forhold med tilknytning til virksom-
heten. Det er heller ikke avdekket
svakheter ved de ansattes sikkerhet
eller arbeidsmiljoet for avrig.

MILJOMESSIG STATUS

Konsernet forurenser i mindre grad

det ytre miljo. Konsernet arbeider for

a minimere belastningen virksomheten

paferer det ytre miljg, blant annet ved a
folge miljovennlige prosedyrer for drift
av virksomheten.

Miljoarbeidet er en naturlig og inte-
grert del av virksomheten i Olav Thon
Eiendomsselskap.

Det fokuseres pa miljgvennlige tiltak
for egen virksomhet og for leietakernes
bruk av eiendommen.

Som en del av konsernets malrettede
arbeid med helse, miljo og sikkerhet
(HMS), er deler av eiendomsportefaljen



Miljefyrtarn-sertifisert.

Sertifiseringen innebzerer at mange
konkrete miljatiltak iverksettes.
Eksempler pa tiltak er avfallsreduksjon,
miljovennlig avfallshandtering og en
betydelig energisparing.

Olav Thon Eiendomsselskap forvalter
en betydelig eiendomsmasse og er
derved med pa a prege lokalmiljoet der
eiendommene ligger. Viktige bidrag i
utviklingen av det ytre rom skjer ved
rehabilitering, vedlikehold og ny-
bygging.

Virksomheten tilfredsstiller de krav
som stilles med hensyn til 3 begrense
forurensningen av det ytre miljo.

SAMFUNNSANSVAR

Olav Thon Eiendomsselskap falger
Olav Thon Gruppens retningslinjer for
arbeidet med samfunnsansvar.

Olav Thon Gruppen er medlem av FNs
Global Compact, og arbeider systema-
tisk innenfor omradene menneskeret-
tigheter, arbeidsforhold, miljg, anti-
korrupsjon og sosialt ansvar.

Arbeidet folges opp gjennom mal

og tiltak etter rammeverket til det
Globale Rapporterings initiativet (GRI),
og dokumenteres i en arlig Samfunns-
ansvarsrapport.

For ytterligere informasjon om arbei-
det med samfunnsansvar henvises til
selskapets hjemmeside www.olt.no.

REDEGJORELSE OM FORETAKSSTYRING
Olav Thon Eiendomsselskap ansker a
opprettholde hay tillit blant investorer,
langivere, leietakere og i samfunnet for
ovrig, og tilstreber derfor god eier-
styring og selskapsledelse.

Styringen av konsernet bygger pa
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prinsipper som er gitt i “Norsk anbefa-
ling - eierstyring og selskapsledelse”,
utgitt av Norsk utvalg for eierstyring og
selskapsledelse.

Utfyllende redegjarelse for eierstyring
og selskapsledelse finnes pa selskapets
hjemmeside www.olt.no.

| lopet av 2014 ble det avholdt fem
styremater i Olav Thon Eiendoms-
selskap ASA.

AKSJONZARFORHOLD
Aksjekursutvikling

| 2014 steg aksjekursen i Olav Thon
Eiendomsselskap 17 % til en sluttkurs
pa 125,5 kroner den 30.12.14.

Aksjene i selskapet ga dermed en
totalavkastning (medregnet utbytte) pa
19 % i 2014, mens hovedindeksen ved
Oslo Bars steg med 5 %.

Ved arsskiftet var Olav Thon Eiendoms-
selskap blant Nordens storste bors-
noterte eiendomsselskap med en
borsverdi pa 13,4 milliarder kroner.

Aksjesplitt og aksjeomsetning

Etter vedtak pa selskapets general-
forsamling i mai ble selskapets aksjer
splittet i 10 og notert med nytt pa-
lydende fra 11. juni 2014.

| 2014 ble det gjennomfort totalt 3.987
(2.025) handler av aksjen i Olav Thon
Eiendomsselskap. Hoyeste og laveste
notering i 2014 var henholdsvis 129
kroner (110) og 100 (88).

Utbytte

Pa generalforsamlingen i mai ble det
besluttet & utbetale utbytte for 2013
med 1,40 kroner pr. aksje (14 kroner pr.
aksje for aksjesplitten).

For 2014 foreslar styret at utbytte gkes
til 1,60 kroner pr. aksje.
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For ytterligere informasjon om
aksjonarforhold henvises til selskapets
hjemmeside www.olt.no.

OLAV THON EIENDOMSSELSKAPS
RISIKOFAKTORER

Konsernets risikofaktorer kan deles inn
i hovedgruppene:

> Markedsmessig risiko

> Finansiell risiko

> Operasjonell risiko

Markedsmessig risiko

Konsernets markedsmessige risiko
er knyttet til utviklingen i det norske
eiendomsmarkedet.

Det norske eiendomsmarkedet pavirkes
av den makrogkonomiske utviklingen

i Norge og den generelle etter-
sparselen etter neeringseiendom som
investeringsobjekt.

Endringer i markedets avkastningskrav
som benyttes ved omsetning av eien-
dom og markedsleie for eiendommene,
pavirker eiendomsverdiene direkte.

MARKEDET FOR N/RINGSEIENDOM
Veksten i norsk gkonomi er avtakende
og Norge er nd inne i en lavkonjunktur.

Pa tross av lavere vekst i norsk
gkonomi, ble 2014 nok et godt ar for
naeringseiendom. Arsakene til dette var
blant annet vesentlig bedre tilgang pa
fremmedkapital og betydelige lavere
markedsrenter.

Leiemarkedet
Leieprisene i kjgpesentrene viste i
hovedsak en stabil utvikling.

| kontorleiemarkedet i Oslo var hoved-
tendensen stabile markedsleienivaer,
men noe okt ledighet.

De siste 3 ar sett under ett har kontor-
leieprisene i Oslo-omradet steget med

ca. 20-30 %, med hayest prisvekst i de
mest sentrale kontoromradene.

Transaksjonsmarkedet

Det samlede transaksjonsvolumet i det
norske markedet for naeringseiendom
(med verdi over 50 millioner) gkte i
2014 med ca. 25 % til 55 milliarder
kroner. Ettersporselen etter naerings-
eiendom som investeringsobjekt var
hoy bade blant norske og internasjonale
investorer.

Prisene viste en gkende tendens og det
fant sted en verdigkning pa neerings-
eiendom innenfor de fleste segmenter.

Den viktigste faktoren bak prisgkningen
var et fallende avkastningskrav (yield),
primaert som folge av lavere markeds-
renter.

KONSERNETS MARKEDSRISIKO

79 % av konsernets leieinntekter
kommer fra kjgpesentre med et tyng-
depunkt i de store byene i Norge. En
betydelig del av leietakerne er inter-
nasjonale og nasjonale kjeder innenfor
detaljhandel, og leiekontraktene har en
balansert forfallstruktur.

Veksten i privatkonsumet i Norge var

i 2014 fortsatt lav, men norsk detalj-
handel viste en stigende tendens
gjennom aret. Konsernets egeneide
kjopesentre hadde en omsetningsvekst
i overkant av den generelle veksten i
detaljhandelen.

Veksten i privatkonsumet bade i Norge
0g i Sverige forventes a vare stabil
eller gke moderat i tiden fremover.
Rammebetingelsene for konsernets kjo-
pesentereiendommer vurderes derfor
som positive.

21 % av leieinntektene kommer fra
naeringseiendommer i Oslo-omradet,
hvorav kontoreiendommer utgjor den



storste andelen. Eiendommene er utleid
til et stort antall leietakere fra ulike
bransjer, og leiekontraktene har ogsa i
dette segmentet en balansert forfalls-
struktur.

Risikoen for vesentlig okt ledighet
og store inntektsfall i denne delen av
portefoljen vurderes som moderat.

Sensitivitet knyttet til hvordan endring

i avkastningskrav og leieinntekter
pavirker eiendomsverdier og soliditet er
omtalt i note 16 i konsernregnskapet og
pa selskapets hjemmeside www.olt.no.

Finansiell risiko

Den sterste finansielle risikoen for
Olav Thon Eiendomsselskap er knyttet
til konsernets tilgang til og prisen pa
finansiering i bank- og kapitalmarkedet.

Prisen pa finansiering avhenger av de
kort- og langsiktige markedsrentene
og den spesifikke kredittmarginen som
konsernet ma betale. Kredittmarginen
er knyttet opp mot konsernets kreditt-
verdighet og mot det generelle tilbudet
av og ettersparsel etter kreditt.

RENTEUTVIKLINGEN

Bade de kort- og langsiktige markeds-
rentene falt i 2014. Den kortsiktige
markedsrenten (3 mnd. NIBOR) falt til
1,48 % (1,69), mens den langsiktige
markedsrenten (10 ars swap) falt til
1,91 % (3,37).

KREDITTMARKEDET

Den indikerte kredittmargin for Olav
Thon Eiendomsselskaps 5 ars obliga-
sjonslan ble redusert til 0,65 %, (1,15),
mens kredittmarginen for 12 maneders
sertifikatlan falt til 0,35 % (0,45).

KONSERNETS FINANSIELLE RISIKO

Den finansielle risikoen kan deles i:
> Likviditetsrisiko

> Renterisiko
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> Valutarisiko
> Kredittrisiko

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko knyttes til konsernets
evne til a betjene betalings- og avrige
gjeldsforpliktelser etter hvert som de

forfaller.

Risikoen dempes ved a ha store likvi-
ditetsreserver tilgjengelig, en moderat
beldningsgrad, langsiktige laneavtaler
og ved a anvende ulike finansierings-
kilder og -markeder.

Ved arsskiftet var konsernets likvi-
ditetsreserve 3.941 millioner kroner
(4.042), og besto av kortsiktige plasse-
ringer pa 283 millioner kroner (291) og
ubenyttede langsiktige kredittrammer
pa 3.658 millioner kroner (3.751).

Ved arsskiftet hadde gjeldsportefaljen
en gjennomsnittlig gjenvaerende lgpetid
pa 3,3 ar (3,6). 24 % (38) av gjelden
forfaller til betaling innen 1 ar, og
refinansieringsbehovet vil i all hoved-
sak dekkes av eksisterende likviditets-
reserver.

Renterisiko

Med renterisikoen menes endringer
i konsernets kontantstrem, resultat
og egenkapital som folge av rente-
endringer i det kort- og langsiktige
rentemarkedet.

Risikoen styres blant annet ved a ha en
stor andel langsiktig rentebinding.

Gjennomsnittlig rentebinding var ved
arsskiftet 5,0 ar (5,2), og gjennomsnitts-
renten for konsernets portefelje av lan
og finansielle instrumenter var 3,95 %
(4,62).

Konsernets finansielle instrumenter
(renteswaper) bokfares til markeds-
verdien pa balansedagen.
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Renteswapene benyttes i hovedsak til a
sikre konsernet langsiktige rentebinding
og en forutsigbar kontantstrem.

Hvis den avtalte fastrenten avviker fra
markedsrenten pa balansedagen, opp-
star det en mer- eller mindreverdi som
bokfares som en inntekt eller kostnad i
resultatregnskapet.

Ved arsskiftet var konsernets portefalje
av renteswaper inngatt for dette for-
malet 10.625 millioner kroner (10.150)
og hadde en markedsverdi pa -2.154
millioner kroner (-1.102).

En endring i det langsiktige rentenivaet
med ett prosentpoeng antas a endre
renteswapens markedsverdi med ca.
750-800 millioner kroner.

For ytterligere informasjon om konser-
nets finansielle forhold, henvises det til
selskapets hjemmeside www.olt.no.

Valutarisiko

Etter oppkjopet av eiendomsportefaljen
i Sverige har Olav Thon Eiendoms-
selskap okonomisk risiko knyttet til
valutakursen mellom norske og svenske
kroner. Bade resultat og egenkapitalen

i de svenske datterselskapene pavirkes
av valutakursen siden konsernregnska-
pet avlegges i norske kroner.

Olav Thon Eiendomsselskap saker a
redusere valutarisikoen ved gjeldsopp-
tak i valuta og valutasikringsavtaler.

Kredittrisiko

Konsernets kredittrisiko knytter seg
primeert til risikoen for a bli pafert tap
som folge av at leietakerne ikke betaler
den avtalte leie.

Eiendommene er utleid til et stort antall
leietakere fra ulike bransjer, og det er
etablert gode rutiner i forbindelse med
inngdelse og oppfelging av leieavtaler.

Konsernet har de senere ar hatt relativt
lave tap pa leiekrav, og risikoen for at
konsernet skal bli pafert betydelige tap
som folge av betalingsmislighold blant
leietakerne, vurderes som moderat.

Operasjonell risiko

Konsernets operasjonelle risiko er
primaert knyttet til at medarbeidere og
systemer for forvaltning av virksomhe-
ten ikke skulle fungere som forutsatt.

Forvaltningen er organisert slik at
risikoen knyttet til enkeltpersoners
aktiviteter og fraveer er relativt lav,

0g konsernets forvaltningssystemer
vurderes som robuste. Som en kvalitets-
sikring foretar ogsa konsernets revisor
systematiske risikovurderinger av ulike
sider ved konsernets drift og forvalt-
ning.

FREMTIDSUTSIKTER

Veksten i norsk gkonomi er avtakende
og Norge er inne i “lavkonjunktur”.
Som folge av det betydelige fallet i
oljeprisen som har funnet sted, er det
grunn til & forvente fortsatt lav vekst i
de nermeste arene. Norges Bank satte
derfor ned styringsrenten med 0,25
prosentpoeng til 1,25 % i desember
2014, og det forventes i markedet at
sentralbanken skal sette styringsrenten
ytterligere ned.

| Sverige vurderes de privatekonomiske
utsiktene som relativt gode, selv om
Sveriges Riksbank har satt styrings-
renten ned til -0,10 %.

Norsk detaljhandel viste en stigende
tendens gjennom 2014.

Veksten i privatkonsumet i Norge for-
ventes a veere stabil eller ke moderat i
tiden fremover. Rammebetingelsene for
konsernets kjepesentre vurderes derfor
som positive.
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| kontormarkedet i Oslo-omradet viser Styret vurderer at konsernets solide
ledigheten en svakt gkende tendens og markedsposisjon i eiendomsmarkedet
leieprisene en stabil eller svakt fallende  og sterke finansielle stilling vil bidra
utvikling. Det er grunn til a forvente at til en tilfredsstillende resultatutvikling
denne utviklingen vil fortsette i tiden ogsa i tiden fremover.

fremover.

ERKLZRING | HENHOLD TIL VERDIPAPIRHANDELLOVENS § 5-5
Vi bekrefter at konsernets og selskapets arsregnskap for 2014 etter var beste overbevisning er utarbei-
det i samsvar med gjeldende regnskapsstandarder og at opplysningene i regnskapet gir et rettvisende
bilde av konsernet og selskapets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og resultat som helhet.

Styrets arsberetning gir sa langt styret kjenner til, en rettvisende oversikt over utviklingen, resultatet og

stillingen til konsernet og selskapet, sammen men en beskrivelse av de meste sentrale risiko- og usik-
kerhetsfaktorer konsernet star overfor.

