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ARSRAPPORT 2007 * INVESTEA STOCKHOLM RETAILA/S

Kort om Investea Stockholm Retail A/S

Investea Stockholm Retail A/S ejer butikscenteret Hallunda Centrum i Botkyrka kommu-
ne i Stockholm-regionen. Hallunda Centrum har ca. 4 mio. besagende hvert ar og om-
fatter et udlejningsareal pa ca. 24.480 m? fordelt pa ca. 50 lejere. Butikscentret er inde i
en fortsat positiv udvikling og var i 2007 et af de hurtigst voksende centre i Stockholm-
omradet. Den positive udvikling forventes at fortsaette i 2008 i overensstemmelse med
selskabets overordnede strategi.

B-aktierne i Investea Stockholm Retail A/S blev optaget til handel pa First North i juli

2007. A-aktierne, som ikke er noteret, ejes af Investea A/S og udger 10 % af aktiekapita-
len og 52,6% af stemmerne.
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2007 1 hovedpunkter

Investea Stockholm Retail A/S’ B-aktier blev optaget til handel pa First North i juli 2007.
Noteringen skete i sammenhang med en aktieemission, hvorved der blev tegnet B-ak-
tier for nominelt DKK 40,0 mio. til en samlet vaerdi pa DKK 72,0 mio., og A-aktier for no-
minelt DKK 4,4 mio. svarende til DKK 8,0 mio. Der blev sdledes i alt tilfart selskabet en
samlet kapital pa DKK 80,0 mio.

Tegningskursen for bade A- og B-aktierne var kurs 1,80. Siden noteringen har aktiekur-
sen veeret relativ stabil med en kurs ultimo 2007 pa DKK 1,85. | den forlgbne del af 2008
har kursen vaeret pavirket af det generelt negative aktiemarked og |a den 28. marts 2008
i kurs1,75.

Efter B-aktiernes optagelse til handel pa First North har driften i selskabets butikscen- a
ter, Hallunda Centrum, udviklet sig meget positivt. Det er blandt andet lykkedes at opna i - F
bade lejestigninger og omkostningsbesparelser, sdledes at centrets driftsresultat er ble-

vet forbedret. Selskabet har sdledes pa en raekke omrader udviklet sig bedre end forven- \
tet i prospektet, herunder pa fglgende punkter:

» Arets resultat efter skat blev pa DKK 12,5 mio. hvilket er en forbedring p& DKK 12,9
mio. i forhold til det budgetterede resultat. Ledelsen anser sdledes resultatet af sel-
skabets farste regnskabsperiode for saerdeles tilfredsstillende.

» Resultat for vaerdireguleringer blev DKK 1,2 mio. hgjere end forventet svarende til en

Haj,, o
forbedring pa 14,1% llunda ceﬂﬂ"a

'

* Udlejningsaktiviteten i butikscentret har forlebet meget tilfredsstillende og bekraef-
ter ledelsens forventninger om et fortsat gradvist stigende lejeniveau i butikscentret.
Lejeindtaegterne blev sdledes 4,5% hgjere end budgetteret i prospektet bade som fal- /
ge af lejereguleringer af eksisterende lejere og udlejning af tidligere tomme lokaler. ’

e Selskabet har optaget langfristede lan, som er rentesikret pd et niveau, der er lavere
end budgetteret i prospektet.

e Butikscentret Hallunda Centrum er i regnskabet optaget til markedsvaerdien pa DKK
394,6 mio., hvilket indebaerer en positiv vaerdiregulering pa DKK 20,6 mio. Markeds-
veerdien er fastsat af en uafhaengig valuar i marts 2008.

e Selskabet har indledt et samarbejde med Botkyrka kommune vedrerende udarbej-
delse af en plan for udvikling af lokalomrddet omkring Hallunda Centrum. | denne
sammenhang er der indledt konkrete forhandlinger om rammerne for centrets ud-
vikling og udvidelse. Den endelige lokalplan, der skal bane vej for butikscentrets vide-
re udvikling, forventes at foreligge i 2. halvar 2008 hvorefter byggeriet kan
igangsaettes. Med henblik pd at sikre selskabet et tilstraekkeligt kapitalgrundlag til at
gennemfgre investeringerne i butikscentrets udvikling, vil bestyrelsen anmode om
bemyndigelse til at udvikle kapitalen ved emission af op til nominelt 110 mio. nye ak-
tier.
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Hoved- og nggletal

Koncernen DKK mio.

2007

Resultatopggarelse

Omseaetning 15,8
Resultat fgr veerdireguleringer 9,4
Verdiregulering af investeringsejendomme 20,6
Finansielle poster netto -8,6
Resultat far skat 21,4
Arets resultat 12,5
Balance

Investeringsejendomme 394,6
Arets investering i investeringsejendomme til anskaffelsessum 381,4
Langfristede aktiver 399,7
Balancesum 420,4
Egenkapital 55,6
Langfristede forpligtelser 349,7
Pengestromme

Pengestrgmme fra drift -0,1
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet =ILL L
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 13,3
Pengestrommeialt 2,1
Nogletal

Soliditet, % 13,2
Egenkapital i forhold til investeringsejendom, % 14,1
Forrentning af egenkapital p.a., % 47,2
Afkastningsgrad, investeringsejendom, % 51
Indre veerdi pr. aktie 1,3
Indtjening pr. aktie, EPS 0,6
Aktiekurs 31. december 2007 1,85
Antal medarbejdere 1

Nagletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings ,Anbefalinger & Negletal
2005" Der henvises til note 1, anvendt regnskabspraksis.



Ledelsens beretning

I juli 2007 blev Investea Stockholm Retail A/S’ B-aktier optaget til handel pd First North.
Efter noteringen har selskabet udviklet sig meget tilfredsstillende og bedre end forvent-
ningerne opstillet i prospektet.

Arets resultat efter skat blev DKK 12,5 mio., hvilket ledelsen anser for seerdeles tilfreds-
stillende. Resultatet er markant bedre end det budgetterede resultat i prospektet for
2007 pa DKK -0,4 mio. Forbedringen af arets resultat kan henfares til en positiv vaerdi-
regulering af centret samt en forbedret drift som felge af sdvel hgjere lejeindtaegter som
lavere omkostninger.

Butikscentret er i arsrapporten for 2007 optaget til en markedsvaerdi pa DKK 394,6 el-
ler SEK 500 mio. svarende til en stigning pa 8,7% i forhold til anskaffelsessummen pa SEK
460 mio. Den anvendte markedsveerdi er baseret pa en vurdering foretaget af den eks-
terne valuar, Newsec Advice AB.

Selskabet gennemfarte kabet af butikscenteret Hallunda Centrum medio 2007 efter ak-
tieemissionen og optagelse af langfristede lan. Kgbesummen for Hallunda Centrum var
SEK 460 mio. eller DKK 370 mio. eksklusive omkostninger.

Siden selskabets B-aktier blev noteret har butikscenteret genereret lejeindtaegter pd i alt
DKK 15,8 mio., hvilket er ca. DKK 0,7 mio. hgjere end forventet i prospektet, svarende
til en forbedring pa 4,5%. Den ggede lejeindtaegt kan blandt andet henfares til, at det er
lykkedes at gge lejen i forbindelse med genforhandling af lejekontrakter med en raekke af
butikscentrets eksisterende lejere, samt en kompensation modtaget i forbindelse med
en lejers fraflytning. Desuden har en aktiv dialog med centrets lejere gjort det muligt at
optimere arealanvendelsen, hvilket har medfert en foregelse af det samlede lejebaerende
areal med ca. 120 m2. Den succesfulde udlejning af ledige lokaler og genforhandling med
eksisterende lejere bekrzefter ledelsens forventninger til butikscentrets udlejningspoten-
tiale og gradvist stigende lejeindtaegter.

Ledelsen forventer saledes yderligere lejestigninger i 2008 som falge af den almindelige
inflationsregulering af lejekontrakterne samt igangvaerende forhandlinger med eksiste-
rende og nye lejere.

Ved udgangen af 2007 var der en tomgang pa ca. 4,9% af centrets udlejningsareal. Sel-
skabets kommercielle manager fgrer lgbende forhandlinger med potentielle lejere med
henblik pa at optimere arealanvendelsen og lejeniveauet. Det er ledelsens forventning,
at en del af lejepotentialet i de nuvaerende tomme lokaler vil blive realiseret inden ud-
gangen af 2008.

Butikkerne i Hallunda Centrum har generelt oplevet en meget positiv udvikling de sene-
ste ar. 1 2007 udgjorde omsatningen i centrets butikker ca. SEK 317 mio., hvilket er ca.
SEK 140 mio. mere end omszetningen i 2003. Alene fra 2006 til 2007 opndede butikkerne
en omsztningsstigning pa 13%, hvilket er langt over den generelle stigning i hele Sveri-
ge, som ifelge handelsorganisationen Svensk Handel udgjorde 6% i samme periode.