Oslo, 25. mars 2015
Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA

ot ST o Aan

Olav Thon (styrets formann) Stig O./Jacobsen Kristian Leer»SaI\)esen

g_m\ o .W\QM Qﬁ\\‘m

Line Norbye Dag Tangevald-Jensen (adm. (j\Nekt@r)
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OPPSTILLING TOTALRESULTAT

KONSERN

Note 2014 2013
(Belep i millioner kroner)
Leieinntekter 1,16, 29, 30 2092 1922
Andre eiendomsrelaterte inntekter 1,6, 16 748 688
Eiendomsrelaterte kostnader 8,9, 16, 29, 30 -957 -851
Netto leieinntekter 1883 1759
Verdiendring investeringseiendommer 16 1343 698
Andel resultat i felleskontrollerte og tilknyttede selskaper 4 113 155
Andre driftsinntekter 7 164 172
Andre driftskostnader 8, 10 -151 -128
Administrasjonskostnader 8, 11 -107 -95
Ordinaere avskrivninger -14 -12
Driftsresultat 3233 2 548
Finansinntekter 12 38 22
Verdiendring finansielle instrumenter 14 -1 050 177
Finanskostnader 13 -659 -661
Resultat for skatter 1562 2 085
Endring utsatt skatt 26 -233 -223
Betalbar skatt 26 -157 -118
Skatter -389 -341
Arets resultat for gvrige resultatelementer 1172 1744
Netto valutaeffekt av utenlandske operasjoner 16 0
Totalresultat 1188 1744
Tilordnet:
Aksjonaerer 1186 1711
Ikke-kontrollerende eierinteresser 2 33
Resultat pr. aksje (i hele kroner) 28 11,14 16,07
Resultat pr. aksje utvannet (i hele kroner) 28 11,14 16,07
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OPPSTILLING OVER FINANSIELL STILLING

KONSERN

Note 2014 2013
(Belgp i millioner kroner)
EIENDELER
Utsatt skattefordel 26 668 319
Investeringseiendommer 16 34 661 29 327
Varige driftsmidler 15 86 64
Andeler i fellekontrollerte og tilknyttede selskaper 4 2572 2 556
Andre finansielle anleggsmidler 17,29 179 212
Sum anleggsmidler 38 166 32 479
Fordringer 18 431 395
Bankinnskudd, kontanter og lignende 19 283 291
Sum omlgpsmidler 714 686
Sum eiendeler 38 880 33 165
EGENKAPITAL OG GJELD
Majoritetens andel av egenkapital 21 13920 12935
Ikke-kontrollerende eierinteressers andel av egenkapital 115 132
Sum egenkapital 14 035 13 067
Utsatt skatt 26 5034 4 468
Langsiktig gjeld 20, 21,22,23 14674 8 494
Kortsiktig gjeld 24,25, 29 5137 7 135
Sum gjeld og forpliktelser 24 845 20 098
Sum egenkapital og gjeld 38 880 33 165

Oslo, 25. mars 2015
Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA

ot ST Wl oar

Olav Thon (styrets formann) Stig O./Jacobsen Kristian Leer—SaI\)esen
g.u- . ,W\QM %(W\ Q,\Y‘\v\)\(—\
Line Norbye Sissel Bgrdal Haga Dag Tangevald-Jensen (adm. C}Trekt@r)



KONTANTS TRAMOPPSTILLING

KONSERN

Note 2014 2013
(Belep i millioner kroner)
Resultat for skatter 1562 2 085
Verdiendring investeringseiendommer -1 343 -698
Verdiendring finansielle instrumenter 1050 -177
Kostnadsfarte renter 13 -642 -641
Betalte renter 635 644
Resultat i tilknyttede selskaper 4 -113 -155
Betalte skatter -124 -148
Ordinaere avskrivninger 15 14 12
Endring i driftsrelaterte tidsavgrensningsposter 144 -272
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 1182 652
Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler 16 2 80
Utbetalinger ved kjap av investeringseiendom og varige driftsmidler 15, 16 -866 -651
Innbetalinger tilknyttet andre investeringer 81 10
Utbetalinger tilknyttet andre investeringer 5 -3151 -614
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -3934 -1176
Innbetalinger ved opptak av rentebaerende gjeld 23 11 898 5135
Utbetalinger ved nedbetaling av rentebaerende gjeld 23 -9 006 -4 684
Utbetalinger av utbytte 27 -149 -130
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 2743 321
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter -8 -203
Kontanter og kontantekvivalenter pr. 01.01 19 291 494
Kontanter og kontantekvivalenter pr. 31.12. 19 283 291

Ubenyttet del av kassekreditt og andre trekkrettigheter 3772 3775
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KONSERN
Tilordnet aksjonaerer i morselskapet
Overkurs Opptjent  Ikke-kontrollerende
Aksjekapital fond egenkapital eierinteresser Sum
(Belgp i millioner kroner)
Note
Egenkapital pr. 31.12.12 106 318 10 874 253 11 552
Totalresultat 1711 33 1744
Utbytte -131 -131
Kjop av ikke-kontrollerende aksjonaerer 5 56 -154 -98
Egenkapital pr. 31.12.13 106 318 12 510 132 13 067
Totalresultat 1186 2 1188
Utbytte -149 -149
Kjop av ikke-kontrollerende aksjonaerer 5 -52 -19 -71
Egenkapital pr. 31.12.14 106 318 13 496 115 14 035
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ﬂ OTE R (i talloppstillingene er alle belep i hele millioner kroner)

KONSERN

GENERELT
Olav Thon Eiendomsselskap ASA er hjemmeharende i Norge.

Konsernregnskapet er vedtatt av morselskapets styre
25. mars 2015.

Selskapet avlegger konsernregnskapet i overensstemmelse
med internasjonale standarder for finansiell rapportering
(IFRS) som fastsatt av EU, samt de tillegg som falger av
norsk regnskapslov.

Konsernregnskapet baseres pa historisk kostprinsippet med
folgende unntak:

> Investeringseiendom vurderes til virkelig verdi

> Finansielle derivater vurderes til virkelig verdi

Konsernregnskapet er utarbeidet med ensartede regnskaps-
prinsipper for like transaksjoner og hendelser under ellers
like forhold.

| det folgende beskrives de viktigste regnskapsprinsipper
som er benyttet ved utarbeidelsen av konsernregnskapet,
herunder nye og endrede standarder fra foregaende ar.

KONSOLIDERINGS- OG KLASSIFISERINGSPRINSIPPER
Datterselskaper/felleskontrollerte selskaper/tilknyttede
selskaper

Konsernregnskapet for Olav Thon Eiendomsselskap ASA
inkluderer morselskapet Olav Thon Eiendomsselskap ASA og
alle selskaper hvor konsernet har bestemmende innflytelse
pa enhetens finansielle og operasjonelle strategi. Bestem-
mende innflytelse oppnas normalt gjennom eie av mer enn
halvparten av stemmeberettiget kapital eller at konsernet
faktisk er i stand til & utave kontroll over selskapet. Datter-
selskaper blir konsolidert fra det tidspunkt kontroll er
overfort til konsernet og blir utelatt fra konsolideringen nar
kontroll oppharer.

Oppkjop av datterselskaper og felleskontrollert virksomhet
som tilfredsstiller kravene til en virksomhetssammenslut-
ning, blir regnskapsfert i samsvar med oppkjepsmetoden,
og konsolidert fra kontrolltidspunktet. Overtatte eiendeler
og gjeld ved virksomhetssammenslutninger balanseferes til
virkelig verdi i apningsbalansen i konsernet. Minoritetsandel
beregnes basert pa minoritetens andel av eiendeler og gjeld.
Forskjellen mellom anskaffelseskost ved oppkjop og virke-
lig verdi av netto identifiserbare eiendeler pa oppkjops-
tidspunktet klassifiseres som goodwill. Ved investering i
tilknyttede selskaper er goodwill inkludert i investeringens
balansefarte verdi. Goodwill fares i balansen til anskaffel-
seskost, fratrukket eventuelle akkumulerte nedskrivninger.
Goodwill avskrives ikke, men testes minst arlig for verdifall.
Negativ goodwill inntektsferes pa oppkjepstidspunktet.

Oppkjap av selskap som ikke er en virksomhetssammen-
slutning blir regnskapsfort som eiendelskjep. Anskaffelses-
kost blir allokert til de overtatte eiendelene i sin helhet. Det
blir ikke beregnet goodwill pa denne type oppkjep og det
innregnes heller ikke utsatt skatt pa forskjeller som oppstar
i forbindelse med innregning av disse eiendelene.

Konserninterne transaksjoner og konsernmellomvaerende
er eliminert. Transaksjoner med ikke kontrollerende eier-
interesser regnskapsferes som en egenkapitaltransaksjon.

Felleskontrollerte og tilknyttede selskaper er enheter der
konsernet har betydelig innflytelse, men ikke kontroll.
Betydelig innflytelse foreligger normalt for investeringer
der konsernet har mellom 20 og 50 % av stemmeberettiget
kapital. Investeringer i tilknyttete selskaper regnskapsfores
etter egenkapitalmetoden. Merpris i forhold til konsernets
andel av selskapenes egenkapital pa kjepstidspunktet er
for de aktuelle eiendeler avskrevet etter samme avskriv-
ningsplan som de underliggende eiendeler og avskrivnings-
belgpene er fratrukket konsernets andel av respektive
selskapers resultat. Andel av nettoresultatet etter skatt er
tillagt eiendelenes balansefarte nettoverdi. Resultatandelen
fra felleskontrollerte og tilknyttede selskaper med virksom-
het tilsvarende som konsernets hovedvirksomhet anses som
en del av driften og resultatandelen inkluderes i drifts-
resultatet. Resultatandelen fra felleskontrollerte og tilknyt-
tede selskaper som er anskaffet som en finansiell eiendel,
regnskapsferes under finansposter.

Konsernets andel av over- eller underskudd i felleskontrol-
lerte og tilknyttede selskaper resultatfores og tillegges
balansefart verdi av investeringene sammen med andel av
ikke resultatforte egenkapitalendringer. Konsernet resul-
tatforer ikke andel av underskudd hvis dette medferer at
balansefart verdi av investeringen blir negativ (inklusive
usikrede fordringer pa enheten), med mindre konsernet har
patatt seg forpliktelser eller avgitt garantier for det tilknyt-
tede selskapets forpliktelser.

Konsernets andel av urealisert fortjeneste pa transaksjoner
mellom konsernet og dets felleskontrollerte og tilknyttede
selskaper elimineres. Det samme gjelder for urealiserte tap
med mindre transaksjonen tilsier en nedskrivning av den
overfarte eiendelen.

Alle konsernselskaper, inkludert felleskontrollerte og tilknyt-
tede selskaper virksomhet, er regnskapsfert med ensartede

regnskapsprinsipper for like transaksjoner og andre hendel-
ser under like omstendigheter.

Segmentinformasjon
Konsernet har 2 strategiske driftssegmenter, hhv. “Kjape-
senter” og “Naeringseiendom”. De 2 driftssegmentene
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representerer ulike kunders behov for leie av eiendom og
er derfor styrt til dels uavhengig av hverandre siden de
trenger ulike markedsstrategier, servicegrad m.m.

Segmentet “Annen virksomhet” omfatter gvrig virksomhet
som ikke faller inn under de forannevnte driftssegmentene.

Konsernet har ogsa 2 geografiske segmenter, hhv. "Norge"
0g "Sverige". De 2 segmentene viser konsernets aktivitet i
hhv. Norge og Sverige.

Inntektsforing
Leieinntekter inntektsfores i takt med utleieperioden og salg
av tjenester inntektsfores nar tjenesten utfores.

Renteinntekter resultatferes i den periode de opptjenes.

Avsetninger

Konsernet regnskapsfarer avsetninger nar det eksisterer en
juridisk eller selvpalagt forpliktelse som folge av tidligere
hendelser, det er sannsynlighetsovervekt for at forpliktelsen
vil komme til oppgjer og forpliktelsens starrelse kan estime-
res med tilstrekkelig grad av palitelighet.

Leieavtaler

Leieavtaler der en vesentlig del av risiko og avkastning
knyttet til eierskap fortsatt ligger hos utleier, klassifiseres
som operasjonelle leieavtaler. Leiebetaling ved operasjo-
nelle avtaler kostnadsferes lineaert over leieperioden.

Investeringseiendom

Investeringseiendommer, herunder investeringseiendom
under oppfering, er eiendeler som eies enten for a oppna
leieinntekter og/eller verdistigninger og som ikke er benyt-
tet til eget bruk av konsernets selskaper. Investerings-
eiendommer regnskapsfares til virkelig verdi.

Verdsettelsen utfaores av konsernets egne ansatte og god-
kjennes av selskapets styre.

| verdsettelsen av investeringseiendommene er valg av
yield den viktigste variabelen og dernest markedsleie for
eiendommen.

Som en kvalitetssikring av verdsettelsen innhenter selskapet
rad fra eksterne radgivere.

Endringer som folge av revurdering av virkelig verdi, regn-
skapsfares i resultatregnskapet.

Nar en enhet av eiendom, anlegg og utstyr omklassifiseres
til investeringseiendom som falge av endret bruk, vil dif-
feransen som oppstar mellom balansefart verdi og virkelig
verdi pa tidspunktet for omklassifisering fores over resultat-
regnskapet. Dersom konsernet videreutvikler en eksisteren-
de investeringseiendom, forblir den en investeringseiendom
som males basert pa virkelig verdi.

Senere kostnader forbundet med fast eiendom aktiveres
hvis pakostningen tilfredsstiller krav for balansefering iht.
IFRS, mens lgpende vedlikehold kostnadsfares.

Varige driftsmidler
Varige driftsmidler bestar i hovedsak av driftslasare.

SIDE 23

Varige driftsmidler regnskapsferes til anskaffelseskost, med
fradrag for avskrivninger.

Gevinst og tap ved avgang resultatfares og utgjor forskjellen
mellom salgspris og balansefert verdi.

Boligprosjekter

Konsernet er i varierende grad engasjert i utvikling og salg
av boliger. Driftsinntekter og kostnader knyttet til oppforing
og salg av boliger resultatferes nar den vesentlige risiko og
avkastning tilknyttet eierskapet er overfort til kjoper. Pa
dette tidspunkt er forvaltning og den faktiske kontroll over
de solgte boligene overfort til kjoper.

Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bank-
innskudd, andre kortsiktige og lett omsettelige investeringer
med maksimum tre maneders opprinnelig lepetid

Kundefordringer

Kundefordringer males ved forste gangs balanseforing til
virkelig verdi. Avsetning for tap regnskapsfares nar det fore-
ligger objektive indikatorer for at konsernet ikke vil motta
oppgjer i samsvar med opprinnelige betingelser. Vesentlige
gkonomiske problemer hos kunden, sannsynligheten for at
kunden vil ga konkurs eller gjennomga gkonomisk restruktu-
rering og utsettelser og mangler ved betalinger ansees som
indikatorer pa at kundefordringer ma nedskrives

Egne aksjer

Ved kjop av egne aksjer fores vederlaget til reduksjon i
egenkapitalen inntil aksjene blir annullert, utstedt pa nytt
eller solgt.

Utbytte

Utbyttebetalinger til selskapets aksjonaerer klassifiseres
som gjeld fra og med det tidspunkt utbyttet er fastsatt av
generalforsamlingen.

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.
Balanseforing foretas dog ikke dersom utsatt skatt oppstar
ved forste gangs balansefering av en gjeld eller eiendel i
en transaksjon, og som pa transaksjonstidspunktet verken
pavirker regnskaps- eller skattemessig resultat.

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

Skattetrekk
Morselskapets skattetrekksforpliktelse er dekket av bank-
garanti.

Pensjonsforpliktelser/pensjonsytelser:
Konsernet har en innskuddsplan.

Innskudd til den innskuddsbaserte pensjonsordningen regn-
skapsfares som lgnnskostnad nar de forfaller. Konsernet har
ingen ytterligere betalingsforpliktelse etter at innskuddene
er betalt.
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Lan

Lan regnskapsfores til virkelig verdi nar utbetaling av lanet
finner sted, med fradrag for transaksjonskostnader. | et-
terfolgende perioder regnskapsfares lan til amortisert kost
beregnet ved bruk av effektiv rente. Forskjellen mellom det
utbetalte lanebelapet (fratrukket transaksjonskostnader) og
innlasningsverdien resultatfores over lanets lgpetid. Forste
ars avdrag av langsiktig gjeld er klassifisert som kortsiktig
gjeld.

FINANSIELLE INSTRUMENTER / DERIVATER
Konsernet bruker finansielle instrumenter til a tilpasse
konsernets rentereguleringsprofil til gjeldende rentefor-
ventninger og til malsetninger for renterisiko. Finansielle
instrumenter regnskapsfares farste gang til virkelig verdi
(som normalt tilsvarer kostpris), og i etterfolgende perioder
til virkelig verdi. Endringer som falge av revurdering av
virkelig verdi regnskapsfares i resultatregnskapet.

Virkelig verdi av en renteswap er det estimerte belgp som
konsernet ville motta eller betale for a innfri avtalen pa
balansedagen. Dette belgpet vil avhenge av rentenivaet, og
gienvaerende lgpetid pa avtalen.

Kontantstrem
Kontantstremsoppstillingen settes opp etter den indirekte
metoden.

FINANSIELL RISIKOSTYRING

Finansielle risikofaktorer

Konsernets aktiviteter medforer ulike typer finansiell risiko:
kredittrisiko, likviditetsrisiko og renterisiko.

Styret fastsetter malsettinger og rammer for finansiell risiko,
og den lgpende styring av finansielle risiki er tillagt konser-
nets finansavdeling. Et viktig element i konsernets finan-
sielle strategi er malsettingen om a opprettholde en solid
finansiell posisjon med hoy egenkapitalandel og betydelige
likviditetsreserver som baerende elementer.