HOVED- OG N@GLETAL / LEDELSENS BERETNING
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Hallunda Centrum er fortsat inde i en rivende udvikling. En af de vaesentlige arsager til
den positive udvikling er en aktiv veerdiskabende indsats af administrator og butikscen-
terets kommercielle manager samt en generel positiv markedsudvikling og befolknings-
udvikling i Botkyrka kommune. Hertil kommer, at den svenske gkonomi som helhed er
praeget af hgjkonjunktur med stigende privatforbrug, stigende beskzaftigelse og falden-
de ledighed. De svenske husholdningers stigende privatforbrug forventes at styrke de-
tailhandelen yderligere og dermed gge lejernes omsatning og indtjening.

Selskabets administrator og kommercielle manager hari 2007 arbejdet pa at effektivise-
re driften og reducere butikscentrets omkostninger. Som led heri er det lykkedes at opna
besparelser i driftsomkostningerne pa DKK 0,5 mio. i forhold til det forventede.

Til at varetage butikscentrets kommercielle drift har selskabet antaget det svenske sel-
skab Omniagruppen Fastighetsforvaltning AB, der er specialiseret i kommerciel drift og
udvikling af forretningsejendomme og butikscentre i Sverige. For at opnd en mere enkel
ledelsesstruktur, en klarere ansvarsfordeling og bedre koordinering af kontakt til lejere
og leverandgrer, overtog Omniagruppen pr. 1. januar 2008 ogsa den gkonomiske del af
ejendomsadministrationen, der hidtil havde vaeret varetaget af et andet selskab.

Bedre finansiering end forventet

| forbindelse med finansieringen af kgbet af Hallunda Centrum lykkedes det at etablere
en endelig finansieringsstruktur, som er bedre end forventet og har medfart en redukti-
on i renteudgifterne pa ca. DKK 0,1 mio. i forhold til budgettet i prospektet. Selskabet fi-
nansiering bestar af et 1. prioritetslan pa SEK 340,0 mio. optaget hos Codan A/S, opdelt
i en tranche pa SEK 160,0 mio. og en tranche pa SEK 180,0 mio., samt et obligations-
1an pa saerlige vilkar pd SEK 50,0 mio. Ferste tranche under 1. prioritetsldnet er etableret
med fast rente, mens anden tranche og obligationsldanet har variabel rente, hvoraf farst-
naevnte er fastlast med en renteswap. Ultimo 2007 udgjorde den gennemsnitlige rente-
sats 5,6% p.a. | note 20 til regnskabet findes yderligere oplysninger om selskabets lan.

Speendende udviklingsplaner for Hallunda Centrum

| 2007 indledte selskabet et meget positivt og konstruktivt samarbejde med Botkyrka
kommune vedrgrende udviklingsplaner for butikscentret og lokalomradet. Bade i selve
butikscentret og i lokalomradet omkring Hallunda Centrum findes der betydelige udvik-
lingsmuligheder, der kan bidrage til at gge butikscentrets starrelse, driftsindtjening og
veerdi. Der er blandt andet mulighed for at udbygge butikscentret med yderligere arealer
til butiksdrift, kontorer og boliger. Som led i samarbejdet med kommunen, har selskabet
indledt konkrete forhandlinger om rammerne for butikscentrets udvikling og udvidelse.
Den endelige lokalplan, der skal bane vej for butikscentrets videre udvikling, forventes at
foreligge i 2. halvar 2008.

| afsnittet Strategi gives yderligere oplysninger om udbygningsplanerne.
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Forventninger til 2008

Ledelsen forventer, at butikscentrets positive udvikling vil fortsaette i 2008. Ved en fort-
sat optimering i overensstemmelse med beskrivelsen i prospektet forventer ledelsen
sdledes, at det vil vaere muligt at gge lejeindtaegterne i 2008 yderligere i forhold til bud-
gettet.

For 2008 forventer ledelsen saledes en lejeindtaegt pa ca. DKK 33 mio. og et overskud far
skat pa ca. DKK 2,6 mio., eksklusiv vardireguleringer. Dette svarer til en positiv afvigelse
pd DKK 0,5 mio. i forhold til forventningerne i prospektet.

| forbindelse med planerne for udvikling af butikscentret og lokalomradet vurderer ledel-
sen, at selskabet har unikke muligheder for at gennemfere vaerdiskabende investeringer
i Hallunda Centrum i samarbejde med kommunen. For at sikre, at selskabets kapital-
grundlag star i fornuftigt forhold til de pataenkte investeringer, agter bestyrelsen at an-
mode generalforsamlingen om bemyndigelse til at udvide selskabets kapital med op til
nominelt 110 mio. nye aktier, for at tilfere selskabet yderligere egenkapital.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke indtruffet vaesentlige begivenheder efter balancedagen.
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Strategi

Det er ledelsens vurdering, at Investea Stockholm Retail A/S har et betydeligt udviklings-
potentiale, herunder i forbindelse med kommunens planlagte generelle opgradering af
naeromradets infrastruktur, seerligt i relation til busterminalen og den naerliggende tun-
nelbane. Disse planer vil bidrage til at skabe yderligere fokus pa Hallunda Centrum som
et attraktivt detailhandelsomrdade og samtidig styrke centrets status som naromrddets
foretrukne handelscenter, hvilket vil gge butikcentrets indtaegtsgrundlag.

Arbejdet med det pataenkte udviklingsprojekt forlgber planmaessigt og selskabet har i lg-
bet af 2. halvdr 2007 veeret i en meget taet og konstruktiv dialog med kommunen om
vilkarene for en udvidelse af butikscentret. Pa baggrund af dialogen med kommunen for-
venter ledelsen, at der i lgbet af 2008 vedtages en endelig lokalplan for omradet, der vil
rumme mulighed for udbygning af butikscentret med op til 23.500 m?, fordelt med ca.
10.000 m? butikker, 10.000 m? kontorer og 3.500 m? boliger. Planen forventes ligeledes
at omfatte en delvist kommunalt finansieret udbygning af adgangen til butikscenteret
fra Stockholm tunnelbanes station ved Hallunda Centrum.

Det er ledelsens vurdering at udviklingsplanerne for butikscentret er meget attraktive og
veerdiskabende for selskabet, da efterspergslen pa ledige lokaler i omradet er stor, hvil-
ket bekrzeftes af, at selskabet allerede har pabegyndt drgftelser med mulige lejere til bu-
tiksdelen.

| forbindelse med udviklingen af butikscentret og naeromradet er der indgaet aftale med
Botkyrka kommune om at gennemfgre en arkitektkonkurrence, hvor tre velrenomme-
rede arkitektfirmaer er inviteret til at deltage. Besvarelserne forventes afleveret i april
2008, hvorefter en bedemmelsesgruppe bestdende af repraesentanter fra kommunen og
selskabet vil vurdere forslagene. Udgifterne til arkitektkonkurrencen deles ligeligt mel-
lem Botkyrka kommune og selskabet. Endelig lokalplan for omradet forventes at fore-
ligge inden udgangen af 2008. Baseret pa det hidtidige forleb og kommunens gnske om
at opna hurtige resultater forventes det, at processen vedrarende udarbejdelse og god-
kendelse af lokalplanen vil muliggere, at byggeriet kan igangsaettes allerede i lgbet af ti
til femten maneder.

Som led i centrets strategiske udvikling vurderer ledelsen, at der kan skabes yderligere
vaerdi for selskabet ved at samarbejde om fzelles udviklingsprojekter med ejerne af tilsto-
dende grunde i forbindelse med Hallunda Centrum, alternativt ved erhvervelse af sddan-
ne arealer med henblik pa at gennemfgre en integreret udviklingsplan for hele omradet.

Der er sdledes et solidt grundlag for at forvente, at den positive udvikling i Hallunda Cen-
trum ogsa fortsaetter i de kommende ar, da der er et betydeligt lejestigningspotentiale
fra optimering af lejemal, udbygning af butikscenteret samt en generel forbedring af in-
frastrukturen omkring butikscentret.
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Risikostyring

Risikostyringen i Investea Stockholm Retail A/S tager isaer sigte pa aktivt at overvage og
styre selskabets risici vedrgrende huslejetab, omkostninger, renterisiko og likviditet. |
note 2 er mere uddybende beskrevet en raekke risici, hvoraf en del ligger uden for selska-
bets kontrol, som potentielt kan pavirke selskabet.

Huslejetab

Selskabets ledelse og administrator felger taet op pa huslejeudviklingen via periodevis og
systematisk rapportering. Dette sker for at sikre fokus pa udlejningen af ledige lejemal,
styre Igbetiden pd nye kontrakter, undga koncentration af udlgbstidpunkter, sikre stabi-
litet og i sidste ende for at minimere antallet af ledige lejemal mest muligt.

Ombkostninger
Omkostningerne overvages ligeledes, og der faglges lebende op pa udgifter vedrgrende
drift og vedligeholdelse, sdledes at disse minimeres mest muligt.

Renterisiko
Renterisikoen er i vidt omfang afdaekket ved optagelse af Ian med fast rente eller ved
indgdelse af finansielle kontrakter, som fastldser Idnerenten.

Valutarisiko

Hallunda Centrum er beliggende i Sverige, hvorfor sdvel selskabets aktiver som lgbende
indtjening er denomineret i SEK. For at reducere valutarisikoen har selskabet ligeledes
optaget finansiering i SEK. Det er dermed alene selskabets egenkapital, der er risikobe-
haeftet for en dansk baseret investor. Ledelsen vurderer i gvrigt valutarisikoen, ved inve-
stering i svenske kroner, for relativt begraenset i forhold til danske kroner.

Likviditet

Som et vigtigt led i risikostyringen falger ledelsen taet op pa selskabets likviditetsbered-
skab, der skal sikre, at selskabets nuvaerende og fremtidige forpligtelser, herunder beta-
ling af rente og afdrag til langivere, kan serviceres.
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Information til aktionaerer

Aktieinformation

Selskabets aktiekapital pa nominelt DKK 44,4 mio. er fordelt pa 44.444.444 aktier. Ak-
tierne er opdelt i to klasser med 4.444.444 A-aktier & nominelt DKK 1 og 40.000.000 B-
aktier a nominelt DKK 1. A-aktierne ejes af Investea A/S, og udger 10% af aktiekapitalen
0g 52,6% af stemmerne.

Selskabets B-aktier er optaget til handel pa First North i Kebenhavn under kortnavnet
Jnvestea Stockholm Retail” og med fondskode DK 0060089688. Farste handelsdag for
selskabets B-aktier var den 30. juli 2007.

A-aktierne er ikke optaget til notering eller handel pa en fondsbers eller en autoriseret
markedsplads.

Pa selskabets generalforsamlinger giver hver A-aktie ret til 10 stemmer og hver B-aktie
én stemme. A-aktiernes stemmemajoritet er begrundet i hensynet til investorbeskyttel-
se af bdde A- og B-aktionaererne, idet den skal sikre en vedvarende professionel ledelse af
selskabet, en kontinuerlig gennemfarelse af den i prospektet forudsatte strategi og en
forsvarlig forvaltning af butikscentret.

B-aktierne har praeferencestatus i tilfaelde af likvidation af selskabet, idet et eventuelt li-
kvidationsprovenu fordeles sdledes, at B-aktierne forlods modtager DKK 40 mio., hvor-
efter A-aktierne modtager DKK 4,4 mio., og et yderligere provenu fordeles pro rata i
forhold til A- og B-aktiernes andel af aktierne. Bortset herfra har A- og B-aktierne samme
gkonomiske rettigheder i selskabet svarende til de respektive kapitalandele.

B-aktierne blev noteret til kurs 1,80. Kursudviklingen har siden noteringen og frem til
sidst pa efterdret 2007 vaeret meget stabil med mindre stigninger op til kurs 1,85 ved
arets udgang. Kursen pa aktien er fortsat meget stabil og ikke vaesentligt praeget af det
generelt negative aktiemarked, idet kursen er pr. 28. marts 2008 er 1,75.

Udbyttepolitik

Udbytter udbetales i overensstemmelse med aktieselskabslovens regler og selskabets
udbyttepolitik. Indtil videre er det selskabets strategi, at der ikke skal udbetales udbyt-
te, idet den overskydende likviditet forudseettes benyttet til nedbringelse af selskabets
geeld.
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Ejerforhold
I henhold til Aktieselskabslovens § 28 a og b har falgende aktionaerer oplyst at have mere
end 5% af kapitalen eller 5% af stemmerne pr. 28. marts 2008:

Aktionzroversigt Ejerandel  Stemmer
Calasus ApS, Skovvaenget 5, 4600 Koge 22,5% 11,8%
Investea A/S, Tuborg Havnevej 19, 2900 Hellerup 12,6% 54,0%
P. Holm & Sen Holding A/S, Solsortevej 57, 2000 Frederiksberg 12,1% 6,4 %
Project consult ApS, Lavspringsvej 11, 2920 Charlottenlund 10,0% 53%
Mng Invest ApS, Granvaenget 7, 2690 Karlslunde 6,3% 3,3%

Oversigt over meddelelser til First North

25. juli 2007 Prospektmeddelelse

26. juli 2007 Offentliggorelse af prospekt

8. august 2007 Storaktionsermeddelelse

22. august 2007 Storaktionaermeddelelse

22. august 2007 Storaktionaermeddelelse

3. oktober 2007 Hgjere lejeindteegt i Investea Stockholm Retail A/S
6. november 2007 Ny direktar i Investea Stockholm Retail A/S

30. november 2007 Forbedret driftsgkonomi og finansiering i Hallunda Centrum

Finanskalender 2008

30. april 2008 Ordinzer generalforsamling 2008
30. maj 2008 Kvartalsmeddelelse for perioden 1. januar - 31. marts 2008
29. august 2008 Halvarsrapport for perioden 1. januar - 30. juni 2008

28. november 2008 Kvartalsmeddelelse for perioden 1. juli 2008 - 31. september 2008
31. marts 2009 Arsregnskabsmeddelelse 2008 (1. januar- 31. december 2008)
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Bestyrelse og ledelse

Bestyrelse og direktion

Investea Stockholm Retail A/S' ledelse bestar af en bestyrelse pa tre medlemmer og en
direktion med et medlem, som varetager den daglige drift. Administrator, Investea A/S,
stiller vederlagsfrit en direkter til rddighed for selskabet. Bestyrelsen fastsaetter regler for
direktgrens befgjelser.

God selskabsledelse

Selskabets bestyrelse anser det for sin vaesentligste opgave at varetage selskabets, og
dermed ogsa aktionzerernes, langsigtede interesser. Retningslinjerne for den overordne-
de ledelse af selskabet er beskrevet i selskabets vedtaegter, mal og strategi og bygger pa
et veerdigrundlag, der tager udgangspunkt i almindeligt anerkendte principper for god
selskabsledelse.

OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn har fastlagt anbefalinger vedrgrende god selskabs-
ledelse. Selskabets bestyrelse har valgt at anvende anbefalingerne som den overordnede
ramme for ledelsen af selskabet, selvom disse ikke gaelder for selskaber optaget til han-
del pa First North.

Bestyrelsen i Investea Stockholm Retail A/S vurderer arligt selskabets regler, politikker og
praksis i relation til anbefalingerne om god selskabsledelse fra OMX Den Nordiske Bars
Kebenhavn, og det er bestyrelsens opfattelse, at selskabet i al vaesentlighed falger an-
befalingerne, idet bestyrelsen dog vurderer, at selskabsspecifikke forhold ger det uhen-
sigtsmaessigt eller irrelevant fuldt ud at falge visse anbefalinger.

| de folgende afsnit redeggares for selskabets stillingtagen til de specifikke anbefalinger,
der ikke ial vaesentlighed falges. Den fulde redeggrelse for selskabets stillingtagen til an-
befalingerne findes pa selskabets hjemmeside www.stockholmretail.investea.dk

Offentliggerelse af meddelelser pa engelsk

Det anbefales, at offentliggerelse sker bade pa dansk og engelsk samt eventuelt andre
relevante sprog og omfatter brug af selskabets hjemmeside med identisk indhold pa dis-
se sprog.

Selskabet fglger ikke denne anbefaling, idet meddelelser alene udsendes pa dansk. Hen-
set til selskabets starrelse, aktionaerkreds og ressourcer vurderes det pa nuvarende tids-
punkt ikke hensigtsmaessigt eller ngdvendigt at kommunikere pa engelsk. Bestyrelsen
overvejer lgbende, hvorvidt der ogsa skal offentliggeres meddelelser pa engelsk.

Bestyrelsesmedlemmers uafhangighed

Det anbefales, at mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlem-
mer er uafhaengige i henhold til et naermere specificeret saet af betingelser, herunder be-
styrelsesmedlemmets gkonomiske involvering i selskabet som andet end aktionaer.
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Selskabet er stiftet af og administreres af Investea A/S, der ligeledes besidder hele A-ak-
tiekapitalen. Investea A/S har sdledes en kontrollerende indflydelse og en vaesentlig gko-
nomisk interesse i selskabet, bade som aktionaer og som samarbejdspartner. | henhold
til de af OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn opstillede kriterier er personer ansat i Inve-
stea A/S eller personer ansat i andre selskaber med gkonomiske interesser i selskabet,
ikke uafhaengige. Pa tidspunktet for denne drsrapports aflaeggelse er ingen af bestyrel-
sens tre medlemmer uafhaengige.

Bestyrelsen vurderer, at det i lyset af selskabets kapitalstruktur, og hensynet til stabilite-
ten i selskabets relationer til banker og andre samarbejdspartnere er hensigtsmaessigt,
at Investea A/S samtidig er repraesenteret i bestyrelsen. | denne forbindelse legger be-
styrelsen vaegt pa, at Investea A/S’ kontrollerende indflydelse og repraesentation i besty-
relsen har vaeret klart kommunikeret i selskabets prospekt og anden kommunikation til
potentielle aktionzerer.

Vederlag til bestyrelsen og direktionen

Det anbefales, at det samlede vederlag (grundlgn, bonus, kursrelaterede incitaments-
ordninger, pension, fratraedelsesordninger og andre fordele) ligger pa et konkurrence-
dygtigt og rimeligt niveau og afspejler direktionens og bestyrelsens selvstandige indsats
og vaerdiskabelse for selskabet.