KREDITTRISIKO

Kredittrisiko behandles pa konsernniva. Kredittrisiko opp-
star i transaksjoner med derivater, innskudd i banker og
finansinstitusjoner i tillegg til transaksjoner med leietakere
herunder utestaende fordringer og faste avtaler. Det er inn-
fort rutiner som sikrer at utleie kun skjer til leietakere med
tilfredsstillende kredittverdighet. Motparter ved derivatkon-
trakter og finansplasseringer er begrenset til finansinstitu-
sjoner med hay kredittverdighet (minimum "A"-rated)

Konsernet har de senere ar hatt relativt lave tap pa leiekrav,
og risikoen for at konsernet skal bli pafert betydelige tap som
folge av konkurser blant leietakerne, vurderes som moderat.
Husleiebetaling sikres normal med husleiedepositum eller
betalingsgarantier fra banker med hay kredittverdighet.

LIKVIDITETSRISIKO
Likviditetsrisikoen styres ved til en hver tid a ha solide
likviditetsreserver tilgjengelig.

Likviditetsreserven bestar av bade likvide omlgpsmidler
og ubenyttede kredittrammer i ulike finansinstitusjoner. |
tillegg til at konsernets portefalje av ubelante eiendommer
representerer en betydelig likviditetsreserve. Styret har
fastsatt malsettinger for likviditet som skal sikre finansi-
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elle handlefrihet til @ kunne utnytte interessante investe-
ringsmuligheter raskt, og dessuten bidra til a redusere den
finansielle risiko vesentlig.

Likviditetsrisikoen som oppstar ved refinansiering av konser-
nets gjeld dempes ved at ulike finansieringskilder anvendes,
0g at konsernets refinansieringsbehov innenfor de neste 12
maneder balanseres i forhold til likviditetsreserven.

RENTERISIKO

Gjennom bruk av finansielle instrumenter tilpasses kon-
sernets rentereguleringsprofil til renteforventninger og til
definerte malsetninger for renterisiko.

For a redusere resultateffekten av renteendringer i det
kortsiktige rentemarkedet har konsernet en betydelig andel
langsiktig rentebinding. For den delen av portefaljen med
kortsiktig rentebinding, reduseres dessuten renterisikoen
ved at tidspunktene for rente-regulering balanseres.

VALUTARISIKO

Konsernet sgker a redusere valutarisikoen i utenlandske
operasjoner ved gjeldsopptak i valuta og bruk av valuta-
sikringsintrumenter.

KAPITALFORVALTNING

Styrets mal er a opprettholde en sterk kapitalbase. En sterk
kapitalbase er viktig for at selskapet skal oppna tilfreds-
stillende betingelser i forbindelse med finansiering, og i
forbindelse med videre utvikling av selskapet.

Beslutning om utdeling av utbytte fastsettes av general-
forsamlingen etter forslag fra selskapets styre. Generelt
legges til grunn at aksjonaerene, gitt en tilfredsstillende
utvikling i selskapet, skal fa en stabil utbyttestrem.

VIKTIGE REGNSKAPSESTIMATER 0G
SKJONNSMESSIGE VURDERINGER

Estimater og skjgnnsmessige vurderinger evalueres lopende
og er basert pa historisk erfaring og andre faktorer.

Styret og konsernledelsen utarbeider estimater og gjor
antakelser/forutsetninger knyttet til fremtiden, og disse
vurderinger vil forutsetningsvis sjelden vaere fullt ut i
samsvar med det endelige utfall.

Estimater og antakelser/forutsetninger som innebaerer stor
sannsynlighet for vesentlige endringer i balansefort verdi

i lopet av neste regnskapsar, er verdien knyttet til investe-
ringseiendommer og finansielle instrumenter.

Endringer i avkastningskravet og markedsleien er de viktig-
ste faktorene som pavirker verdien av konsernets investe-
ringseiendommer. En sensitivitetsanalyse knyttet til disse
faktorene er presentert i note for investeringseiendommer.

Avkastningskravet bygges opp basert pa inflasjonsforvent-
ninger, prognoser for markedsrenter, kredittmarginer og
vurdering av spesifikke risikofaktorer knyttet til den indivi-
duelle eiendom.

Vurderingen av inflasjonsforventninger, renteutviklingen

og utviklingen i kredittmarginer baseres pa oppdaterte
makrogkonomiske analyser og oppnadde kredittmarginer pa
gjeldsportefaljen.
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Risikotillegget til dekning av eiendomsrisiko fastsettes pa
bakgrunn av eiendommens beliggenhet, standard, type
eiendom, eiendommens utleiegrad, leiekontraktenes lengde
og leietakerens kredittverdighet.

Nye og endrede standarder tatt i bruk av konsernet

Av endrede standarder implementert i 2014 sa er det

bare IFRS 11 Felleskontrollerte ordninger som har medfert
vesentlige endringer i forhold til konsernets rapportering.
IFRS 11 har medfort at felleskontrollert virksomhet pre-
senteres etter egenkapitalmetoden, mens de tidligere ble
presentert etter bruttometoden. Sammenlignet med brutto-
metoden som ble anvendt tidligere har endringen medfort
betydelige endringer i forhold til de tallmessige starrelsene
som presenteres. De tallmessige effektene av endringene for
2013 fremkommer i note 32.

@vrige nye standarder har ikke medfert endringer av betyd-
ning for konsernet.

Standarder, endringer og fortolkninger til eksisterende
standarder som ikke er tradt i kraft og hvor konsernet ikke
har valgt tidlig anvendelse

En rekke nye og endringer i standarder og fortolkninger er
utgitt av IASB med ikrafttredelses tidspunkt for regnskaps-
perioder som begynner etter 1. januar 2014. Ingen av disse
er anvendt av selskapet i forbindelse med utarbeidelse av
arsregnskapet for 2014. De mest sentrale ny standarder og
endringer i eksisterende standarder er:

IFRS 9 FINANSIELLE INSTRUMENTER

IFRS 9 "Financial Instruments” regulerer klassifisering,
maling og regnskapsfering av finansielle eiendeler og
finansielle forpliktelser. Den komplette versjonen av IFRS

9 ble utgitt i juli 2014. Den erstatter IAS 39. Etter IFRS 9
klassifiseres finansielle eiendeler i tre kategorier, virkelig
verdi over utvidet resultat, virkelig verdi over resultat og
amortisert kost. Malekategoriene bestemmes ved forste-
gangsregnskapsforing. Klassifisering avhenger av foretaket
forretningsmodell for styring av sine finansielle instrumen-
ter og karakteristika av kontantstremmene. For finansielle
forpliktelser viderefares i hovedsak reguleringen fra IAS 39.
IFRS 9 forenkler kravene til sikringsbokfering noe i forhold
til gjeldende regler under IAS 39. Standarden trer i kraft for
regnskap som begynner 01.01.2018 eller senere. Konsernet
har fortsatt ikke fullfert vurderingen av hvilken virkning
IFRS 9 vil ha for Konsernet.

IFRS 15 INNTEKTER FRA KUNDEKONTRAKTER

IFRS 15 erstatter eksisterende standarder for inntekts-
foring (IAS 11 og IAS 18) med virkning fra 01.01.2018.

IFRS 15 introduserer en 5 stegs metode for regnskapsfering
av inntekt: 1. Identifisering av kontrakten med kunden, 2.
Identifisering av leveranseforpliktelsene, 3. Fastsettelse

av transaksjonspris, 4 Allokering av transaksjonsprisen og
5 Regnskapsfering av inntekt etter hvert som leveranse-
forpliktelsene innfris. Standarden kan medfere endringer i
forhold til tidspunkt for inntektsforing. Konsernet har fort-
satt ikke fullfert vurderingen av hvilken virkning IFRS 15 vil
ha for konsernet.

@vrige endringer i standarder, fortolkninger som er vedtatt
av IASB forventes ikke a ha innvirkning av betydning pa
konsernregnskapet til Olav Thon Eiendomsselskap ASA.
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NOTE1  SEGMENTINFORMASJON

Pr. 31.12.14 har konsernet aktiviteter innenfor 2 strategiske driftssegmenter.
> Kjopesenter
> Naeringseiendom

Konsernet har videre 2 geografiske segmentene:
> Norge
> Sverige

Dette er basert pa den samme rapporteringen som den interne ledelsesrapporteringen.

Segmentresultat pr. 31.12.14 Kjopesenter Naeringseiendom Annen virksomhet Ikke allokert Konsern
Leieinntekter 1586 506 2092
Andre eiendomsrelaterte inntekter 678 70 748
Eiendomsrelaterte kostnader -752 -205 -957
Netto leieinntekter 1512 371 1883
Verdiendring investeringseiendommer 975 368 1343
Andel resultat i felleskontrollerte og til-

knyttede selskaper 113 113
Andre driftsinntekter 97 81 164
Andre driftskostnader -93 -70 -151
Administrasjonskostnader -89 -19 -107
Ordinaere avskrivinger -14 -14
Driftsresultat 2552 672 9 3233
Finansinntekter 38 38
Verdiendring finansielle instrumenter -1 050 -1 050
Finansposter -659 -659
Resultat for skattekostnad 2552 672 9 -1671 1562
Skattekostnad -389 -389

Arsresultat 1172
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Segmentresultat pr. 31.12.13 Kjopesenter Naeringseiendom Annen virksomhet |kke allokert Konsern
Leieinntekter 1441 481 1922
Andre eiendomsrelaterte inntekter 609 79 688
Eiendomsrelaterte kostnader -661 -190 -851
Netto leieinntekter 1389 415 1759
Verdiendring investeringseiendommer 430 268 698
Andel resultat i felleskontrollerte og til-

knyttede selskaper 155 155
Andre driftsinntekter 97 76 172
Andre driftskostnader -64 -64 -128
Administrasjonskostnader -79 -16 -95
Ordinaere avskrivinger -12 -12
Driftsresultat 1916 622 11 2548
Finansinntekter 22 22
Verdiendring finansielle instrumenter 177 177
Finansposter -661 -661
Resultat for skattekostnad 1916 622 11 -463 2 085
Skattekostnad -341 -341
Arsresultat 1744

Transaksjoner og overforinger mellom forskjellige segmenter skjer til ordinaere betingelser, og som ville ha vaert de samme

for uavhengige parter.

Geografisk segmentresultat pr. 31.12.14 9 Norge Sverige Konsern
Leieinntekter 1993 99 2092
Andre eiendomsrelaterte inntekter 711 37 748
Eiendomsrelaterte kostnader -893 -64 -957
Netto leieinntekter 1811 72 1883
Verdiendring investeringseiendommer 1352 -9 1343
Andel resultat i tilknyttede selskaper 113 113
Andre driftsinntekter 164 164
Andre driftskostnader -151 -151
Administrasjonskostnader -101 -6 -107
Ordinaere avskrivinger -11 -3 -14
Driftsresultat 3179 54 3233
Finansinntekter 38 38
Verdiendring finansielle instrumenter -1 050 -1 050
Finansposter -637 -22 -659
Resultat for skattekostnad 1530 32 1562
Skattekostnad -399 10 -389
Arsresultat 1130 42 1172
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Driftssegmenteiendeler og gjeld pr.

31.12.14 og investeringsutgifter for aret Kjopesenter Naeringseiendom Annen virksomhet Ikke allokert Konsern
Investeringseiendom 27 720 6 941 34 661
Andre eiendeler 1620 1620
Felleskontrollerte og tilknyttede selskaper 2572 2572
Sum eiendeler 30 292 6941 0 1620 38 853
Gjeld 24 818 24 818
Tilgang (note 15 og 16) 3893 129 4022

Segmenteiendeler og gjeld pr. 31.12.13 og

investeringsutgifter for aret Kjopesenter Naeringseiendom Annen virksomhet Ikke allokert Konsern
Investeringseiendom 22716 6611 29 327
Andre eiendeler 1281 1281
Tilknyttede selskaper 2 556 2 556
Sum eiendeler 25 273 6611 0 1281 33 165
Gjeld 20 098 20098
Tilgang (note 15 og 16) 512 100 612

Driftssegmenteiendeler bestar i all hovedsak av investeringseiendommer. @vrige eiendeler ekskl. investeringer i tilknyttede
selskaper er ikke allokert. Investeringsutgifter bestar av tilgang av varige driftsmidler, investeringseiendommer og oppkjap
av virksomhet.

Geografiske segmenteiendeler og -gjeld pr. 31.12.14 og investeringsutgifter for aret v Norge Sverige Konsern
Investeringseiendom 31561 3100 34 661
Andre eiendeler 1445 175 1620
Felleskontrollerte og tilknyttede selskaper 2572 0 2572
Sum eiendeler 35578 3275 38 853
Gjeld 24 785 33 24818
Tilgang (note 15 og 16) 3025 997 4022

U Konsernet hadde ingen aktivitet i Sverige i 2013.
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NOTEZ2  DATTERSELSKAPER (DS)

Forretnings- Eierandel/ Eierandel/

Ervervsar kontor stemmerett 2014 stemmerett 2013

Bergen Storsenter ANS 1996 Oslo 100 % 100 %
Gardemoen Park AS 2001 Oslo 100 % 100 %
Info-Rama ANS 1998 Oslo 100 % 100 %
Jessheim Storsenter AS 1998 Oslo 100 % 100 %
KS Lagunen 1994 Oslo 100 % 100 %
Litor KS 2004 Fiell 100 % 100 %
Molde Storsenter AS 2008 Molde 100 % 100 %
Skibasen 50 2009 Oslo 100 % 100 %
Thon Sartor AS 2004 Fiell 100 % 100 %
Thon Storo ANS 1994 Oslo 100 % 100 %
Thon Asane AS 2012 Oslo 100 % 100 %
Time Park Service AS 2007 Oslo 100 % 100 %
Vestkanten AS 2010 Bergen 89 % 70 %
Thon Fastigheter AB Y 2014 Stockholm 100 % 0%
Detaljhandelshuset i Hyllinge AB 2014 Stockholm 100 % 0%
Fastighets AB Hageby Centrum 2014 Stockholm 100 % 0%
Fastighets AB Lantmateribacken 2014 Stockholm 100 % 0%
Fastighets AB Sollentuna Centrum 2014 Stockholm 100 % 0%
Fastighets AB Overby Centrum 2014 Stockholm 100 % 0%
Mitticity i Karlstad Fastighets AB 2014 Stockholm 100 % 0%
Amfi Aktivitet AS 2002 Surnadal 100 % 100 %
Amfi AS 2009 Surnadal 100 % 80 %
Amfi Bygg Finnsnes AS 2005 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Floro AS 2008 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Longyearbyen AS 2013 Surnadal 75 % 75 %
Amfi Bygg Moa AS 2003 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Namsos AS 2008 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Nord AS 1999 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Roseby AS 2003 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Steinkjer AS 2005 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Tromsdalen AS 2012 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Verdal AS 2008 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Vormsund AS 2008 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg @st AS 2000 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Bygg Akrehamn AS 2009 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Drift AS 1993 Surnadal 100 % 80 %
Amfi Drift Storebrand AS 2010 Surnadal 100 % 80 %
Amfi Eiendom AS 1996 Surnadal 100 % 100 %
Amfi Kreativ AS 2005 Surnadal 100 % 80 %
ANS Vagen 33 1998 Surnadal 100 % 100 %
Breivika Neaeringspark AS 2 2014 Surnadal 100 % 0%
Bysenteret Narvik AS 2007 Surnadal 100 % 100 %
Drobak City AS 1998 Surnadal 100 % 100 %
Forretningsbygg AS 1993 Surnadal 100 % 100 %
Geilo Eiendom AS ? 2011 Surnadal 100 % 50 %
Geilosenteret AS ¥ 2011 Surnadal 100 % 40 %
Kirkenes Senter AS 2007 Surnadal 100 % 100 %
Komsa Eiendom AS 2007 Surnadal 100 % 100 %
Komsa Parkering AS 2007 Surnadal 65 % 65 %
L. A.Meyer Eiendom AS 2001 Surnadal 100 % 100 %
Lillehammer Strandpark ANS 2011 Surnadal 100 % 100 %
Lingedalsveien 9 Molde AS 2013 Surnadal 100 % 100 %
Lund-Garden AS 2013 Surnadal 100 % 100 %

Madlakrossen 25 AS 2010 Surnadal 100 % 100 %
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Madlakrossen Eiendom AS 2010 Surnadal 100 % 100 %
Madlakrossen Eiendomsselskap AS 2005 Surnadal 100 % 100 %
Moa Vest AS 2003 Surnadal 75 % 75 %
Moaterminalen Holding AS 2 2014 Surnadal 100 % 0%
MoldeTorget Eiendom AS 2003 Surnadal 100 % 50 %
Portalen AS 2010 Surnadal 100 % 100 %
Roseby Eiendom AS 2003 Surnadal 100 % 100 %
Roseby KS 2003 Surnadal 100 % 100 %
Sentrum Breivika AS ? 2014 Surnadal 100 % 0%
Vestre Havn Eiendom AS 2005 Surnadal 100 % 100 %
Vossasenteret AS 2006 Surnadal 100 % 100 %
Vagsbygd Sentrum AS 2005 Surnadal 100 % 100 %

1 Selskapet er stiftet i 2014, og eier 6 datterselskaper i Sverige. (Se note 5)
2 Anskaffet i 2014
3 Eierandeler gkt til 100 % i 2014.

NOTE 3 FELLESKONTROLLERTE SELSKAPER (FKS)
Som felles kontrollert virksomhet defineres selskaper hvor konsernet har felles kontroll sammen med en annen part.

Morselskapet har stillet kausjoner pa totalt 215,7 millioner kroner pa vegne av det felleskontrollerte selskapet Thon Reitan
AS, som sikkerhet for selskapets gjeld.

Utover det, foreligger det ingen betingede forpliktelser for deltagerne utover ordinzert solidaransvar.

Forretnings- Eierandel/ Eierandel/
Ervervsar kontor stemmerett 2014 stemmerett 2013
Lagunen AS 1994 Bergen 50 % 50 %
Lagunen DA 2001 Bergen 50 % 50 %
Lagunen Eiendom AS 1995 Bergen 42°% 42°%
Sartor Senterforvaltning AS 2004 Fiell 50 % 50 %
Serlandssenteret DA 2009 Bergen 50 % 50 %
Amfi Eiendom AS Konsern
Amfi Bygg Mandal AS 2007 Surnadal 50 % 100 %
Eiendomsselsk. Bryggerikvartalet AS 2006 Larvik 50 % 50 %
Eiendomsselskapet Triade AS 2006 Larvik 50 % 50 %
Kubera Utvikling AS 2008 Narvik 50 % 50 %
Meieriet AS 2009 Surnadal 50 % 50 %
Volum Eiendom AS 2012 Surnadal 50 % 50 %
Elvegaten Eiendom AS 2012 Surnadal 50 % 50 %
Postvegen 12 AS Y 2014 Surnadal 50 % 0%
AmCo Eiendom AS Konsern 2007 Surnadal 50 % 50 %
Amfi Bygg Fauske AS 2007 Surnadal 50 % 50 %
Amfi Bygg Elverum AS 2007 Surnadal 50 % 50 %
Amfi Bygg Eidsvoll AS 2007 Surnadal 50 % 50 %
BB-Senteret Arnes AS 2007 Surnadal 50 % 50 %
Sogningen Storsenter AS 2007 Surnadal 50 % 50 %
Dolastugu Eiendom AS 2009 Surnadal 25% 25%
AmCo Bygg Neerbao AS 2008 Surnadal 25% 25%
Amfi Bygg Naerbo AS 2008 Surnadal 25% 25%
Coop Rervik Eiendom AS 2011 Surnadal 25 % 25 %
Candy Eiendom AS ¥ 2013 Surnadal 0% 25 %
Geilosenteret Drift AS % 2011 Hol 0% 36 %

Skippergata 1 AS 2013 Surnadal 25% 25%



Thon Reitan AS Konsern

Amfi Bygg Moss AS
Kjopesenter Moss AS 2
Kjopesenter Mosseporten ANS
Kjopesenter Mosseporten AS
Kjopesenter Sandens AS
Valerveien 257 AS

LOT Eiendom AS Konsern

@rsta Kjopesenter AS

Amfi Bygg Svolveer AS

Bardshaug Nord AS

Bardshaug Vest Handelspark AS
Dombas Eiendomsutvikling AS
Sivert Nilsensgate 33 Eiendom AS ¥

Anskaffet i 2014.

Fusjonert inn i Thon Reitan AS i 2014.
Fusjonert inn i Skippergata 1 AS i 2014.
Fusjonert inn i Geilosenteret AS i 2014.
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2013
2013
2013
2013
2013
2013
2013

2012
2007
2007
2012
2013
2012
2014

Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal

Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal

50 %
50 %
0%
50 %
50 %
50 %
50 %

50 %
50 %
33%
25%
25%
25%
33%
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50 %
50 %
50 %
50 %
50 %
50 %
50 %

50 %
50 %
33%
25%
25%
25%
0%

Konsernets totale andel av eiendeler, gjeld, inntekter og kostnader relatert til investeringer i felleskontrollert virksomhet:

Lagunen Sartor Senter  Serlands Amfi LOT AmCo
Lagunen Lagunen Eiendom forvaltning  senteret Eiendom Eiendom Thon Eiendom

2014 AS DA AS AS DA AS AS  Reitan AS AS Sum
Driftsinntekter 62 17 7 17 86 18 19 58 50 334
Verdiendringer 0 15 2 0 25 65 -5 -42 -109 -49
Kostnader -62 -3 -4 -18 -53 -34 -11 -25 -12 -221
Arsresultat 0 29 5 -1 58 49 3 -8 -71 64
Anleggsmidler 0 324 114 1 1118 452 311 828 702 3850
Omlgpsmidler 9 47 8 1 40 34 14 25 4 182
Sum eiendeler 9 371 122 2 1158 486 325 853 706 4032
EK 0 304 63 -1 1147 66 115 288 193 2175
Lang gjeld 0 67 57 0 6 392 201 561 514 1798
Kort gjeld 9 1 1 3 5 27 8 5 -1 58
Sum gjeld og EK 9 371 122 2 1158 486 325 853 706 4 032
2013

Driftsinntekter 60 17 7 16 67 21 9 45 60 302
Verdiendringer 0 11 -6 0 94 -33 2 15 -5 77
Kostnader -60 -9 -2 -16 -67 -10 -8 -38 -33 -242
Arsresultat 0 19 -1 0 94 -23 3 22 22 136
Anleggsmidler 0 310 110 1 1109 300 305 802 695 3632
Omlgpsmidler 9 29 6 2 41 66 12 28 5 197
Sum eiendeler 10 339 116 3 1150 365 317 830 700 3830
EK 0 333 57 -0 1135 0 117 296 274 2211
Lang gjeld 0 0 56 0 0 317 190 526 421 1510
Kort gjeld 9 6 3 3 15 49 10 8 5 108
Sum gjeld og EK 10 339 116 3 1150 365 317 830 700 3830
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TILKNYTTEDE SELSKAPER (TS)

Konsernets totale andel av eiendeler, gjeld, inntekter og kostnader relatert til investeringer i tilknyttede selskaper:

Harald Kveerner Mare-Sentrene HMV Voss Andre tilknyt-  Sum tilknyttede
2014 Eiendom AS Moa Syd AS Eigedom AS tede selskaper selskaper
341 % 39,7 % 20,0 %
Driftsinntekter 29 12 1 0 42
Verdiendringer 34 10 0 0 44
Kostnader -28 -9 0 0 -37
Arsresultat 35 13 1 0 49
Eiendeler 479 198 13 28 718
Egenkapital 220 165 3 397
Gjeld 259 33 5 25 322
Sum gjeld og EK 479 198 13 28 718
Harald Kveerner Mare-Sentrene HMV Voss  Sum tilknyttede
2013 Eiendom AS Moa Syd AS Eigedom AS selskaper
341 % 39,7 % 20,0 %
Driftsinntekter 28 12 1 41
Verdiendringer -4 8 0 4
Kostnader -16 -8 -2 -26
Arsresultat 8 12 -1 19
Eiendeler 440 212 14 666
Egenkapital 185 152 8 345
Gjeld 255 60 6 321
Sum gjeld og EK 440 212 14 666
NOTE 5 OPPK)@P
Bokforte verdier Merverdi Balanseforte
i selskapene ved oppkjap verdier
Anleggsmidler 2816 443 3259
Finansielle anleggsmidler
Omlgpsmidler 118 118
Kontanter, bankinnskudd 8 8
Utsatt skatt (32) (32)
Rentebaerende lan og kreditter 192 192
Leverandergjeld og annen kortsiktig gjeld 75 75
Netto identifiserbare eiendeler og gjeld 2708 443 3151
Merverdier ved overtakelse 443
Minoritetsinteresser
Totalt vederlag 3151
Herav betalt kontant 3151
Kontanter overdratt 8
Netto utgdende kontantstremmer 3143
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Folgende oppkjop i datterselskaper er foretatt i 2014:

Eierandel/ Dato for
Navn stemmerett Kommune overtagelse Anskaffelseskost
Breivika Neeringspark AS 100 % Surnadal 31.07.14 59
Moaterminalen Holding AS 100 % Surnadal 01.01.14 38
Sentrum Breivika AS 100 % Surnadal 31.07.14 23
Geilo Eiendom AS Y 100 % Surnadal 01.04.14 6
Detaljhandelshuset i Hyllinge AB 100 % Stockholm 01.07.14 161
Fastighets AB Hageby Centrum 100 % Stockholm 01.07.14 644
Fastighets AB Lantmateribacken 100 % Stockholm 01.07.14 69
Fastighets AB Sollentuna Centrum 100 % Stockholm 01.07.14 1289
Fastighets AB Overby Centrum 100 % Stockholm 01.07.14 264
Mitticity i Karlstad Fastighets AB 100 % Stockholm 01.07.14 599
Sum oppkjap 3151

9 Andel gkt fra 50 % til 100 %.

Oppstillingen viser oppkjop av datterselskap og felleskontrollert virksomhet. Aktiviteten i de oppkjepte selskapene tilfreds-
stiller ikke kriteriene i IFRS 3 til virksomhet, oppkjepene er derfor innregnet som eiendelskjap. Selskapsregnskapene til de
aktuelle regnskapsfares i trad med GRS, med unntak av virkelig verdi pa investeringseiendom er det ikke avdekket forskjel-
ler mellom anvendte prinsipper under GRS og IFRS. Anskaffelseskost utover bokfart verdi av egenkapital er i sin helhet
tillagt investeringseiendommene.

NOTE6  ANDRE EIENDOMSRELATERTE INNTEKTER

2014 2013
Felleskostnader, viderebelastet leietaker 688 641
Andre eiendomsrelaterte inntekter 60 47
Sum 748 688
NOTE 7 ANDRE DRIFTSINNTEKTER

2014 2013
Forvaltningsinntekter 45 46
@vrige driftsinntekter 119 126

Sum 164 172
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NOTE8  WINNSKOSTNADER

2014 2013
Lanninger 205 193
Arbeidsgiveravgift 25 25
Pensjonskostnader innskuddsbaserte pensjonsordninger © 9 9
Andre ytelser 11 16
Viderefakturert -122 -130
Sum 127 113
Lennskostnadene fordeles pa falgende poster i totalresultatregnskapet:
Eiendomsrelaterte kostnader (note 9) 41 32
Andre driftskostnader (note 10) 63 58
Administrasjonskostnader (note 11) 23 23
Sum omfordeling 127 113
Antall arsverk 380 381

D Konsernet har innskuddsbaserte pensjonsordninger etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. | tillegg har man ytelsespensjon for 1 person,
der naverdien av forpliktelsen er 2 (2 pr. 31.12.13). Avtalen er effektiv og har lepende arlige utbetalinger.

Samlet lenn og annen godtgjorelse til administrerende direktor og ledende ansatte

Man har i selskapet ingen bonusavtaler, opsjoner, tegningsretter, eller andre former for godtgjerelse som er avhengig av
verdiutviklingen i de enkelte selskaper i konsernet.

Man har i selskapet ingen avtaler om garantilenn utover oppsigelsestiden.
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Styrets medlemmer har mottatt felgende ytelser 2014 2013
Olav Thon (styrets formann)
- styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA 100 100
- styrehonorar i Amfi Eiendom AS 35 35
- styrehonorar i Amfi Drift AS 35 35
Sissel Berdal Haga (styremedlem)
- styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA 100 100
- honorar revisjonsutvalg Olav Thon Eiendomsselskap ASA 30 30
- styrehonorar i Amfi Eiendom AS 35 35
- styrehonorar i Amfi Drift AS 35 35
Kristian Leer-Salvesen (styremedlem)
- styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA 100 100
- honorar revisjonsutvalg Olav Thon Eiendomsselskap ASA 30 30
- styrehonorar i Amfi Eiendom AS 35 35
- styrehonorar i Amfi Drift AS 35 35
Stig Jacobsen (styremedlem)
- styrehonorar i Olav Thon Eiendomsselskap ASA 100 100
Elin @rjasaeter (tidligere styremedlem)
- styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA 100 100
Ole-Christian Hallerud (varamedlem)
- styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA 30
Marianne Morris (tidligere varamedlem)
- styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA 30
Administrerende direkter har mottatt felgende ytelser 2014 2013
(I hele tusen kroner)
Lann 1652 1610
Betalte pensjoner og andre ytelser 0 0
Det er ingen ledende ansatte utover administrerende direkter i Olav Thon Eiendomsselskap ASA.
Revisjonshonorar/-tjenester: 2014 2013
(kostnadsfarte belep i hele tusen kroner)
Lovpalagt revisjon 2 859 2932
Skatteradgivning og annen radgivning 684 579
Sum 3543 3511




SIDE 38 OLAV THON EIENDOMSSELSKAP | ARSRAPPORT 2014 KONSERN

Erklaering om fastsettelse av lenn og annen godtgjarelse til ledende ansatte
Lann og annen godtgjarelse til administrerende direktor fastsettes av styret, mens godtgjorelse til eventuelle andre ledende
ansatte fastsettes av administrerende direkter i samrad med styrets leder.

Det sokes a legge forholdene til rette for a rekruttere og holde medlemmer av ledelsen som innehar de kvaliteter som kre-
ves for a drive selskapet - og ikke minst fremme verdiskapingen.

Den enkelte ansattes godtgjarelse skal vaere konkurransedyktig og reflektere vedkommendes ansvarsomrade og utfarelse av
arbeidet.

Godtgjerelsen kan besta av en kombinasjon av fast lapende ytelse og variable godtgjarelser, herunder:

> Naturalytelser som fremgar av arbeidsavtaler (for eksempel telefon/IKT-lgsninger, bilhold og forsikringsordninger).
> Kollektive og individuelle pensjonsordninger.

> Etterlennsordninger.

> Eventuelle resultatavhengige godtgjorelser.

Godtgjarelsen skal ikke omfatte ordninger som nevnt i Allmennaksjelovens § 6-16 farste ledd punktum nr 3, uten at dette
eventuelt pa forhand er godkjent av selskapets generalforsamling.

Styret vil for avrig ikke fastsette noen belapsmessige eller andre rammer og vilkar for godtgjorelse i tillegg til basislenn.
For 2014 er det fort en lederlennspolitikk i trad med de retningslinjer som ble fastsatt pa ordinaer generalforsamling i 2014,

og det er ikke inngatt eller endret avtaler om godtgjorelse til ledende ansatte med vesentlig virkning for selskapet og aksje-
eierne.