Selskabets direktion oppebaerer ikke vederlag direkte fra selskabet, idet direktgren sam-
tidig er ansat i Investea A/S, og ledelseshvervet i Investea Stockholm Retail A/S vareta-
ges i henhold til en administrationsaftale med Investea A/S. Bestyrelsen aflannes med et
fast honorar som anfert i selskabets prospekt.

Bestyrelsen har til hensigt at sgge at tilpasse det arlige honorar til bestyrelsesmedlem-
mer til et niveau, der anses for rimeligt og konkurrencedygtigt.

Abenhed om vederlag

Det anbefales, at der i arsrapporten gives oplysning om starrelsen af henholdsvis de en-
kelte bestyrelsesmedlemmers og de enkelte direktionsmedlemmers samlede specifice-
rede vederlag og andre fordele af vaesentlig art, som ledelsesmedlemmet modtager fra
selskabet og andre selskaber i samme koncern.

Selskabet falger ikke anbefalingen for s vidt angar vederlag fra andre selskaber i koncer-
nen, hvilket skyldes selskabets sarlige ledelsesmaessige forhold, herunder at den fulde
administration foretages af Investea A/S, der ogsa er kontrollerende aktionaer og derfor
indgar i samme koncern som selskabet.

Investea A/S varetager administration for en raekke andre selskaber og driver anden virk-
somhed, der ikke er relateret til selskabet. Som falge heraf vurderes det ikke at vaere re-
levant at oplyse om bestyrelsesmedlemmers og direktgrens samlede vederlag og andre
fordele fra selskaber i samme koncern.
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Ledelsesmaessige a&ndringer

Pa bestyrelsesmgdet den 5. november 2007 blev det besluttet at udnaevne Steen Holm-
Larsen som administrerende direktor for selskabet. Steen Holm-Larsen aflgste Michael
Hansen med virkning fra 15. november 2007.

Bestyrelse

Hans Thygesen, bestyrelsesformand, fedt 1950

Uddannelse Advokat og cand. polit.

Stilling Group CEQ i Investea A/S

Bestyrelsesformand Investea German High Street Il A/S, German High Street
i folgende selskaber Portfolio I-VA/S, ILVA Ejendomme A/S samt en raekke

selskaber udbudt af Investea A/S

Bestyresmedlem Formuepartner A/S, Investea Development ApS, Investea
i folgende selskaber Holding A/S, samt en raekke selskaber udbudt af eller
relateret til Investea A/S

Direktor i folgende selskaber  Flere selskaber udbudt af eller relateret til Investea A/S

Curt Ahnstrom, bestyrelsesmedlem, foedt 1956

Uddannelse Phil. Cand. Diploma in Librarianship
Stilling CEO i Omniagruppen Fastighetsforvaltning AB
Bestyrelsesformand Ingen

i folgende selskaber

Bestyrelsesmedlem Axiell Bibliotek AB, CALA Investment Ltd, ComSoft

i folgende selskaber: International Ltd, Comsoft International, AB, Integration
PartneriSolna AB, Omniagruppen Fastighetsforvaltning
AB, The Plough AB og OAM AB

Direktor i folgende selskaber  CALA Investment Ltd., ComSoft International Ltd., Comsoft
International AB, Integration, PartneriSolna AB og OAM AB
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Peter Ostergren, bestyrelsesmedlem, fodt 1957

Uddannelse Foretagsekonom

Stilling CEO i OMNIAgruppen AB

Bestyrelsesformand Omniagruppen Fastighetsforvaltning AB, OAM AB,

i folgende selskaber: Varmbadhuset Foretagspark AB, AXIELL Gastelyckan AB,

Axiell Service AB, Air Leauge AB, Museiplanet DC 3 AB og
Stockby Forvaltning AB

Bestyrelsesmedlem Axiellomnia Invest AB, Axiell AB, Axiell Fastighet AB, First
i folgende selskaber: Reserve AB. Light agency AB og Streamtel AB

Direktor i folgende selskaber ~ Omniagruppen AB, Fastighetsaktiebolaget Sdlen AB og
M&P Forvaltning AB

Kommunale ledelseshverv, Byggnadsnamnden i Ekeré Kommun, Naringslivsradet i

bestyrelsesmedlem i: Ekerd Kommun, Ersattare i Kommunfullmaktige Ekerd
Kommun

Direktion

Steen Holm-Larsen, adm. direktor, fodt 1969

Uddannelse Advokat, LL.M.
Stilling Group Excecutive Vice President, Investea A/S
Bestyrelsesformand Ingen

i folgende selskaber

Bestyrelsesmedlem Investea German High Street Il A/S, German High Street
i folgende selskaber Portfolio I-VA/S, ILVA Ejendomme A/S samt en raekke
selskaber udbudt af eller relateret til Investea A/S

Direktor i folgende selskaber ~ Svea Real Estate ApS, Svea Holding ApS samt en raekke
selskaber udbudt af eller relateret til Investea A/S
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Regnskabsberetning

Selskabets fagrste regnskabsdr omfatter perioden 10. maj - 31. december 2007.

RESULTATOPGQRELSE

Omsatning

Omsaetningen udgjorde i 2007 DKK 15,8 mio. Selskabets lejeindtaegter overstiger det
forventede med DKK 0,7 mio., svarende til 4,5%, hvilket kan tilskrives genudlejning til
hgjere lejeniveau samt et kompensationsbelgb pa DKK 2,0 mio. fra en lejer i forbindelse
med fraflytning af lejemal. Tomgang i butikscentret var ved arsskiftet ca. 4,9% af butiks-
centrets udlejningsareal.

Resultat for vaerdireguleringer

Resultatet for vaerdireguleringer var DKK 9,4 mio. efter driftsomkostninger pd DKK 5,8
mio., personaleomkostninger pd DKK 0,2 mio., der vedrgrer vederlag til bestyrelsen og
administrationsomkostninger pa DKK 0,4 mio., herunder honorar til revisor samt om-
kostninger i forbindelse med opretholdelse af bgrsnoteringen.

Drifts- og administrationsomkostningerne er DKK 0,5 mio. lavere end forventet, svaren-
de til en besparelse pa 7,0%. Resultat fer vaerdireguleringer er saledes DKK 1,2 mio. he-
jere end forventet, hvilket svarer til en forbedring pa 14,1%.

Resultat for finansielle poster
Resultatet for finansielle poster udgjorde DKK 30,0 mio. efter en vaerdiregulering af bu-
tikscentret pd DKK 20,6 mio.

Resultat for skat

Resultatet fagr skat udgjorde DKK 21,4 mio. efter netto finansielle poster pa DKK -8,6
mio. bestdende af finansielle indtaegter pa DKK 0,5 mio. og finansielle omkostninger pa
DKK 9,1 mio. vedrgrende renteomkostninger til kreditinstitutter og obligationslan samt
indfrielse af afledte finansielle instrumenter.

Nettorenteudgifterne er DKK 0,1 mio. lavere end forventet.

Resultat efter skat

Arets resultat efter skat udgjorde DKK 12,5 mio. Arets skat er pavirket af, at transakti-
onsomkostninger ved keb af kapitalandele i dattervirksomheder alene indgar i kapitalan-
delenes skattemaessige anskaffelsessum og ikke i den skattemaessige anskaffelsessum
for ejendommen.
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BALANCE
AKTIVER

Langfristede aktiver

De langfristede aktiver udgjorde ultimo 2007 DKK 399,7 mio. og bestar af investerings-
ejendommen, der er optaget til en markedsvaerdi pa DKK 394,6 mio. og af koncerngood-
will pa DKK 5,1 mio. Investeringsejendommens anskaffelsessum var DKK 380,2 mio.
inklusive kebsomkostninger. Med tilleeg af drets veerdiregulering, en mindre tilgang pa
ejendommen og valutakursreguleringer udger ejendommens veerdi ultimo 2007 DKK
394,6 mio. Verdiansaettelsen af butikscentret Hallunda Centrum er foretaget af en uaf-
haengig ekstern valuar, Newsec Advice AB.

Kortfristede aktiver
De kortfristede aktiver udgjorde ultimo 2007 DKK 20,8 mio. og omfatter primaert tilgo-
dehavender fra udlejning pa DKK 8,6 mio. og likvide beholdninger pa DKK 10,9 mio.

De samlede aktiver andrager herefterialt DKK420,4 mio.

PASSIVER

Egenkapital
Egenkapitalen udgjorde ultimo 2007 DKK 55,6 mio. svarende til en soliditet pd 13,2%.

Ved stiftelse af selskabet og ved den efterfglgende barsemission blev der tilfort egenka-
pital pad DKK 80,0 mio. Egenkapitalen er efterfelgende negativt pavirket med DKK 34,8
mio. som vedragrer omkostninger i forbindelse med kapitaludvidelsen m.v. samt optagel-
se til handel pa First North. Herudover er egenkapitalen negativt pavirket af valutare-
gulering pd DKK 0,7 mio. og rentesikring pa DKK 1,5 mio. og positivt pavirket af arets
resultat pa DKK 12,5 mio.

Galdforpligtelser

Geeldforpligtelser omfattede ultimo 2007 langfristede finansielle gaeldsforpligtelser pa
DKK 305,5 mio., hvoraf DKK 125,2 mio. forfalder i 2010, og DKK 140,8 mio. i 2012. Den
gennemsnitlige rente udgar 5,6% p.a.

Afledte finansielle instrumenter udgjorde ultimo 2007 DKK 2,1 mio. bestdende af rente-
sikringsaftaler (renteswaps), hvorved lanerenten fastlases pa 1. prioritetslanets anden
tranche.

Den udskudte skat udgjorde ultimo 2007 DKK 41,9 mio. og bestar af udskudt skatte-
forpligtelse ved keb af datterselskabet pa DKK 34,4 mio., drets udskudte skat pa DKK 8,2
mio. og valutakursreguleringer pa DKK-0,7 mio.

De kortfristede forpligtelser udgjorde ultimo 2007 DKK 15,1 mio. hvoraf DKK 7,4 mio.
vedrarer forudfaktureret husleje.
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Pengestromme

Arets pengestrgmme fra driftsaktivitet far aendring i driftskapital udgjorde DKK 9,4 mio.
Efter endring i driftskapital og pengestremme fra finansielle poster og skat udgjorde
arets pengestremme fra driftsaktivitet DKK-0,1 mio.

Pengestremme fra investeringsaktivitet, DKK -11,1 mio. vedrgrer primart keb af in-
vesteringsejendomme ved kegb af ejendomsselskab.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet, DKK 13,3 mio., vedrerer kapitaludvidelsen og
refinansieringen af investeringsejendommen i dattervirksomheden i forbindelse med
overtagelsen.
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Ledelsens pategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag godkendt arsrapport for Investea Stockholm Retail
A/S for regnskabsaret 10. maj — 31. december 2007, omfattende ledelsens beretning,
ledelsens pategning, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestrgms-
opgerelse, anvendt regnskabspraksis og andre noter for savel koncernen som for moder-
selskabet. Arsrapporten aflaegges efter International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU. Det er vores opfattelse, at den anvendte regnskabspraksis er hensigts-
maessig, samt at den finansielle arsrapport giver et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver, passiver, finansielle stilling, resultat og pengestremme.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hellerup, den 31. marts 2008
Direktion:

Steen Holm-Larsen
Adm. direktar

Bestyrelse:

Hans Thygesen Peter Ostergren
Bestyrelsesformand

Curt Ahnstrom
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Den uafhaengige revisors pategning

Til aktionaererne i Investea Stockholm Retail A/S

Vi har revideret arsrapporten for Investea Stockholm Retail A/S for regnskabsaret 10.
maj - 31. december 2007, omfattende ledelsens beretning, ledelsens pategning, resultat-
opgarelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestreamsopggrelse, anvendt regnskabs-
praksis og noter for sdvel koncernen som for moderselskabet. Arsrapporten afleegges
efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af in-
terne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der giver et
retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og
udovelse af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omstandighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revi-
sion. Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder.
Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udferer revi-
sionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger,
der er anfert i drsrapporten. De valgte handlinger afhanger af revisors vurdering, her-
under vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved denne risikovurdering overvejer revi-
sor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og aflaeggelse af
en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshand-
linger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke
en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere stillingstagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende,
og de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige skan er rimelige, samt en vurdering af den
samlede praesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og mo-
derselskabets aktiver, forpligtelser og finansielle stilling pr. 31. december 2007 samt
resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestrgamme for regn-
skabsadret 25. juni - 31. december 2007 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrap-
porten for bgrsnoterede selskaber.

Esbjerg, den 31. marts 2008

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Tonny Labner H.C. Krogh
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Resultatopgarelse

10. maj-31. december 2007

DKK 1.000

Koncern Moderselskabet

Note 2007 2007
Omsatning 15.796 0
Ejendommenes driftsomkostninger -5.847 0
Bruttoresultat 9.949 0
Personaleomkostninger -150 -150
Administrationsomkostninger 6 -429 -279
Resultat for vaerdireguleringer 9.370 -429
Veaerdiregulering af investeringsejendomme 20.609 0
Resultat for finansielle poster 29.978 -429
Finansielle indtaegter 7 505 508
Finansielle omkostninger 8 -9.113 -147
Resultat for skat 21.370 -69
Skat af drets resultat 9 -8.845 17
Arets resultat 10 12.525 -51
Indtjening pr. aktie, EPS i DKK (svarer til udvandet indtjening pr. aktie) 11 0,62




Balance pr. 31. december 2007
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Aktiver

DKK 1.000

Koncern Moderselskabet

Note 2007 2007
Investeringsejendomme 12 394.600 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 13 0 34.617
Udlan til dattervirksomheder 14 0 10.123
Koncerngoodwill 15 5.069 0
Langfristede aktiver i alt 399.669 44.740
Tilgodehavender fra udlejning 16 8.601 0
Selskabsskat 17 176 177
Andre tilgodehavender 558 80
Periodeafgransningsposter 519 79
Likvide beholdninger 18 10.901 1.395
Kortfristede aktiveri alt 20.755 1.730
Aktiver i alt 420.423 46.470
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Egenkapital og forpligtelser

DKK 1.000

Koncern Moderselskabet

Note 2007 2007
Aktiekapital 19 44.444 44.444
Reserve for veerdiregulering af investeringsejendomme 14.838 0
Reserve for valutakursregulering af dattervirksomheder -684 0
Reserve for rentesikring -1.519 0
Overkursfond 801 0
Overfart resultat -2.313 749
Egenkapital i alt 55.567 45.194
Langfristede finansielle gaeldsforpligtelser 20 305.507 0
Afledte finansielle instrumenter 21 2.110 0
Udskudt skatteforpligtelse 22 41.941 0
Modtagne deposita 155 0
Langfristede forpligtelser 349.712 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 850 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 23 1.124 1.012
Anden geeld 5.749 264
Periodeafgraensningsposter 7.421 0
Kortfristede forpligtelser 15.144 1.276
Egenkapital og forpligtelser i alt 420.423 46.470
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Egenkapitalopgarelse

Egenkapitalopgorelse, koncernen DKK 1.000

Reserve for Reserve for
vardi- valutakurs-
regulering regulering
af af datter-

Aktie-investerings- virksomhe- Reserve for Over- Overfort

kapital ejendomme der rentesikring kursfond resultat lalt
Egenkapital 10. maj 2007 0 0 0 0 0 0 0
Valutakursregulering udenlandske
dattervirksomheder 0 0 -721 0 0 0 -721
Dagsveerdiregulering af renteswaps 0 0 0 -2.110 0 0 -2.110
Skat af egenkapitalposter 0 0 37 501 0 0 628
Nettoindkomst indregnet direkte i
egenkapitalen for dret 0 0 -684 -1.519 0 0 =2.203
Arets resultat 0 14.838 0 0 0 -2.313 12.525
Arets indkomst i alt 0 14.838 -684 =1L.51%) 0 =2.31L3 10.322
Stiftelse 4.444 0 0 0 3.556 0 8.000
Kapitalforhgjelse 40.000 0 0 0 32.000 0 72.000
Transaktionsomkostninger ved
kapitalforhgjelse m.v. 0 0 0 0 -34914 0 -34914
Skat af egenkapitalposter 0 0 0 0 159 0 159
Egenkapital 31. december 2007 44.444 14.838 -684 -1.519 801 -2.313 55.567
Egenkapitalopgoerelse, moderselskabet DKK 1.000

Aktiekapi- Overkurs- Overfort
tal fond resultat lalt

Egenkapital 10. maj 2007 0 0 0 0
Arets resultat 0 0 -51 -51
Stiftelse 4.444 3.556 0 8.000
Kapitalforhgjelse 40.000 32.000 0 72.000
Transaktionsomkostninger ved
kapitalforhgjelse m.v. 0 -34.914 0 -34.914
Skat af egenkapitalposter 0 159 0 159
Overkursfond til overfert resultat 0 -801 801 0

Egenkapital 31. december 2007 44.444 0 749 45.194
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Pengestrgmsopggarelse

DKK 1.000
Koncern Moderselskabet
Note 2007 2007
Arets resultat 12.525 -51
Vaerdiregulering af investeringsejendomme -20.609 0
Finansielle indtaegter -505 -508
Finansielle omkostninger 9.113 147
Skat af drets resultat 8.845 -17
Pengestremme fra drift for 2endring i driftskapital 9.370 -429
/ndring i kortfristede tilgodehavender -1.211 -159
/ndring i kortfristede forpligtelser -1.693 1.276
Pengestremme fra drift for finansielle poster 6.466 688
Renteindbetalinger 490 508
Renteudbetalinger -7.081 0
Betalt selskabsskat =1 0
Pengestremme fra driftsaktivitet -126 1.196
Investeringsejendomme -1.278 0
Keb af investeringsejendomme ved kgb af ejendomsselskab 24 -9.826 0
Keb af dattervirksomheder 0 -34.617
Udlan til dattervirksomheder 0 -10.271
Pengestremme fra investeringsaktivitet -11.104 -44.888
Kapitaludvidelse 45.086 45.086
Optagelse af Ian 179.235 0
Indfrielse af Ian -205.860 0
Sikkerhedsstillelser for Iangivere -5.173 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 13.287 45.086
Arets frie pengestremme 2.057 1.395
Likvide beholdninger primo 0 0
Likvide beholdninger til fri disposition ultimo 2.057 1.395
Pengestremsopgerelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets avrige bestanddele.
Likvide beholdninger til fri disposition 2.057 1.395
Likvide beholdninger stillet til sikkerhed for langivere m.v. 8.843 0

Likvide beholdninger i alt 10.901 1.395
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1 Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for Investea Stockholm Retail A/S for 2007 (koncernen og moder-
selskabet) aflaegges i overensstemmelse med internationale regnskabsstandar-
der (IFRS) som godkendt af EU og IFRS-bekendtgarelsen udstedt i henhold til
arsregnskabsloven.