NOTES  EIENDOMSRELATERTE KOSTNADER

2014 2013
Vedlikeholdskostnader 37 31
Fremmedytelser 24 21
Felleskostnader (viderebelastet leietakere) 679 627
Felleskostnader (utleiers andel) 58 44
Leiekostnader 22 22
Andre driftskostnader 81 67
Tap pa fordringer 15 7
Lennskostnader (se note 8) 41 32
Sum 957 851
NOTE 10  ANDRE DRIFTSKOSTNADER

2014 2013
Leiekostnader 2 4
Varekostnader 29 23
Andre driftskostnader 57 43
Lennskostnader (se note 8) 63 58

Sum 151 128
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NOTE 11 ADMINISTRASJONSKOSTNADER

2014 2013
Administrasjonshonorarer 60 61
Leiekostnader 3 2
Andre driftskostnader 20 9
Lannskostnader (se note 8) 23 23
Sum 107 95
NOTE 12 FINANSINNTEKTER

2014 2013
Renteinntekter 14 22
Agio 24 0
Sum 38 22
NOTE 13 FINANSKOSTNADER

2014 2013
Rentekostnader 642 641
Finanskostnader 17 20
Sum 659 661
NOTE 14 RESULTAT FINANSIELLE INSTRUMENTER

2014 2013
Verdiendring renteswapavtaler -1 050 177

Sum -1 050 177
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NOTE 15 VARIGE DRIFTSMIDLER

2014 Immatrielle eiendeler Losare Sum
Anskaffelseskost pr. 01.01 7 116 123
Tilgang 33 33
Avgang -3 -3
Anskaffelseskost pr. 31.12 7 146 153
Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12 -67 -67
Balansefert verdi pr. 31.12 7 79 86
Arets avskrivninger 14 14

Varige driftsmidler er regnskapsfort til historisk kost

Balansefort verdi av eiendeler som er pantsatt som sikkerhet for gjeld (se note 23). 7 7
@konomisk levetid 3-10 ar
Valgt avskrivningsplan Lineaer

Immaterielle eiendeler gjelder ikke avskrivbar utbyggingsrett, samt bruksrett parkeringsplass.

2013 Immatrielle eiendeler Losare Sum
Anskaffelseskost pr. 01 01 7 114 121
Tilgang 5 5
Avgang -3 -3
Anskaffelseskost pr. 31.12 7 116 123
Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12 -59 -59
Balansefort verdi pr. 31.12 7 57 64
Arets avskrivninger 12 12

Varige driftsmidler er regnskapsfort til historisk kost
Balansefart verdi som er pantsatt som sikkerhet for banklan

er (se note 23). 7 7
@konomisk levetid 3-10 ar
Valgt avskrivningsplan Lineser

Immaterielle eiendeler gjelder ikke avskrivbar utbyggingsrett, samt bruksrett parkeringsplass.
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NOTE 16 INVESTERINGSEIENDOM

Alle eiendommer er verdsatt basert pa neddiskontering av fremtidige kontantstremmer (DCF modell). Denne modellen
anvender en rekke vesentlige ikke observerbare parametre. Disse parametrene inkluderer folgende:

Fremtidige leieinnbetalinger:
Disse estimeres basert pa faktisk lokasjon, type og tilstand pa den aktuelle bygningen. Estimatene underbygges av
eksisterende leieavtaler, samt nylig inngatte leieavtaler for lignende eiendommer i det samme omradet.

Avkastningskrav (Yield):
Avkastningskravet fastsettes basert pa eksisterende markedsrente, justert for estimert usikkerhet i forhold til starrelse og
tidspunkt pa de fremtidige kontantstrammene.

Estimert ledighet:
Denne fastsettes med utgangspunkt i faktiske markedsforhold og forventede markedsforhold ved utgangen av eksisterende
leieavtaler.

Eierkostnader:
Eierkostnader estimeres basert pa estimerte vedlikeholdskostnader for a opprettholde bygningens kapasitet over den
gkonomiske levetiden.

Investeringseiendommer vurderes til virkelig verdi. Verdsettelsen utfaores av selskapets egne ansatte og godkjennes

av selskapets styre. Som en kvalitetssikring av verdsettelsen innhentes det jevnlig verdivurderinger av konsernets
investeringseiendommer fra to uavhengige radgivere; DTZ og Newsec. Eiendommene verdsettes hovedsakelig gjennom
diskontering av fremtidige kontantstremmer, bade kontraktsfestede og forventede. Nokkelfaktorer er lgpende inntekter og
utgifter ved eiendommen, markedsleie og avkastningskrav. Det legges til grunn et sett av makrogkonomiske forutsetninger,
men utover dette vurderes hver enkelt eiendom og areal separat. For fastleggelse av avkastningskravet vurderes eiendom-
mens beliggenhet, attraktivitet, kvalitet, det generelle eiendomsmarkedet og kredittmarkedet, leietakers antatte soliditet og

kontraktsstrukturen.

Avkastningskravet bygges opp pa folgende mate:
10 ars swaprente

- inflasjonsforventninger

+ kredittmargin

+ eiendomsrisiko

= avkastningskrav

Oversikt bevegelser 2014 Note Naeringseiendom Kjopesenter Totalt 2014
Virkelig verdi ved inngangen av aret 6611 22715 29 327
Tilgang:

-Kjop og pakostninger pa eiendom 129 707 836
-Kjop av selskaper 5 - 3151 3151
Aktiverte finansieringskostnader - 2
Netto endring som folger av justering til virkelig verdi 199 1146 1345
Virkelig verdi ved utgangen av aret 6941 27 720 34 661
Oversikt bevegelser 2013 Neeringseiendom Kjopesenter Totalt 2013
Virkelig verdi ved inngangen av aret 6611 21413 28 024
Tilgang:

-Kjop og pakostninger pa eiendom 148 446 594
-Kjop av datterselskaper 5 7 7
Aktiverte finansieringskostnader 4 5
Netto endring som falger av justering til virkelig verdi 268 429 697
Virkelig verdi ved utgangen av aret 6611 22715 29 327




SIDE 42

Oversikt input til verdsettelser 2014

Neeringseiendom
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Kjopesenter

Verdsettelsesniva
Verdsettelsesmodell

Verdi 31.12.14

Faktisk ledighet
Avkastningskrav (spenn)
Avkastningskrav (gjennomsnitt)

Oversikt input til verdsettelser 2013

3

DCF

6941

3.8%

4,30 %-10,0 %
6,15 %

Neeringseiendom

3

DCF

27720
2,4%

4,85 %-9,0 %
585 %

Kjepesenter

Verdsettelsesniva 3 3
Verdsettelsesmodell DCF DCF
Verdi 31.12.13 6611 22 715
Faktisk ledighet 21% 2,4 %
Avkastningskrav (spenn) 5,00 %-10,0 % 5,05 %-9,0 %
Avkastningskrav (gjennomsnitt) 6,40 % 6,01 %

2014 2013
Balansefart verdi som er pantsatt som sikkerhet for banklan (se note 23): 30971 25759
Oppbyggingen av det gjennomsnittlige avkastingskravet for hovedsegmentene:

2014 2013

Kjopesentereiendom

Naeringseiendom

Kjopesentereiendom

Neeringseiendom

10 ars swaprente pr. 31.12. 1.9 % 19% 34 % 3,4 %
Inflasjonsforventninger 1.9 % 19% 21% 21%
Kredittmarginer 15% 15% 20% 20%
Eiendomsrisiko 43 % 46 % 2.8 % 31%
Avkastningskrav 58 % 6,1 % 6,0 % 6,4 %
Netto leieinntekter: 2014 2013
Leieinntekter fra investeringseiendommer 2092 1922
Direkte kostnadsferte driftskostnader inkl. vedlikehold ikke belastet leietaker,

tilknyttet investeringseiendommer som har gitt leieinntekter 150 119
Direkte kostnadsferte driftskostnader knyttet til ikke utleide investerings-

eiendommer 58 44
Netto leieinntekter 1883 1759
Endringer i eiendomsverdiene som folge av endring i avkastningskrav og markedsleie:

Markedsverdi eiendom Leieniva

Avkastningskrav -5% Uendret +5%
- 1,0 %-poeng 39504 41536 43 568
- 0,5 %-poeng 35936 37781 39625
Uendret 32972 34661 36 349
+ 0,5 %-poeng 30470 32 027 33584
+ 1,0 %-poeng 28 331 29 775 31219



ARSRAPPORT 2014 | OLAV THON EIENDOMSSELSKAP

NOTE 17 ANDRE FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER

SIDE 43

2014 2013
Lan til felleskontrollerte selskap 44 71
Andre fordringer 135 140
Sum 179 212
NOTE 18 FORDRINGER
2014 2013
Ferdigvarer 4 5
Kundefordringer 311 264
Avsatt til tap pa fordringer -20 -6
Andre kortsiktige fordringer 137 134
Sum fordringer 431 395
NOTE 19 BANKINNSKUDD, KONTANTER OG LIGNENDE
2014 2013
Kontanter og bankinnskudd 276 284
Bundne midler 7 7
Sum 283 291
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NOTE 20 RENTESWAPAVTALER

Konsernets finansielle risiko knyttet til utviklingen i finanskostnader og kontantstrem som felge av endret renteniva reduse-
res ved a ha en balansert rentereguleringsprofil pa gjeldsportefaljen. Konsernets gjeld opptas i hovedsak med flytende rente
(renteregulering hver 3. mnd.), og for a tilpasse gjeldsportefaljen til konsernets malsetting for renteprofil anvendes falgende
finansielle instrumenter:

Renteswapavtale:
Avtale om a bytte rentebetingelser for et bestemt nominelt belep over et bestemt antall perioder.

Renteswapopsjon:
En rett, men ikke plikt til & kjgpe, eventuelt selge en renteswapavtale pa et avtalt tidspunkt.

De finansiell instrumentene er vurdert til virkelig verdi pa balansedagen iht. IAS 39. Verdiendring i lopet av en regnskaps-
periode resultatfores.

Under folger et sammendrag over konsernets renteswapavtaler.

Instrumenter pr. 31.12.14 Utlgpsar Kontraktsbelap Snittrente

Renteswapavtaler
Betaler fast - mottar flytende:

2015 15 3,98 %
2017 50 557 %
2019 45 4,75 %
2020 3295 464 %
2021 2 495 397 %
2022 1400 465 %
2024 700 3,89 %
2024 500 Y 1,58 %
2025 1150 3,71 %
2026 1000 3,19 %
Betaler flytende - mottar fast:
2016 350 4,00 %
2018 850 372 %
Betaler 3 mnd. - mottar 6 mnd. Nibor:
2015 600
Renteswapopsjoner (salgsopsjoner)
2020-2024 800 499 %
2020-2025 725 474 %
2020-2026 750 492 %
2021-2024 500 367 %
2021-2025 500 4,00 %
Sum markedsverdi konsern -2 154

o SEK.
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Instrumenter pr. 31.12.13 Utlgpsar Kontraktsbelgp Snittrente

Renteswapavtaler

Betaler fast - mottar flytende:

2014 45 399 %
2015 515 495 %
2017 50 557 %
2020 6 445 4,34 %
2021 2095 4,09 %
2022 1 000 457 %
Betaler flytende - mottar fast:
2014 250 490 %
2016 350 4,00 %
2018 850 372 %
Betaler 3 mnd. - mottar 6 mnd. Nibor:
2015 600
Renteswapopsjoner (salgsopsjoner)
2014-2019 45 4,75 %
2015-2018 500 4,98 %
2020-2024 800 499 %
2020-2025 725 474 %
2020-2026 750 4,92 %
2021-2025 500 4,00 %

Sum markedsverdi konsern -1102
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NOTE 21 KAPITALSTRUKTUR OG EGENKAPITAL

Konsernet opererer i en kapitalintensiv bransje, hvor valg av finansiell strategi er av stor betydning.

Et baerende element er malsettingen om a opprettholde en solid finansiell posisjon, kjennetegnet ved en hoy egenkapital-
andel og betydelige langsiktige likviditetsreserver.

En slik strategi skal bidra til a redusere den finansielle risiko, og a sikre finansiell handlefrihet til a kunne utnytte
investeringsmuligheter raskt.

Et sentralt nokkeltall er gjeldsgrad, definert som netto rentebzerende gjeld dividert pa egenkapital pluss netto rentebaerende
gjeld.

Netto rentebaerende gjeld er definert som rentebaerende gjeld (kort og lang) og leverandorgjeld minus kontanter. Egen-
kapital omfatter majoritetens egenkapital, innskutt og opptjent.

2014 2013
Rentebaerende gjeld 16 647 13556
Leverandargjeld 121 118
Bankinnskudd -283 -291
Netto gjeld 16 485 13 383
Egenkapital, majoritet 13920 12 935
Sum EK og netto gjeld 30 405 26 318
Gjeldsgrad 54 % 51 %

NOTE 22 FASTSETTELSE AV VIRKELIG VERDI AV FINANSIELLE POSTER

For ikke-noterte finansielle eiendeler har virkelig verdi blitt estimert ved bruk av verdsettelsesteknikker, basert pa forutset-
ninger som ikke er underbygget av observerbare markedspriser.

Virkelig verdi av opsjoner er fastsatt ved bruk av opsjonsprisingsmodeller. For alle overnevnte derivater er virkelig verdi
bekreftet av den finansinstitusjon som selskapet har inngatt avtalene med.

Folgende av selskapets finansielle instrumenter er ikke verdsatt til virkelig verdi: Kundefordringer, andre kortsiktige
fordringer og kassekreditt.

Balansefart verdi av kassekreditt er tilnaermet lik virkelig verdi pa grunn av at disse instrumentene har kort forfallstid.

Tilsvarende er balansefert verdi av kundefordringer og leverandergjeld tilnsermet lik virkelig verdi da de inngas til
"normale” betingelser.

Eneste finansielle instrumenter som regnskapsfares til virkelig verdi er rentederivater. Verdsettelsen av dette baseres pa
observerbare starrelser slik at denne inngar i niva 2 i verdsettelseshierarkiet ihht IFRS 7.

Virkelig verdi pa langsiktig gjeld er beregnet ved bruk av noterte markedspriser eller ved bruk av rentebetingelser for gjeld
med tilsvarende lepetid og kredittrisiko.

For finansielle eiendeler og gjeld regnskapsfort til balansefert verdi, er virkelig verdi beregnet som naverdi av estimerte
kontantstremmer diskontert med den rente som gjelder for tilsvarende gjeld og eiendeler pa balansedagen.

Virkelig verdi av "holde til forfall” investeringer (med unntak av depositum som nevnt over) er fastsatt ved bruk av
tilgjengelige markedspriser.
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Under folger en sammenligning av balansefaerte verdier og virkelig verdi for konsernets finansielle instrumenter.
2014 2013

Balansefort verdi Virkelig verdi Balansefort verdi Virkelig verdi
Finansielle eiendeler
Bankinnskudd og kontanter 283 283 291 291
Kundefordringer 291 291 257 257
Andre fordringer 137 137 134 134
Andre langsiktige fordringer 179 179 212 212
Finansiell gjeld
Leverandargjeld 121 121 118 118
Rentebarende gjeld:
Banklan 9 267 9 267 8 544 8 544
Sertifikatlan 1900 1900 1 400 1400
Obligasjonslan 5 480 5510 3612 3642
Virkelig verdi renteswaper 2 154 2 154 1102 1102
NOTE 23 LANGSIKTIG GJELD

2014 2013

Balansefort verdi Virkelig verdi Balansefort verdi Virkelig verdi
Obligasjonslan v 2 4530 4560 3072 3102
Gjeld til kreditinstitusjoner 2 7 960 7 960 4 250 4 250
Annen gjeld 31 31 70 70
Virkelig verdi renteswapavtaler (note 20) 2 154 2 154 1102 1102
Sum 14 674 14 705 8494 8524

U Fastrente 4,0 %, forfall 2016, for tkr 350 000
Fastrente 3,9 %, forfall 2018, for tkr 550 000
Fastrente 3,4 %, forfall 2016, for tkr 300 000
Flytende rente NIBOR + 1,02 %, forfall 2015, for tkr 350 000
Flytende rente NIBOR + 1,1 %, forfall 2015, for tkr 600 000
Flytende rente NIBOR + 0,64 %, forfall 2017, for tkr 570 000
Flytende rente NIBOR + 1,2 %, forfall 2018, for tkr 550 000
Flytende rente NIBOR + 1,28 %, forfall 2018, for tkr 375 000
Flytende rente NIBOR + 0,62 %, forfall 2019, for tkr 635 000
Flytende rente NIBOR + 0,67 %, forfall 2019, for tkr 1 200 000

2 Vektet gjennomsnittlig rente 3,95 %, vektet gjennomsnittlig rentebindingsperiode 5,0 ar.
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Oversikt over forfallsstrukturen for konsernets finansielle forpliktelser, basert pa udiskonterte kontraktuelle betalinger.
31.12.14
Gjenvaerende periode 0-1ar 1-2ar 2-3ar 3-4 ar 4-53ar Merenn5 ar Total

Finansielle forpliktelser

Gjeld til kredittinstitusjoner 1307 43 3425 3275 35 1182 9 267
Sertifikatlan 1900 1900
Obligasjonslan 950 350 570 1775 1835 5 480
Leverandoergjeld og annen gjeld 980 31 1011
Rentebytteavtaler 7 2 147 2 154
Totalt 5137 424 4002 5050 1870 3329 19 812
31.12.13

Gjenveerende periode 0-1 ar 1-2ar 2-3ar 3-4 ar 4-53r Merenn5 ar Total

Finansielle forpliktelser

Gjeld til kredittinstitusjoner 4 294 72 120 854 2 000 1204 8 544
Sertifikatlan 1 400 1 400
Obligasjonslan 540 950 350 1772 3612
Leverandoergjeld og annen gjeld 901 70 971
Rentebytteavtaler 6 58 1038 1102
Totalt 7 135 1098 528 854 3772 2242 15 629
Pantstillelser og garantier mv. 2014 2013

Gjeld som er sikret ved pant i eiendeler:

Obligasjonslan 5 480 3612
Gjeld til kredittinstitusjoner 9128 8 309
Sum 14 608 11921

Balansefort verdi av de pantsatte verdier:

Tomter, bygninger og annen fast eiendom 30971 25759
Driftstilbehar 7 7
Aksjer 91 156
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NOTE 24 KORTSIKTIG GJELD

SIDE 49

2014 2013
Rentebzrende sertifikatlan 1900 1400
Obligasjonslan kortsiktig del 950 540
Annen rentebzerende kortsiktig gjeld 1307 4 294
Leverandergjeld 121 118
Palgpne renter 56 49
Skyldige offentlige avgifter 45 23
Betalbar skatt 150 118
Annen gjeld 608 592
Sum 5137 7 135

NOTE 25 AVSETNINGER FOR RETTSLIGE KRAV

Det er ikke foretatt avsetninger for rettslige krav pr. 31.12.14. Konsernet er heller ikke involvert i tvister eller pagaende

rettssaker som kan resultere i slike krav av vesentlig starrelse.