Arsrapporten for 2007 aflaegges i DKK 1.000.

Nye standarder
Falgende nye standarder, andringer og fortolkningsbidrag, som er godkendt af
EU, er taget i anvendelse for ikrafttraedelsesdatoen:

e IFRS 8, som kraever en fastlaeggelse af segmenter og segmentoplysninger ba-
seret pa den interne ledelsesrapportering, er en @&ndring af den nuvaerende
IAS 14, hvor segmentoplysninger er baseret pa forskellige forretningsom-
rdder og geografi. Anvendelsen af den nye standard har ikke nogen belgbs-
maessig effekt.

Folgende standarder og fortolkningsbidrag, som pr. balancedagen ikke er god-
kendt af EU og endnu ikke tradt i kraft, er ikke taget i anvendelse fer ikrafttrae-
delsesdatoen:

e /ndringer til IAS 23, som kraever, at laneomkostninger indgar i kostprisen
for aktiver med en leengere produktionstid. Koncernen opfarer ikke selv ak-
tiver med en leengere produktionstid, hvorfor eendringen ikke har betydning
for regnskabsafleggelsen.
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Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip,
bortset fra investeringsejendomme, der males til dagsveerdi.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der frem-
kommer, inden arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der
eksisterer pa balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Investea Stockholm Retail A/S
samt virksomheder, hvori moderselskabet direkte eller indirekte besidder fler-
tallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem besiddelse af
kapitalandele eller pd anden made har en bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen udarbejdes i overens-
stemmelse med koncernens regnskabspraksis.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes
med moderselskabets andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre
veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev etableret.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra
anskaffelsestidspunktet, som er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomhe-
den overtages. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede
resultatopgerelse frem til afstdelsestidspunktet, som er det tidspunkt, hvor kon-
trollen over virksomheden overgar til tredjemand. Sammenligningstal korrigeres
ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytil-
kabte virksomheders identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser
males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle ak-
tiver indregnes, safremt de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret,
og dagsveerdien kan opgeres palideligt. Der indregnes udskudt skat af de fore-
tagne revurderinger.

Kostprisen for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det erlagte vederlag til-
lagt de omkostninger, der direkte kan henferes til virksomhedsovertagelsen.
Hvis vederlagets endelige fastsaettelse er betinget af en eller flere fremtidige
begivenheder, indregnes disse reguleringer kun i kostprisen, safremt den pa-
gaeldende begivenhed er sandsynlig og effekten pa kostprisen kan opgeres pali-
deligt.
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Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede virksom-
hed og dagsveerdien af overtagne identificerede aktiver, forpligtelser og even-
tualforpligtelser indregnes under langfristede aktiver. Goodwill testes arligt for
vaerdiforringelse. Ferste vaerdiforringelsestest udfgres inden udgangen af over-
tagelsesaret. Ved overtagelsen henfares goodwill til de pengestremsfrembrin-
gende enheder, der efterfelgende danner grundlag for vaerdiforringelsestest.

Ved negative forskelsbelgb (negativ goodwill) mellem kostprisen for den erhver-
vede virksomhed og dagsveerdien af overtagne identificerede aktiver, forpligtel-
ser og eventualforpligtelser foretages en revurdering af de opgjorte dagsveaerdier
og den opgjorte kostpris for virksomheden. Hvis dagsvaerdien af de overtagne
aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser efter revurdering fortsat overstiger
kostprisen, indregnes forskelsbelgbet som en indtaegt i resultatopgarelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af dattervirksomheder opggres som
forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaes-
sige veerdi af nettoaktiverne pa afhandelses- eller afviklingstidspunktet, inklusi-
ve goodwill, akkumulerede valutakursreguleringer fart direkte pd egenkapitalen
samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Salgssummen males til
dagsveerdien af det modtagne vederlag.

Omregning af fremmed valuta

Funktionel valuta og preesentationsvaluta

De poster, der er indeholdt i arsrapporterne for koncernvirksomhederne, ma-
les i den valuta, der benyttes i det primaere gkonomiske miljg, hvor virksomhe-
derne opererer (funktionel valuta). For de svenske dattervirksomheder samt for
moderselskabet er den funktionelle valuta SEK. Transaktioner i andre valutaer
end den funktionelle valuta er transaktioner i fremmed valuta.

Arsrapporten praesenteres i DKK (praesentationsvaluta) ud fra hensynet til, at
selskabet overvejende har danske aktionzaerer.

Transaktioner i fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta omregnes ved farste
indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og
andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen henholdsvis ba-
lancedagens kurs, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle aktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver,
der er kabt i fremmed valuta og males med udgangspunkt i historiske kostpriser,
omregnes til transaktionsdagens kurs. Ikke-monetzaere poster, som revurderes til
dagsveerdi, omregnes ved brug af valutakursen pa revurderingstidspunktet.
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Preesentationsvaluta

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder, som har en anden funk-
tionel valuta end danske kroner (DKK), omregnes resultatopgerelserne til gen-
nemsnitlige valutakurser for aret, medmindre disse afviger vaesentligt fra de
faktiske valutakurser pa transaktionstidspunkterne. | sidstnaevnte tilfelde an-
vendes de faktiske valutakurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens
valutakurser. Goodwill betragtes som tilhgrende den pageldende overtagne
virksomhed og omregnes til balancedagens kurs.

Valutakursdifferencer, opstdet ved omregning af udenlandske virksomheders
balanceposter ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valu-
takurser, indregnes direkte pa egenkapitalen. Tilsvarende indregnes valutakurs-
differencer, der er opstdet som fglge af aendringer, der er foretaget direkte i den
udenlandske enheds egenkapital, ligeledes direkte pa egenkapitalen.

Ovenstdende valutakursdifferencer indberegnes pa egenkapitalen under reserve
for valutakursregulering af dattervirksomheder.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til dagsveerdi
pa den dato, hvor kontrakten indgds og males efterfelgende til dagsveerdi.

/ndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatop-

gorelsen, medmindre det afledte finansielle instrument klassificeres som og op-
fylder kriterierne for regnskabsmaessig afdaekning, jf. nedenfor.

POSTER | RESULTATOPGQRELSEN

Omsatning
Lejeindtaegter pa investeringsejendomme periodiseres og indtaegtsferes i hen-
hold til indgaede kontrakter.

Ejendommenes driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna drets om-
seetning. Herunder indgar direkte og indirekte driftsomkostninger i form af repa-
ration og vedligeholdelse samt ejendomsadministration.

Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede
egenskaber, omkostningsfares i resultatopgerelsen under ejendommenes drifts-
omkostninger.



33

Personaleomkostninger
| personaleomkostninger indregnes lgn- og personaleomkostninger, der er af-
holdt til ledelse og administration af selskabet.

Administrationsomkostninger
I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til
ledelse og administration af koncernen.

Vaerdiregulering af investeringsejendomme
/ndring i dagsveerdien af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerel-
sen i regnskabsposten ,Veerdiregulering af investeringsejendomme”.

Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme

Avance og tab ved salg af investeringsejendomme, der opggres som forskellen
mellem den regnskabsmaessige vaerdi og salgsprisen, indregnes i resultatopge-
relsen i posten ,Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme”.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealise-
rede valutakursreguleringer og amortisering af laneomkostninger til kreditinsti-
tutter.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af drets aktuelle skat og arets udskudte skat,
indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til drets resultat og
direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til egenkapitaltransak-
tioner.

/Andring i udskudt skat som felge af @&ndringer i skattesatser indregnes i resul-
tatopggarelsen.

Moderselskabet er sambeskattet med Investea A/S.
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POSTER | BALANCEN

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtzegter
og/eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der omfatter
ejendommenes kabspris og eventuelt direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi. Se note 3 for beskri-
velse af maling af investeringsejendomme til dagsveerdi.

Omkostninger, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenska-
ber i forhold til anskaffelsestidspunktet, og som derved forbedrer ejendommens
fremtidige afkast, tillaegges anskaffelsessummen som forbedring. Omkostnin-
ger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
omkostningsfares i resultatopgerelsen under ejendommenes driftsomkostnin-

ger.