NOTE 26 SKATT

Endring i balansefort utsatt skatt 2014 2013
Balansefort verdi 01.01 4 149 3865
Resultatfert i perioden 233 223
Skatt fort direkte mot egenkapitalen -17 61
Balansefort verdi 31.12 4 365 4149
Endringer i utsatt skatt/utsatt skattefordel (uten nettofering)
Skattemessige  Virkelig verdi/ Finansielle

Utsatt skatt avskrivninger gevinster instrumenter Fordringer Sum
31.12.12 1237 3020 0 0 4 255
Resultatfert i perioden 99 166 8 273
Belastet egenkapitalen -61 1 -60
31.12.13 1275 3187 0 8 4 468
Resultatfert i perioden 151 409 560
Belastet egenkapitalen 6 6
31.12.14 1425 3601 0 7 5034
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Avsetning for Finansielle Fremforbart
Utsatt skattefordel forpliktelse instrumenter Fordring underskudd Sum
31.12.12 -10 -355 0 -26 -390
Resultatfort i perioden 2 60 9 71
Belastet egenkapitalen 0
31.12.13 -8 -295 0 -17 -319
Resultatfart i perioden -13 -283 -30 -327
Belastet egenkapitalen 0
Kjop av datterselskap -22 -22
31.12.14 -21 -578 0 -69 -668
Netto utsatt skatt som er regnskapsfort rett mot egenkapital er som folger 2014 2013
Utsatt skatt i oppkjopte selskaper -23 0
Andre posteringer 6 61
Sum -17 61
Midlertidige forskjeller som ikke inngar i grunnlaget for beregning av utsatt skatt 2014 2013
Ved inngangen til aret 911 911
Oppkjop Sverige 159 0
Sum 1070 911
2014 2013
Arets skattekostnad fremkommer slik:
Betalbar skatt -157 -118
Endring i utsatt skatt -233 -223
Arets totale skattekostnad -389 -341

Anvendt skattesats 27 % / 22 %

Avstemming mellom skattekostnad og resultat multiplisert med nominell

skattesats 2014 2013
Regnskapsmessig resultat i norge multiplisert med nominell skattesats 27 % 421 27,00 % 584 28,00 %
Regnskapsmessig resultat i Sverige multiplisert med nominell skattesats 22 % 1 0,09 % 0 0,00 %
Skatt pa resultat av andeler i tilknyttede og felleskontrollerte selskaper -31 -1,95 % -42 -2,01 %
Skatt pa andre permanente forskjeller 0 0,00 % 0 0,00 %
Endret skatte sats fra 28 % til 27 % 0 0,00 % -139 -6,66 %
Estimatendring utsatt skatt v 0 0,00 % -61 -293%
Skatt pa andre endringer -3 -0,23 % -1 -0,05 %
Bokfert skattekostnad 389 24,90% 341 16,35%

D Det er foretatt en estimatendring i utsatt skattekostnad for 2013. Dette har virkning for utsatt skatt i resultatet og skyldig utsatt skatt og
egenkapital i balansen for 2013.
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NOTE 27 AKSJEKAPITAL OG AKSJONFERINFORMAS)ON

Aksjekapital og aksjonarinformasjon

SIDE 51

Aksjekapitalen i selskapet utgjar kr 106 445 320 fordelt pa 106.445.320 aksjer, hver palydende kr 1. Styret i Olav Thon
Eiendomsselskap ASA innehar fullmakt frem til 21. mai 2015 til a utstede inntil 10 million nye aksjer i forbindelse med
fusjoner eller kontantemisjoner uten fortrinnsrett for eksisterende aksjonaerer. Fullmakten var ubenyttet

Pr.31.12.14

2014 2013

Aksjekapital 01.01
Endring i aksjekapitalen i aret

106 445 320 106 445 320

0 0

Aksjekapital 31.12

106 445 320 106 445 320

Pa ordinaer generalforsamling i Olav Thon Eiendomsselskap ASA ble det besluttet at hver eksisterende aksje splittes slik

at en eksisterende aksje palydende kr 10, blir splittet i ti nye aksjer palydende kr 1. Vedtektenes § 4 ble endret overens-
stemmende med dette, fra a lyde: “Selskapets aksjekapital er kr 106 445 320 fordelt pa 10 644 532 aksjer a kr 10, fullt inn-
betalt og lydende pa navn’, til & lyde: “Selskapets aksjekapital er kr 106 445 320 fordelt pa 106 445 320 aksjer, hver

palydende kr 1". Aksjene ble notert etter splitt pa Oslo Bers fra og med 11. juni 2014.

Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA har fullmakt til pa vegne av selskapet a erverve egne aksjer inntil en beholdning
pa 10.644.532 aksjer med samlet palydende inntil kr 10.644.532, tilsvarende 10 % av selskapets aksjekapital.

Det hoyeste belap som kan betales pr. aksje er kr 200 og det laveste er kr 10. Erverv og avhendelse av egne aksjer kan skje
slik styret finner hensiktsmessig, dog ikke ved tegning av egne aksjer. Fullmakten gjelder frem til 21. mai 2015, og er pr.

31.12.14 ikke benyttet.

Transaksjoner egne aksjer 2014 2013
Inngaende beholdning 01.01 0 0
Kjop av egne aksjer i perioden 0 0
Sletting av egne aksjer i perioden 0 0
Sum egne aksjer 31.12 0 0

Antall aksjer Antall aksjer
Aksjonarene i selskapet pr. 31.12 2014 2013

Olav Thon Gruppen AS *
Folketrygdfondet

MP Pensjon

Otto Olsen Invest AS

VPF Nordea Norge Verdi

Andre med eierandel mindre enn 1 %

76 532950 76 532950
8 867 940 8 867 940
2029 412 2024 000
1576 560 1576 560
1196 802 1 005 090

16 241656 16 438 780

Sum 106 445 320 106 445 320
Aksjer eiet av styremedlemmer, daglig leder og revisor pr. 31.12.14 Antall aksjer
Line Norbye (styremedlem) * 450 000
Olav Thon (styrets formann) * 70 930
Sissel Berdal Haga (styremedlem) 22 000
Ole-Christian Hallerud (varamedlem) 250

* Aksjeinnehav inkluderer aksjer eid av naerstaende.

Utbytte:

Det er foreslatt utbytte med kr 1,60 pr. aksje for regnskapsaret 2014.
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NOTE 28 RESULTAT PR. AKSJE

Basis resultat og gjennomsnittlig antall utestaende aksjer for beregning av resultat pr. aksje og utvannet resultat pr. aksje er
som falger:

2014 2013
Utstedte ordinaere aksjer pr. 01.01 106 445 320 106 445 320
Aksjeemisjon 0 0
Utstedte ordinzere aksjer pr. 31.12 106 445 320 106 445 320
Periodens resultat tilordnet aksjonaerene 1186 1711
Resultat pr. aksje (i hele kroner) 11,14 16,07

NOTE 29 NFERSTAENDE PARTER

71,9 % av selskapets aksjekapital er indirekte eid av Olav Thon Stiftelsen gjennom stiftelsens heleide selskap Olav Thon
Gruppen AS.

Olav Thon Stiftelsen har som formal a utave et stabilt og langsiktig eierskap i Olav Thon Gruppen AS og dets underliggende
virksomheter, samt utdele midler til almennyttige formal.

Olav Thon Gruppen AS driver en omfattende naeringsvirksomhet innen fast eiendom, hotell- og restaurantdrift, varehandel,
industri, med mer.

Olav Thon Eiendomsselskap ASA har en forretningsforeravtale med Thon Eiendomsdrift AS som i likhet med Olav Thon
Eiendomsselskap ASA er et datterselskap av Olav Thon Gruppen AS. Gjennom avtalen sikres morselskapet, noen av datter-
selskapene og konsernet tilgang pa Olav Thon Gruppen AS sine ressurser innen eiendomsforvaltning og generell forretnings-
drift.

Honoraret utgjor 4 % av brutto leieinntekter, med mulighet for tilleggsgodtgjarelse for eventuelle sarskilte oppgaver for-
retningsforer palegges.

For 2014 utgjorde totalt honorar kr 60 millioner(for 2013 kr 57 millioner)

Avtalen som ble inngatt for den offentlige emisjonen i Olav Thon Eiendomsselskap ASA i 1983, lgper med 6 maneders
gjensidig oppsigelsesvarsel. Olav Thon Eiendomsselskap ASA har videre en ensidig rett til 3 kreve avtalen forlenget med
ytterligere 6 maneder. Avtalen er forelagt Oslo Bars.

Det foreligger avtaler om utleie av lokaler til selskaper i Olav Thon Gruppen AS, hvor leiebetingelsene er basert pa generelle
markedsbetingelser pa avtaletidspunktet. Samlede leieinntekter fra selskaper i Olav Thon Gruppen AS utgjorde i 2014 kr 52
millioner(i 2013 kr 52 millioner).

Transaksjoner med felleskontrollerter (FKS) og tilknyttede (TS) selskaper:
Transaksjoner prises pa basis av armlengdes avstand.

2014 2013

Salg av varer og tjenester: Felleskontrollerte selskaper 129 125

Tilknyttede selskaper 0 0

Sum 129 125

Kjop av varer og tjenester: Felleskontrollerte selskaper 129 125
Tilknyttede selskaper

Sum 129 125

Fordringer: Felleskontrollerte selskaper 4 4

Tilknyttede selskaper 0 0

Sum 4 4

Gjeld: Felleskontrollerte selskaper 0 0

Tilknyttede selskaper 0 0

Sum 0 0
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NOTE 30 OPERASJONELLE LEIEAVTALER

Leieavtaler hvor konsernet er leietaker

SIDE 53

Selskapet har inngatt operasjonelle, ikke-kansellerbare leieavtaler. Det foreligger opsjoner pa fornying av leiekontraktene.

Et datterselskap til Amfi Eiendom AS (Drebak City AS) har inngatt en ikke tidsbegrenset fremleierettighet.

For 2014 utgjorde leiekostnaden 9 (9)

Minimum leiekostnad knyttet til ikke kansellerbare leieavtaler har falgende forfall 2014 2013
Innen ett ar 9 9
Mellom to og fem ar 32 35
Senere enn fem ar (10 til 60 ars varighet) 8 49
Sum 48 93
Minimum forventet fremtidig leieinntekt for ikke kansellerbare fremleiekontrakter belgper seg til 53.

Leiebelap kostnad-/inntektsfort i perioden: 2014 2013
Minimum leiebetalinger 15 15
Variable leiebetalinger 0 0
Innbetalinger pa fremleie 28 26
Sum 13 11
Leieavtaler hvor konsernet er utleier av investeringseiendommer:

Konsernet har inngatt kontrakter for utleie av fast eiendom. Kontraktene har gjennomsnittlig 4 ars varighet.

For ikke kansellerbare leiekontrakter forfaller konsernets minimums leieinntekter som falger 2014 2013
Innen ett ar 2 050 1 800
Mellom ett og fem ar 5935 6 027
Senere enn fem ar 1435 2 067
Sum 9420 9 895
Balansefort verdi av eiendeler som leies ut under operasjonelle leieavtaler er som folger 2014 2013
Investeringseiendom 34661 29 327
Akkumulert avskrivning 0 0
Bokfert verdi 34661 29 327
Periodisert leieinntekt i balanse 2014 2013
Mottatt ikke opptjent leieinntekt 227 190

NOTE 31 FORPLIKTELSER

Konsernet har kontraktsfestede ikke balansefarte forpliktelser for kjep og tilvirkning av investeringseiendom, anlegg under
utfarelse og boliger for videresalg som ikke er bokfart pr. 31.12.14 pa kr 120 millioner(pr. 31.12.13 kr 67 millioner).
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NOTE 32 ENDRING AV REGNSKAPSPRINSIPP
Fra og med 1. kvartal 2014 presenteres felleskontrollerte selskaper etter egenkapitalmetoden iht IFRS-11.

Sammenligningstallene for 2013 er omarbeidet tilsvarende. Oppstillingen under viser endringene i sammenligningstallene.

Etter IFRS-11 For IFRS-11
Oppstilling av separat resultatregnskap Pr.31.12.13 Pr.31.12.13
(Belgp i millioner kroner)
Leieinntekter 1922 2122
Andre eiendomsrelaterte inntekter 688 736
Eiendomsrelaterte kostnader -851 -928
Netto leieinntekter 1759 1930
Verdiendring investeringseiendommer 698 775
Andel resultat i felleskontrollerte og tilknyttede selskaper 155 19
Andre driftsinntekter 172 172
Andre driftskostnader -128 -128
Administrasjonskostnader -95 -98
Ordinzaere avskrivninger -12 -13
Driftsresultat 2 548 2657
Finansinntekter 22 25
Verdiendring finansielle instrumenter 177 177
Finanskostnader -661 -720
Resultat for skatter 2085 2138
Endring utsatt skatt -223 -341
Betalbar skatt -118 -115

Periodens resultat 1744 1682
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Etter IFRS-11 For IFRS-11
Oppstilling av finansiell stilling Pr.31.12.13 Pr.31.12.13
(Belgp i millioner kroner)
Eiendeler
Utsatt skattefordel 319 319
Investeringseiendommer 29 327 33025
Varige driftsmidler 64 66
Andeler i felleskontrollerte og tilknyttede selskaper 2 556 345
Andre finansielle anleggsmidler 212 145
Sum anleggsmidler 32 479 33 899
Fordringer 395 424
Bankinnskudd, kontanter og lignende 291 456
Sum omlepsmidler 686 881
Sum eiendeler 33 165 34 780
Gjeld og egenkapital
Ikke-kontrollerende eierinteressers andel av egenkapital 132 142
Majoritetens andel av egenkapital 12 935 12925
Egenkapital 13 067 13 067
Utsatt skatt 4 468 4 487
Langsiktig gjeld 8 494 9 986
Kortsiktig gjeld 7 135 7 241
Sum gjeld og forpliktelser 20 098 21713

Sum egenkapital og gjeld 33 165 34 780
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MORSELSKAP

Note GRS 2014 GRS 2013
(Belgp i 1 000 kr)
Leieinntekter 15 736 835 724 063
Gevinst ved avgang anleggsmidler 211 0
Andre driftsinntekter 2 148 843 149 870
Driftsinntekter 885 889 873933
Leonnskostnader 3 -11 333 -11 903
Ordinzere avskrivninger 6 -33 927 -33721
Andre driftskostnader 3,4,15 -347 761 -394 823
Driftskostnader -393 021 -440 447
Driftsresultat 492 868 433 486
Finanskostnader 5 -312 124 -329 463
Resultat for skatter 180 744 104 023
Skattekostnader 12 -48 194 -112 046
Arsresultat 132 550 -8 023
Disponering av arets resultat:
Avsatt til utbytte 170 312 149 023
Overfort annen egenkapital -37 762 -157 046