Bygninger under opfarelse, tilbygninger og ombygningsprojekter med henblik pa
fremtidig anvendelse som investeringsejendomme, males til kostpris.

Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen. Positive vaerdireguleringer
af investeringsejendomme med fradrag af udskudt skat bindes pa ,Reserve for
vaerdiregulering af investeringsejendomme” under egenkapitalen.

Ejendomme, som forventes solgt, reklassificeres til ,Investeringsejendomme til
salg”.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris i moderselskabets regn-
skab.

UdIan til dattervirksomheder
Udlan til dattervirksomheder males til amortiseret kostpris i moderselskabets
regnskab, hvilket i al vaesentlighed svarer til palydende veerdi.

Koncerngoodwill
Koncerngoodwill bestar af et positivt forskelsbelab mellem kostpris og dagsvaer-
di af identificerbare nettoaktiver i det erhvervede selskab.

Koncerngoodwill males til historisk kostpris med fradrag af akkumulerede ned-
skrivninger. Gevinster og tab ved afhandelse af enhed inkluderer den regnskabs-
maessige vaerdi af koncerngoodwill vedrarende den afhaendede enhed.
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Koncerngoodwill allokeres til pengestremsfrembringende enheder med henblik
pa test for veerdiforringelse.

Nedskrivning af aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede aktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved af-
skrivning. Hvis dette er tilfaeldet, gennemferes en nedskrivningstest til afgarelse
af, om genindvindingsvaerdien er lavere end den regnskabsmaessige veerdi, og
der nedskrives til denne lavere genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsveerdien opggres som den hgjeste veerdi af aktivets dagsveerdi
med fradrag af salgsomkostninger og kapitalvaerdien. Ved opggerelse af kapital-
vaerdien tilbagediskonteres skannede fremtidige pengestremme til nutidsveerdi
ved hjzelp af en diskonteringsfaktor, der afspejler dels aktuelle markedsvurderin-
ger af den tidsmaessige veerdi af penge og dels de seerlige risici, der er tilknyttet
aktivet, og som der ikke er reguleret for i de skennede fremtidige pengestrom-
me.

Safremt aktivets genindvindingsveerdi skennes at vaere mindre end den regn-
skabsmaessige vaerdi, nedskrives den regnskabsmaessige vaerdi til genindvin-
dingsveaerdien.

Nedskrivninger indregnes i resultatopgerelsen. Ved eventuelle efterfglgende til-
bagefarsler af nedskrivninger som fglge af sendringer i forudsaetninger for den
opgjorte genindvindingsvaerdi forhgjes aktivets regnskabsmaessige vaerdi til det
korrigerede skan af genindvindingsvaerdien, dog maksimalt til den regnskabs-
maessige vaerdi, som aktivet ville have haft, hvis nedskrivningen ikke var foreta-
get.

Nedskrivningstest omfatter ikke investeringsejendomme, der males til dagsvaer-
di.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til dagsvaerdi ved fgrste indregning og
males efterfglgende amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til pa-
lydende veerdi. Der foretages nedskrivning pa tilgodehavender, ndr det er kon-
stateret, at koncernen ikke vil vaere i stand til at inddrive alle skyldige belgb i
overensstemmelse med de oprindelige vilkar for tilgodehavender. Nedskrivnin-
gen opgares efter en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender og udger
forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og nutidsveerdien af forventede
fremtidige betalinger.
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Likvider

Likvider bestar af likvide beholdninger, indestdender pa konti i banker samt an-
dre kortfristede, let omsaettelige investeringer med en ubetydelig risiko for vaer-
dizendring og med oprindelige forfaldsperioder pa maksimalt tre maneder.

Egenkapital
Transaktionsomkostninger, som direkte kan henfares til udstedelse af nye aktier,
vises efter skat som et fradrag i egenkapitalen.

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en szerskilt
post under egenkapitalen.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Fastforrentede lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, vedrerende
investeringsejendomme indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne prove-
nu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder
males lanene til amortiseret kostpris, saledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle vardi indregnes i resultatopggrelsen som en renteomkostning
over laneperioden ved anvendelse af den effektive rentemetode.

Lan klassificeres som kortfristede gaeldsforpligtelser, medmindre koncernen har
en ubetinget ret til at udskyde indfrielse af gaelden i mindst et ar fra balanceda-
gen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang til dagsvaerdien pa den
dato, hvor kontrakten indgds, og males efterfelgende til dagsveerdi. Indregning
af den gevinst eller det tab, som opstar herved, afhaenger af, hvorvidt det finan-
sielle instrument er klassificeret som regnskabsmaessig afdaekning, og i sa fald af
karakteren af den afdaekkede transaktion.

/ndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret
som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien, indregnes i resultatopge-
relsen sammen med eventuelle endringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller
den sikrede forpligtelse.

/ndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret
som og opfylder kriterierne for afdeekning af pengestremme, indregnes i egenka-
pitalen for sd vidt angar den effektive del af instrumentet. Tab eller gevinst, som
knytter sig til den ineffektive del, indregnes i resultatopgerelsen. Belgb, som er
akkumuleret under egenkapitalen, overfares til resultatopgerelsen i den perio-
de, hvor den afdaekkede transaktion pavirker resultatopgerelsen.
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Udskudt skat

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser ved anvendelse af den balanceori-
enterede gaeldsmetode.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med ba-
lancedagens lovgivning vil vaere gzeldende, nar den udskudte skat forventes ud-
last som aktuel skat. | de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages
efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den plan-
lagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skat-
temaessige underskud, males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne re-
aliseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som fglge af en begivenhed ind-
truffet senest pa balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen og at
belgbets starrelse kan males palideligt.

PENGESTROMSOPGIRELSEN

Pengestramsopgarelsen viser pengestrgmme for aret opdelt pa drifts-, investe-
rings- og finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens li-
kvider ved drets begyndelse og slutning. Likviditetsvirkningen af keb og salg af
virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. |
pengestrgmsopgerelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksom-
heder fra overtagelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virk-
somheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremsopggarelsen opgeres efter den indirekte metode med udgangspunkt
i drets resultat far skat.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestrem fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for an-
dring i driftskapitalen og ikke kontante resultatposter som af- og nedskrivninger
og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter omsatningsaktiver minus
kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.
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Pengestromme fra investeringsaktivitet
Pengestrem til investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg
af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestrem fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestreamme fra optagelse
og tilbagebetaling af langfristede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger
til og fra selskabsdeltagerne.

Nogletal
L Egenkapital ultimo x 100
Soliditet =
Samlede aktiver
Egenkapital i forhold til _ Egenkapital ultimo x 100
investeringsejendomme Investeringsejendomme ultimo

. . Arets resultat x 100
Forrentning af egenkapital =

Gennemsnitlig egenkapital

Bruttoresultat x 100
Afkastningsgrad, investeringsejendomme

Gennemsnitlig vaerdi af
investeringsejendomme

. . Egenkapital ultimo x 100
Indre vaerdi pr. aktie =

Antal aktier ultimo

L . Arets resultat x 100
Indtjening pr. aktie =

Gennemsnitlig antal aktier
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2 Risici

Aktiv risikostyring indgar som en del af selskabets strategi med henblik pa at
optimere indtjeningsmulighederne. Selskabet sgger i videst muligt omfang at
imgdega og styre de risici, som koncernen via egne handlinger kan pavirke. Ejen-
domsmarkedet er konjunkturfglsomt, hvilket blandt andet kommer til udtryk
ved periodisk kraftigt svingende ejendomspriser.

De overordnede rammer for selskabets risikostyring vurderes lgbende af be-
styrelsen og direktionen pa baggrund af blandt andet rapporteringen fra selska-
bets samarbejdspartnere inden for ejendomsadministration.

Nedenfor beskrives de risici, som skennes at kunne have negativ pavirkning pa
selskabets fremtidige vaekst, aktiviteter, gkonomiske stilling og resultat. Beskri-
velsen er ikke udtemmende, og der er ikke tale om en prioriteret reekkefglge af
de beskrevne risikofaktorer.

Driftsrisici

Driften af butikscentret Hallunda Centrum kan blive pavirket af blandt andet
&ndringer i realiserede lejeindtaegter samt omkostninger ved drift og vedlige-
holdelse.

Ledelsen styrer risici ud fra den lgbende og systematiske rapportering og ved
alene at indga administrations- og forvaltningsaftaler med anerkendte samar-
bejdspartnere.

Lejeindtaegter

Investering i fast ejendom er forbundet med en udlejningsrisiko, herunder ni-
veauet for tomgang. Udlejningsrisikoen vedrgrer hovedsagligt udviklingen i
lejeniveau og udviklingen i tomgangsleje. Inflationsudviklingen vil ogsa pa-
virke lejeindtaegterne, idet storstedelen af lejekontrakterne indeholder infla-
tionsindekseringsklausuler. Der bestdr saledes en risiko for, at de realiserede
lejeindtzegter ikke svarer til det forventede. Sadanne afvigelser kan skyldes for-
hold vedregrende lejernes mulighed og evne til honorere lejeopkraevninger og
udviklingen i markedslejeniveauet, der afhaenger af den generelle og specifikke
efterspargsels- og udbudsudvikling for lejemal i lokalomradet.