Sum disponeringer og overfaringer 132 550 -8 023
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BALANSE PR. 31.12.14

MORSELSKAP

Note GRS 2014 GRS 2013
(Belgp i 1 000 kr)
EIENDELER
Immatrielle eiendeler 6 5998 5998
Varige driftsmidler 6,10 3134903 3019 430
Investeringer i datterselskap, felleskontrollert 1 6 479 898 3899992
og tilknyttet selskap
Andre finansielle anleggsmidler 7 35815 24 246
Anleggsmidler 9656 614 6 949 666
Tilvirkningskostnader som varer 8 0 565
Fordringer 9 8 057 309 3984 055
Bankinnskudd, kontanter og lignende 12 096 102 496
Omlgpsmidler 8 069 405 4087 116
Sum eiendeler 17 726 019 11 036 782
EGENKAPITAL OG GJELD
Aksjekapital 13,14 106 445 106 445
Overkurs 14 318 361 318 361
Annen egenkapital 14 592 881 630 643
Sum egenkapital 14 1017 687 1 055 449
Pensjonsforpliktelser 3 1 500 1570
Utsatt skatt 12 279723 324 862
Annen langsiktig gjeld 10 13061 047 7 715 402
Sum langsiktig gjeld 13 342 270 8041834
Betalbar skatt 12 93 333 74713
Annen kortsiktig gjeld 11 3272729 1864 786
Sum kortsiktig gjeld 3366 062 1939 499
Sum gjeld 16 708 332 9981 333
Sum egenkapital og gjeld 17 726 019 11 036 782

Oslo, 25. mars 2015
Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA

@%i; ({ 274/.’ A M(M\/M/bw\

Olav Thon (styrets formann) Stig O./Jacobsen Kristian LeerfSaI\}esen

dw e Wy %a IR

Line Norbye Sissel Dag Tangevald-Jensen (adm. d\rrekt@r)



KONTANTS TRAMOPPSTILLING

MORSELSKAP

GRS 2014 GRS 2013
(Belgp i 1 000 kr)
Resultat for skattekostnad 180 744 104 023
Betalte skatter -74 714 -98 461
Gevinst/tap anleggsmidler 355 737
Ordinaere avskrivninger 33927 33721
Farskjell mellom kostnadsferte og utbetalte pensjoner -70 -80
Endring i driftsrelaterte tidsavgrensningsposter -71 880 110 900
Netto kontantstrom fra operasjonelle aktiviteter 68 362 150 840
Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler 234 0
Utbetalinger ved kjop av varige driftsmidler -149 989 -34 552
Innbetalinger ved salg av aksjer og andeler 81 000 0
Utbetalinger ved kjop av askjer og andeler -2 660 907 -100 239
Utbetalinger tilknyttet andre investeringer -4 037 438 -791 072
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -6 767 100 -925 863
Innbetalinger ved opptak av rentebzerende gjeld 10 447 347 3535000
Utbetalinger ved nedbetaling av rentebzerende gjeld 3689 987 2 600 000
Innbetalinger av utbytte og konsernbidrag -149 023 -127 734
Utbetalinger av utbytte og konsernbidrag 0 0
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 6 608 337 807 266
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter -90 401 32 243
Kontanter og kontantekvivalenter pr. 01.01 102 496 70 253
Kontanter og kontantekvivalenter pr. 31.12 12 095 102 496

Ubenyttet del av kassekreditt og andre trekkrettigheter 3658512 3 760 000
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NOTER

MORSELSKAP

KONSOLIDERINGS- OG KLASSIFISERINGSPRINSIPPER

| selskapsregnskapet er investeringer i datterselskaper,
felleskontrollerte og tilknyttede selskaper balansefort etter
kostmetoden som finansielle anleggsmidler.

Kostnader i forbindelse med laneopptak er kostnadsfert i
sin helhet som finanskostnader.

Kostpris for renteopsjoner benyttet til rentesikringsformal
er periodisert over lgpetiden.

Finanskostnader som kan henfares til byggeprosjekter
under utfarelse er inkludert i aktivert verdi for den aktuelle
eiendel.

VURDERINGSPRINSIPPER

Selskapets eiendommer er bokfort til det laveste av antatt
markedsverdi og nedskrevet verdi iht. en avskrivningsplan
etter bedriftsskonomiske prinsipper. Selskapets over-
ordnede malsetting er knyttet til verdiutviklingen for
selskapets eiendomsportefalje som helhet. Selskapet
innehar en diversifisert eiendomsportefolje utleid til et
stort antall leietagere og spredt pa et antall ulike leieformal.
Forholdet antas a innebzere risikoreduksjon i relasjon til
spesifikke risikofaktorer (usystematisk risiko).

Aksjer og avrige anleggsmidler balansefares til kostpris
med individuell nedskrivning nar det oppstar et varig
verdifall.

Fordringer vurderes til palydende med fradrag for
avsetning til dekning av paregnelige tap.

Finansielle omlgpsmidler vurderes til laveste verdi av
anskaffelseskost og virkelig verdi i.h.t. portefaljeprinsippet
og antas ikke & vaere omfattet av regnskapslovens krav til
handelsportefolje.

Vedlikeholdskostnader kostnadsferes nar de oppstar,
hvilket vurderes a innebaere tilfredsstillende inntekts-
og kostnadssammenstilling samlet for selskapets
eiendomsportefalje.

Pensjonsforpliktelser/pensjonsytelser
Selskapet har en innskuddsplan.

Innskudd til den innskuddsbaserte pensjonsordningen
regnskapsfores som lgnnskostnad nar de forfaller. Selskapet
har ingen ytterligere betalingsforpliiktelse etter at
innskuddene er betalt.

FINANSIELL RISIKOSTYRING
Selskapets finansielle risiko kan deles i hhv. kredittrisiko,
likviditetsrisiko og renterisiko.

SIDE 59

Styret fastsetter malsettinger og rammer for finansiell
risiko, og den lgpende styring av finansielle risiki er tillagt
konsernets finansavdeling.

Et viktig element i selskapets finansielle strategi er
malsettingen om a opprettholde en solid finansiell posisjon
med heoy egenkapitalandel og betydelige likviditetsreserver
som baerende elementer.

Kredittrisiko

Selskapets kredittrisiko relaterer seg i hovedsak til risikoen
for at selskapet blir pafert tap som folge av at leietakere/
kunder ikke betaler avtalt leie/forpliktelse. Selskapets
eiendommer er leid til et stort antall leietakere fra ulike
bransjer. Selskapet vurderes a ha solide leietakere i tillegg
til at bade betalings- og sikkerhetsprosedyrene vurderes
som konservative.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisikoen styres ved til en hver tid @ ha solide
likviditetsreserver tilgjengelig. Likviditetsreservene bestar
av bade likvide omlgpsmidler og ubenyttede kredittrammer
i ulike finansinstitusjoner.

Styret har fastsatt malsettinger for likviditet som skal sikre
finansiell handlefrihet til & kunne utnytte interessante
investeringsmuligheter raskt, og dessuten bidra til a
redusere den finansielle risiko vesentlig.

Likviditetsrisikoen som oppstar ved refinansiering av
selskapets gjeld dempes ved at ulike finansieringskilder
anvendes, og at selskapets refinansieringsbehov
innenfor de neste 12 maneder balanseres i forhold til
likviditetsreserven.

Renterisiko

Gjennom bruk av finansielle instrumenter tilpasses
selskapets rentereguleringsprofil til renteforventninger og
til definerte malsetninger for renterisiko. For a redusere
resultateffekten av renteendringer i det kortsiktige
rentemarkedet har selskapet en betydelig andel langsiktig
rentebinding.

For den delen av portefaljen med kortsiktig rentebinding,
reduseres dessuten renterisikoen ved at tidspunktene for
renteregulering balanseres.

Skattetrekk
Selskapets skattetrekkforpliktelse er dekket med
bankgaranti.
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SIDE 62
NOTE 1 DATTERSELSKAP (DS), FELLESKONTROLLERTE (FKS) OG TILKNYTTEDE SELSKAPER (TS)
Forretnings- Eierandel/ Selskapets Selskapets Balansefort
Ervervsar kontor stemmerett egenkap. resultat verdi
Datterselskaper:
Jessheim Storsenter AS 1998 Oslo 100,0 % 98 279 17 470 500
Gardermoen Park AS 2001 Oslo 100,0 % 148 042 26 286 85 658
Molde Storsenter AS 2008 Molde 100,0 % 69 749 11 498 40 473
Skibasen 50 AS 2009 Oslo 100,0 % 4 801 -691 5 205
Time Park Service AS 2007 Oslo 100,0 % 6 147 218 510
Thon Asane AS 2012 Bergen 100,0 % 33520 -1 148 254 371
Thon Storo ANS ¥ 1994 Oslo 99,0 % 620 724 106 881 141 041
Bergen Storsenter ANS Y 1996 Oslo 990 % 441 541 48 456 29 290
Info-Rama ANS ¥ 1998 Oslo 99,0 % 803 557 71790 352 878
KS Lagunen ? 1994 Oslo 90,0 % 50 0 45
Thon Sartor AS 9 2004 Fjell 100,0 % 73270 -11 842 46 709
Amfi Eiendom AS ¥ 1996 Surnadal 100,0 % 3843017 186 213 3082575
Vestkanten AS 4 2010 Bergen 88,9 % 233079 34 168 271 433
Thon Fastigheter AB 2014 Sverige 100,0 % 995 308 -4742 959 745
Sum 5270433
Felleskontrollerte- og tilknyttede selskaper:
Lagunen AS ¥ 1994 Bergen 50,0 % 304 4 50
Lagunen Eiendom AS 2 1995 Bergen 420 % 68 459 10 377 11 242
Lagunen DA 2 2001 Bergen 50,0 % 246 374 34 889 0
Serlandssenteret DA 2.4 2009 Bergen 50,0 % 2 166 291 114 822 1198 172
Sum 1209 464
1 Selskapet er 99 % eiet av morselskapet og 1 % av datterselskap.
2 Selskapet er 90 % eiet av morselskapet og 10 % av datterselskap.
3 Felleskontrollert selskap i morselskapet.
4 Disse selskapene er morselskap i konsern, her er bare morselskap med.
NOTE 2 ANDRE DRIFTSINNTEKTER
2014 2013
Felleskostnader, viderebelastet leietaker 105 055 107 566
@vrige driftsinntekter 43788 42 304
Sum 148 843 149 870
NOTE 3 LWNNSKOSTNADER, GODTGJPRELSER MV.
2014 2013
Lennskostnader 17 036 17 302
Arbeidsgiveravgift 2 482 2516
Pensjonskostnader 548 503
Andre ytelser 324 323
Viderefakturerte kostnader til leietakerne -9 057 -8 741
Sum 11 333 11903

Gjennomsnittlig antall arsverk i selskapet er 40.
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Ssamlet lenn og annen godtgjarelse til administrerende direkter, ledende ansatte og styrets medlemmer

Styrets medlemmer har mottatt felgende ytelser Styrehonorar Honorar revisjonsutvalget
Olav Thon (styreformann) 100
Kristian Leer-Salvesen (styremedlem) 100 30
Sissel Berdal Haga (styremedlem) 100 30
Elin @rjasaeter (styremedlem) 100
Stig Jacobsen (styremedlem) 100
Ole Christian Hallerud (varamedlem) 30

Administrerende direkter har mottatt felgende ytelser

Lann 1652
Det er ingen ledende ansatte utover administrerende direktar.

Selskapet har ingen bonusavtaler, opsjoner, tegningsretter, eller andre former for godtgjerelse til administrerende direkter
eller styrets medlemmer som er avhengig av verdiutvikling i selskapet. Det foreligger ingen forpliktelser av noen art, og det
er ikke ytet lan eller sikkerhetsstillelser for Ian til noen av disse.

Videre har selskapet ingen avtaler om garantilenn utover oppsigelsestiden.

Lenn og annen godtgjarelse til administrerende direkter fastsettes av styret, mens godtgjorelse til eventuelle andre ledende
ansatte fastsettes av administrerende direkter i samrad med styrets leder.

Det sokes a legge forholdene til rette for a rekruttere og holde medlemmer av ledelsen som innehar de kvaliteter som
kreves for a drive selskapet og fremme verdiskapingen. Den enkelte ansattes godtgjorelse skal vaere konkurransedyktig
og reflektere vedkommendes ansvarsomrade og utfarelse av arbeidet. Godtgjarelsen skal ikke vaere av en art eller ha et
omfang som kan skade selskapets rennome.

Godtgjerelsen kan besta av en kombinasjon av fast lepende ytelse og variable godtgjarelser, herunder:

Naturalytelser som fremgar av arbeidsavtaler (for eksempel telefon/IKT-lasninger, bilhold og forsikringsordninger).
Kollektive og individuelle pensjonsordninger.

Etterlennsordninger hvor lennsbetingelsene skal opprettholdes i inntil 24 maneder dersom arbeidsforholdet avsluttes.
Eventuell resultatavhengige godtgjerelser.

\%

vV V V

Ordninger som nevnt i Almennaksjelovens § 6-16 farste ledd punktum nr 3 skal godkjennes av selskapets generalforsamling.

Styret vil for avrig ikke for det kommende regnskapsaret fastsette noen belapsmessige eller andre rammer og vilkar for
godtgjorelse i tillegg til basislann.

Selskapets kostnadsfarte revisjonshonorar for aret utgjor 613.

Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser 2014 2013
Utbetalte pensjoner 379 393
Endring i pensjonsforpliktelser -70 -80
Obligatorisk tjenestepensjon 239 190
Netto pensjonskostnader 548 503

Selskapet er pliktig til a ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon.
| tillegg har man ytelsespensjon for 1 person, der naverdien av forpliktelsen er 1 500 (1 570 pr. 31.12.13).

Avtalen er effektive og har lgpende arlige utbetalinger.
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NOTE4  ANDRE DRIFTSKOSTNADER

2014 2013
Vedlikeholdskostnader 70 125 120615
Forretningsfererhonorar 36 126 35592
Felleskostnader (viderebelastet leietakere) 105 055 107 498
Felleskostnader (utleiers andel) 14 624 15 326
Markedsfaringskostnader 29616 28 745
Andre driftskostnader 92 215 87 047
Sum 347 761 394 823
NOTE5  ANDRE FINANSKOSTNADER

2014 2013
Renter fra konsernselskaper 284 198 139528
Andre rente- og finansinntekter 4 956 4 252
Annen valutagevinst 72 267 0
Utbytte aksjer 0 5585
Renter til konsernselskaper -111 918 -60 205
Andre rente- og finanskostnader -561 627 -418 623
Sum -312 124 -329 463
NOTE 6 VARIGE DRIFTSMIDLER

Anlegg u/
Fast eiendom utfarelse Losere sum

Anskaffelseskost pr. 01.01 3598 045 20 151 13269 3631465
- herav balansefarte lanekostnader fast eiendom 14 608
Tilgang 46 159 102 537 1293 149 989
- herav balansefarte lanekostnader fast eiendom 1404
Avgang -1128 0 -731 -1 859
- herav balansefarte lanekostnader fast eiendom 0
Anskaffelseskost pr. 31.12 3643076 122 688 13831 3779595
Oppskrevet for 01.01 116 216 116 216
Akkumulerte avskrivninger pa oppskrivninger pr. 31.12 -6 372 -6 372
Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12 -744 718 -9 818 -754 536
Balansefort verdi pr. 31.12 3008 202 122 688 4013 3134903
Arets avskrivninger 32 130 1797 33927
Arlig leie av ikke balansefarte driftsmidler 68 599 72 68 671
For selskapet og konsernet:
@konomisk levetid 100 ar 3-10ar
Valgt avskrivningsplan Lineaer Lineaer

Eiendomsmassen vurderes a ha vesentlig hayere markedsverdi enn bokfart verdi.
Immaterielle eiendeler gjelder ikke-avskrivbar utbyggingsrett, samt bruktsrett parkeringsplass.
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NOTE7  ANDRE FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER

SIDE 65

2014 2013
Lan til felleskontrollert og tilknyttet selskap ¥ 2552 2552
Andre fordringer 2 33263 21694
Sum 35815 24 246
U Den totale sum i begge ar forfaller senere enn 1 ar etter regnskapsarets slutt.
2 Herav forfaller senere enn 1 ar etter regnskapsarets slutt tkr 14 155 (tkr 15 811).
NOTE 8 LANGSIKTIGE TILVIRKNINGSKONTRAKTER
2014 2013
Balansefarte tilvirkningskostnader som varer 0 565
NOTES  KORTSIKTIGE FORDRINGER
2014 2013
Kundefordringer 157 276 120 243
Fordringer pa konsernselskaper 7 881 160 3847 200
Fordringer pa felleskontrollerte og tilknyttede selskaper 3311 2989
Andre fordringer 15562 13623
Sum 8 057 309 3984 055
NOTE 10  LANGSIKTIG GJELD
2014 2013
Obligasjonslan 5 480 000 3615 000
Gjeld til kreditinstitusjoner 2 7 580 633 4 100 000
Annen gjeld 414 402
Sum 3 13061 047 7 715 402
U Fastrente 4,0 %, forfall 2016, for tkr 350 000
Fastrente 3,9 %, forfall 2018, for tkr 550 000
Fastrente 3,4 %, forfall 2016, for tkr 300 000
Flytende rente NIBOR + 1,02 %, forfall 2015, for tkr 350 000
Flytende rente NIBOR + 1,1 %, forfall 2015, for tkr 600 000
Flytende rente NIBOR + 0,64 %, forfall 2017, for tkr 570 000
Flytende rente NIBOR + 1,2 %, forfall 2018, for tkr 550 000
Flytende rente NIBOR + 1,28 %, forfall 2018, for tkr 375 000
Flytende rente NIBOR + 0,62 %, forfall 2019, for tkr 635 000
Flytende rente NIBOR + 0,67 %, forfall 2019, for tkr 1 200 000
2 Vektet gjennomsnittlig rente 3,95 %, vektet gjiennomsnittlig rentebindingsperiode 5,0 ar.
3 Avdragsstrukturen for samlet gjeld er:
Forfall 2015 2016 2017 2018 2019 Senere sum
Gjeld 957 500 357 500 4 055 297 5105 335 1835000 750 415 13061 047
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Pantstillelser og garantier mv. 2014 2013
Gjeld som er sikret ved pant i eiendeler:

Obligasjonslan 5 480 000 3615 000
Gjeld til kredittinstitusjoner v 7 580 633 4 100 000
Sum 13 060 633 7 715 000

Balansefort verdi av de pantsatte verdier:
Tomter, bygninger og annen fast eiendom 1748 834 1761 466

U Kr 9.786 millionerav selskapets gjeld er sikret med pant i bygninger og tomter eiet av datterselskap.

Selskapet har i forbindelse med konsernkontoavtale med kredittramme pa kr 360 millioner stillet garanti pa vegne av de
deltakende datterselskaper. | tillegg har selskapet stillet garanti for kr 530 millioner pa vegne av et datterselskap.

Selskapet har falgende solidaransvar for gjeld utover egen eierandel i selskaper som inngar i datterselskap (DS) og felles-
kontrollert selskap (FKS):

2014 2013
Bergen Storsenter ANS (DS) 216 184
Thon Storo ANS (DS) 6 632 7 730
Info-Rama ANS (DS) 158 836
Sum 7 006 8 750

| tillegg har selskapet stillet kausjon pa totalt kr 215,7 millioner pa vegne av det felleskontrollerte selskapet Thon Reitan AS,
som sikkerthet for selskapets gjeld

NOTE 11 KORTSIKTIG GJELD

2014 2013
Sertifikater 1 900 000 1 400 000
Gjeld til kredittinstitusjoner 911 715 0
Palept rente 50 426 40 424
Avsatt til utbytte 170 313 149 023
Leverandergjeld 26 276 21058
Skyldige offentlige avgifter 23878 17 063
Gjeld til konsernselskap 13 064 12132
Annen gjeld 177 057 225 086

Sum 3272729 1864 786
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NOTE12 SKATT
Spesifikasjon av grunnlag for utsatt skatt 31.12.14 31.12.13
Forskjeller som utlignes:
Anleggsmidler 958 446 1096511
Omlgpsmidler -3305 -1754
Valutasikring -27 475 0
Gjeld 0 0
Sum 927 666 1094 757
Forskjeller som ikke utlignes:
Oppskrivninger 109 844 110 006
Pensjonsforpliktelser -1 500 -1570
Sum 108 344 108 436
Sum midlertidige forskjeller 1036 010 1203193
Utsatt skatt 279723 324 862
Betalbar skatt fremkommer slik: 2014 2013
Ordinzert resultat for skattekostnad 180 744 104 023
Permanente forskjeller -76 -5 200
Endring midlertidige forskjeller -30 094 -58 340
Herav endring i andeler deltakerlign. selskap 0 0
Skattepl. resultat andeler i deltakerlign. selskap 195 104 226 351
Grunnlag betalbar skatt 345 678 266 834
Betalbar skatt i resultatet 93 333 74714
Betalbar skatt pa avgitt konsernbidrag 0 0
Betalbar skatt i balansen 93 333 74714
Arets skattekostnad fremkommer slik:
Betalbar skatt 93 333 74714
Endring i utsatt skattefordel/skatt -45 139 37 332
Herav skattekostnad fra tidligere ar 0 0
Arets totale skattekostnad 48 194 112 046

Anvendt skattesats 27 %
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NOTE 13 AKSJEKAPITAL OG AKSJONFERINFORMASJON

Aksjekapitalen i selskapet utgjer kr 106 445 320 fordelt pa 106 445 320 aksjer, hver palydende kr 1 etter at en splitt ble

giennomfort den 11.06.2014.

Vedtektene inneholder ingen bestemmelser om stemmerett eller rettigheter om utstedelse av nye aksjer.

Aksjonrene i selskapet pr. 31.12

Antall aksjer 2014

Antall aksjer 2013

Olav Thon Gruppen AS * 76 532 950 76 532 950
Folketrygdfondet 8 867 940 8 867 940
MP Pensjon 2029 412 2 024 000
Otto Olsen Invest AS 1576 560 1576 560
VPF Nordea Norge Verdi 1196 802 1 005 090
Andre med eierandel mindre enn 1 % 16 241 656 16 438 780
Sum 106 445 320 106 445 320

AKsjer eiet av styremedlemmer, daglig leder og revisor pr. 31.12.14

Antall aksjer

Line Norbye (styremedlem) *

Olav Thon (styrets formann) *

Sissel Berdal Haga (styremedlem)
Ole-Christian Hallerud (varamedlem)

* Aksjeinnehav inkluderer aksjer eid av naerstaende.

450 000
70930
22 000

250

Pa ordineer generalforsamling i Olav Thon Eiendomsselskap ASA ble det besluttet at hver eksisterende aksje splittes slik at
en eksisterende aksje palydende kr 10, blir splittet i ti nye aksjer palydende kr 1. Vedtektenes § 4 ble endret overensstem-
mende med dette, fra a lyde: “Selskapets aksjekapital er kr 106 445 320 fordelt pa 10 644 532 aksjer a kr 10, fullt innbetalt
og lydende pa navn’, til & lyde: “Selskapets aksjekapital er kr 106 445 320 fordelt pa 106 445 320 aksjer, hver palydende

kr 1. Aksjene ble notert etter splitt pa Oslo Baers fra og med 11. juni 2014.

Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA har fullmakt til pa vegne av selskapet a erverve egne aksjer inntil en beholdning
pa 10.644.532 aksjer med samlet palydende inntil kr 10.644.532, tilsvarende 10 % av selskapets aksjekapital.

Det hayeste belop som kan betales pr. aksje er kr 200 og det laveste er kr 10. Erverv og avhendelse av egne aksjer kan skje
slik styret finner hensiktsmessig, dog ikke ved tegning av egne aksjer. Fullmakten gjelder frem til 21 mai 2015, og er pr.

31.12.14 ikke benyttet.

NOTE 14  EGENKAPITAL

Aksjekapital/ Annen
egne aksjer egenkapital Sum
Egenkapital pr. 01.01.14 106 445 630 643 1 055 449
Arets endring i egenkapital:
Arets resultat 132 550 132 550
Avsatt til utbytte -170 312 -170 312
Egenkapital pr. 31.12.14 106 445 592 881 1017 687
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NOTE 15 NFERSTAENDE PARTER

71,9 % av selskapets aksjekapital er indirekte eid av Olav Thon Stiftelsen gjennom stiftelsens heleide selskap Olav Thon
Gruppen AS.

Olav Thon Stiftelsen har som formal er a uteve et stabilt og langsiktig eierskap i Olav Thon Gruppen AS og dets under-
liggende virksomheter, samt utdele midler til allmennyttige formal.

Olav Thon Gruppen AS driver omfattende neeringsvirksomhet innen fast eiendom, hotell- og restaurantdrift, varehandel,
industri med mer.

Olav Thon Eiendomsselskap ASA har en forretningsfereravtale med Thon Eiendomsdrift AS, som i likhet med Olav Thon
Eiendomsselskap ASA, er et datterselskap av Olav Thon Gruppen AS. Gjennom avtalen sikres morselskapets og konsernet
tilgang pa Olav Thon Gruppen AS sine ressurser innen eiendomsforvaltning og generell forretningsdrift.

Honoraret utgjer 4 % av brutto leieinntekter, med mulighet for tilleggsgodtgjorelse for eventuelle saerskilte oppgaver
forretningsforer palegges. For 2014 utgjorde totalt honorar kr 36,1 millioner(kr 35,6 millioner) for selskapet.

Avtalen som ble inngatt for den offentlige emisjonen i Olav Thon Eiendomsselskap ASA i 1983, laper med 6 maneders
gjensidig oppsigelsesvarsel. Olav Thon Eiendomsselskap ASA har videre en ensidig rett til a kreve avtalen forlenget med
ytterligere 6 maneder. Avtalen er forelagt Oslo Bors.

Det foreligger avtaler om utleie av lokaler til selskaper i Olav Thon Gruppen, hvor leiebetingelsene er basert pa generelle
markedsbetingelser pa avtaletidspunktet. Samlede leieinntekter fra selskaper i Olav Thon Gruppen utgjorde i 2014 kr 69,8
millioner(kr 90,6 millioner).

Selskapet har eierandeler i og deltar i felles kontroll av falgende selskap:
Sarlandssenteret DA (50 %), Lagunen DA (50 %), Lagunen AS (50 %), Lagunen Eiendom AS (42 %) og Sartor Senterforvaltning
AS (50 %).
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STYRET

OLAV THON
STYREFORMANN
F@DT: 1923

|
KRISTIAN LEER-SALVESEN
STYREMEDLEM

F@DT. 1952

SISSEL BERDAL HAGA
STYREMEDLEM
F@DT: 1940
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Olav Thon er grunnlegger av Olav Thon
Eiendomsselskap ASA og har veaert styrets
leder siden etableringen av selskapet i 1982.

Olav Thon har siden 1940-tallet drevet en
omfattende naeringsvirksomhet, som na

er samlet i Olav Thon Gruppen. Olav Thon
Gruppen er i dag Norges ledende akter innen
eiendoms- og hotellvirksomhet.

| desember 2013 ble Olav Thon Stiftelsen
opprettet, og samtlige aksjer i Olav Thon
Gruppen AS ble gitt i gave fra Olav Thon til
stiftelsen.

Kristian Leer-Salvesen er utdannet
sivileokonom fra NHH og MBA fra University
of California, Berkeley, samt cand.mag fra
Universitetet i Bergen.

Kristian Leer-Salvesen har bred erfaring
fra bank- og finansieringsvirksomhet,
samt megling av naeringseiendommer.
Han etablerte sammen med annen part
naeringsmeglingsselskapet Akershus
Eiendom AS.

Kristian Leer-Salvesen har flere styreveryv,
han er blant annet styreleder i Kleer AS
og Berlin Property Invest AS. Han er ogsa

Sissel Berdal Haga er utdannet cand.

jur. fra Universitetet i Oslo. Berdal Haga
har veert dommerfullmektig i Drammen
og ved Oslo byfogdembete, byrasjef i
Justisdepartementet, konstituert dommer
i Eidsivating / Borgarting lagmannsrett,
og fra 1985 til 2010 dommer i Oslo
byrett / Oslo tingrett. Hun var i perioden
1991 - 2010 leder for Klagenemnden for
Verdipapirsentralen.

Sissel Berdal Haga er styremedlem i Olav
Thon Stiftelsen og i Olav Thon Gruppen AS,
styremedlem og daglig leder i Olav Thons
Samfunnsnyttige Stiftelse, og styremedlem i
Olav Thons DNT-stiftelse.

Olav Thon er konsernsjef i Olav Thon
Gruppen, og er i tillegg styreleder i Olav Thon
Stiftelsen, Olav Thon Gruppen AS og Thon
Holding AS.

Pr. 31.12.14 eide Olav Thon ingen aksjer

i selskapet, og hadde ingen opsjoner i
selskapet. Pr. 31.12.14 eide narstaende til
Thon 70.930 aksjer i selskapet.

styremedlem i Amfi Drift AS og Amfi
Eiendom AS. Han har siden 2006 drevet med
eiendomsutvikling i Berlin gjennom Frigg
Immobilien GmbH.

Pr. 31.12.14 eide Kristian Leer- Salvesen og
nzarstaende ingen aksjer i selskapet og hadde
ingen opsjoner.

Styremedlem siden 2003.

Pr. 31.12.14 eide Sissel Berdal Haga 22.000
aksjer i selskapet. Hun hadde ingen opsjoner.
Pr. 31.12.14 eide naerstaende ingen aksjer i
selskapet.

Styremedlem siden 2010.



Sig 0. Jacobsen har handelsutdannelse fra
blant annet Varehandelens Hoyskole.

Sig 0. Jacobsen har siden begynnelsen

av 1980-tallet veert medeier og leder i
Berg Jacobsen Gruppen i Molde, hvor
kjernevirksomheten er dagligvarehandel
og eiendom. Han har ogsa veert eier

og styreleder i kjgpesenterselskapet
Moaresentrene AS i 20 ar, og har utviklet de
storste kjopesentrene i Mgre og Romsdal.
Da disse ble fusjonert inn i Amfi Eiendom,
viderefarte Jacobsen styreengasjementet i
Amfi Eiendom i 6 ar.

Line Norbye, er utdannet sivilekonom
fra Norges Handelshayskole, og har
tilleggsutdannelse som Autorisert
Finansanalytiker fra samme laerested.

Line Norbye er daglig leder i
eiendomsselskapet Otto Olsen Bygg AS, et
eiendomsselskap som er spesialisert pa
ulike typer service-bygg. Hun har dessuten
en rekke tillitsverv innen Otto Olsen
Gruppen, i selskaper med investeringer

og eiendomsdrift som formal, samt noen
tillitsverv i eksterne investerings, eiendoms-
og shippingselskaper.

DagTangevald-Jensen er civilgkonom fra
Copenhagen Business School.

Han har vaert ansatt i ulike ledende stillinger i
Olav Thon Gruppen siden 1990 og siden 1992
i konsernledelsen.

DagTangevald-Jensen innehar en rekke tillits-
og styreverv, blant annet er han styremedlem
i Olav Thon Stiftelsen og Handelsbanken
Norge.

Pr. 31.12.14 eide Dag Tangevald-Jensen og
nzrstaende ingen aksjer i selskapet og hadde
ingen opsjoner.

Administrerende direkter siden 2000.
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| dag har Sig 0. Jacobsen en rekke styreverv
tilknyttet egen naeringsvirksomhet, blant
annet som styreleder i Angvik-selskapene,
Berg Jacobsen AS og Angvik Ekornes
Eiendom AS. Han har i en arrekke hatt flere
tillitsverv, blant annet som styremedlem i
bank og medlem av styret i Oslosenteret for
fred og menneskerettigheter.

Pr. 31.12.14 eide Stig O. Jacobsen og
nzerstaende ingen aksjer i selskapet og hadde
ingen opsjoner.

Styremedlem siden 2005.

Pr. 31.12.14 eide Line Norbye indirekte
450.000 aksjer i Olav Thon Eiendomsselskap
ASA.

Styremedlem siden 2014.
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STIG 0. JACOBSEN
STYREMEDLEM
F@DT: 1955

LINE NORBYE
STYREMEDLEM
F@DT: 1971

|
DAG TANGEVALD-JENSEN
ADMINISTRERENDE DIREKTAR
F@DT: 1960
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