Ombkostninger ved drift og vedligeholdelse

Ledelsen vurderer, at de planlagte udgifter til drift vedligeholdelse er tilstraekke-
lige til at sikre opretholdelsen af den nuvarende lejeindtaegt og af butikscentrets
nuvaerende tekniske stand. Der er imidlertid risiko for, at selskabets faktiske
udgifter viser sig at veere hgjere end forventet. De faktiske udgifter til vedlige-
holdelse kan endvidere blive pavirket af en raekke eksterne forhold, herunder
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vejrmaessige forhold, tekniske forhold, myndighedskrav, kommercielle beslut-
ninger som led i butikscentrets lgbende optimering og udviklingen i det almin-
delige prisniveau.

Den miljgmaessige belastning fra driften af butikscentret forsgges reduceret gen-
nem overvagning og minimering af energiforbruget, hvilket kan fare til redukti-
on af driftsomkostninger. £ndringer i myndighedernes krav til miljgforhold kan
pa den anden side fare til en foregelse af driftsomkostningerne.

Risiko vedrgrende ejendomsadministration

Selskabets evne til at administrere butikscentret effektivt vil have en betydning
for udviklingen i lejeindtaegterne og den planlagte optimering af butikscentret
med henblik pd at opna den stgrst mulige leje fra de erhvervede ejendomme.

Til sikring af en effektiv administration af butikscenteret er der indgaet aftale
med Omniagruppen Fastighetsforvaltning AB om ejendomsadministrationen
og kommerciel forvaltning. Omniagruppens opgaver omfatter blandt andet ud-
lejning, lejeopkraevning, skonomisk rapportering og myndighedskontakt m.v.

Udvikling af butikscentret med nye arealer

Det er selskabets mal at bidrage til og drage fordel af Botkyrka kommunes over-
ordnede planer med omradet ved Hallunda Centrum, herunder kommunens
planer om en kommunalt finansieret indgang fra butikscenteret til Stockholms
tunnelbane

Planleggelsen og gennemforelsen af udvidelsen af omradet og de hermed for-
bundne kommunale investeringer er usikker og kan blive pavirket af faktorer
udenfor koncernens kontrol. Risikofaktorer i forbindelse med udvidelsen af bu-
tikscenteret omfatter blandt andet en risiko for, at Botkyrka kommune indstil-
ler planerne med omradet omkring butikscenteret eller for, at selskabet ikke kan
rejse den forngdne kapital til udvidelsen af butikscenteret, safremt koncernen
erhverver rettighederne til at udbygge omradet. Hertil kommer developer- og
udlejningsrisikoen i forbindelse med en eventuel udbygning af butikscenteret.

Kreditrisiko

Koncernen har ingen seerlig koncentration af kreditrisici. Kreditrisici vedrgrer til-
godehavender hos lejere og andre kortfristede aktiver, herunder likvide behold-
ninger. Risikostyring finder sted pa koncernniveau i overensstemmelse med
ledelsens retningslinjer.

Retningslinjerne omfatter kreditgodkendelse af nye lejere og lgbende overvag-
ning af tilgodehavender. Rapportering til ledelsen foregar manedligt.
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Der er foretaget nedskrivning ud fra en individuel vurdering af tilgodehavender
fra udlejning i det omfang, selskabet forventer ikke at ville vaere i stand til at ind-
drive restancen. Der er ikke i dret konstateret tab, men alene hensat til reserva-
tion herfor. Det vurderes, at de foretagne tabsreservationer er tilstraekkelige til
at sikre, at tilgodehavender fra udlejning vil udlignet.

Markedsrisici

Veerdien af butikscentret er dels afhaengig af dets kommercielle drift og indtje-
ning, dels af udviklingen og prissaetningen pa investeringsejendomme gene-
relt i Sverige. Den generelle prissaetning pa investeringsejendomme pavirkes af
en lang reekke faktorer, blandt andet aktuel inflation og forventninger til frem-
tidig inflation, aktuelt renteniveau og forventninger til fremtidigt renteniveau,
fremtidige ejendomsinvestorers krav til nettoforrentning for tilsvarende ejen-
domme, omfanget af nybyggeri af forskellige ejendomstyper, efterspargslen ef-
ter lokaler, befolkningsudviklingen generelt og i lokalomradet, den generelle
samfundsgkonomiske udvikling, herunder specielt den gkonomiske vaekst, be-
skaeftigelsesudviklingen, udviklingen i det svenske privatforbrug, udviklingen i
detailbutikkernes omsatning og indtjening.

Valutarisiko

Selskabets aktier er denomineret i DKK, men der foretages investeringer i Sverige
i SEK, og der er lgbende indtaegter i SEK. Derfor er selskabet eksponeret for en va-
lutarisiko. | det omfang koncernen tillige har udgifter denomineret i SEK eksem-
pelvis i form af finansieringsudgifter vil denne valutarisiko helt eller delvis blive
afdaekket herigennem.

Renterisiko

| finansiering af investeringen i butikscentret indgar 1an hos kreditinstitutioner
med en samlet hovedstol pa SEK 340 mio. og obligationslan med en hovedstol
pa SEK 50 mio.

Lan hos kreditinstitutioner omfatter et Ian pa SEK 160 mio. med en fast rente pad
4,7% p.a. frem til oktober 2010 samt et variabelt forrentet Ian pa SEK 180 mio.,
hvor renten ved hjzelp af rentesikringsaftaler er fastlast til 6,6% p.a. i 5 ar frem til
juli2012.

Obligationslanet er variabelt forrentet. Denne renterisiko er ikke afdaekket.

En andring af STIBOR-renten pd 1% point vil medfgre forggede arlige rente-
udgifter pa DKK 0,4 mio.

Renteniveau og renteafdaekning er vist i note 20, langfristede finansielle gaelds-
forpligtelser og note 21, afledte finansielle instrumenter.
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Den gennemsnitlige rente pa de langfristede finansielle gaeldsforpligtelser udger
pa balancedagen 5,6%.

Ledelsen vurderer, at ovennavnte afdaekning af renterisiko ma anses som pas-
sende. Renteafdaekningen skal ses i sammenhang med de kontraktlige forhold
for fastlaeggelse af afkastet af investeringsejendomme, hvor ikke mindst leje-
kontrakter med en vis lgbetid er et vigtigt element.

Nar Ianene udlgber, vil der i forbindelse med refinansieringen vaere risiko for, at
der kan ske @&ndringer i de samlede renteudgifter afhangigt af det generelle ren-
teniveau pa tidspunktet for refinansiering.

Likviditetsrisici

Ledelsen overvager likviditetsstyringen for at sikre, at selskabet har de forngdne
likvide beholdninger og lanefaciliteter til at servicere nuvaerende og fremtidige
forpligtelser, herunder betaling af rente og afdrag til langivere.

Note 25 viser en oversigt over indregnede finansielle instrumenter.

Lan fra kreditinstitutioner til selskabets investering i butikscentret udlgber i hen-
holdsvis 2010 og 2012. | forbindelse med en refinansiering af Ilanene kan der op-
sta en risiko for, at butikscentrets markedsveaerdi pa refinansieringstidspunktet
er faldet i forhold til anskaffelsessummen.

Et fald i butikscentrets markedsveerdi kan pavirke mulighederne for og i givet
fald de vilkar, pa hvilke butikscentret kan refinansieres.

P& grund af veerdistigning pa investeringsejendommen forventes refinansie-
ringsrisikoen dog begraenset grundet gget friveerdi.

Ledelsen vurderer i lyset af butikscentret nuvaerende vaerdiansaettelse, at det vil
veaere muligt i 2010 og 2012 at forleenge eller refinansiere de eksisterende lanefa-
ciliteter.

Til 1an hos kreditinstitutioner og obligationslanet er der knyttet en raekke betin-
gelser (covenants) til finansielle negletal for koncernen og butikscentret, der lg-
bende skal vaere opfyldt.

Safremt ldanene opsiges som falge af misligholdelse, skal lanene refinansieres el-
ler butikscentret helt eller delvist afhaendes, hvilket vil pafare selskabet en raekke
omkostninger samt risikoen for, at butikscentret i forbindelse med en tvangsre-
alisation seaelges til vaerdier, der ligger under den veerdi butikscentret ville kunne
indbringe ved et almindeligt salg pa det frie marked.

Ledelsen vurderer, at det vil vaere muligt at opfylde alle covenants i laneaftalerne
gennem hele Idnenes lgbetid.
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Politiske risici

Selskabet er underlagt de til enhver tid geeldende love vedrgrende skatter og
afgifter, og der kan ikke gives sikkerhed for, at @ndringer i skatte- og/eller af-
giftslovgivningen ikke forekommer, herunder a&ndringer i dobbeltbeskatnings-
overenskomsten mellem Danmark og Sverige. Veesentlige andringer i lov eller
praksis vedrgrende skatter og afgifter vil kunne pavirke selskabets gkonomiske
stilling og resultat, herunder dets muligheder for indirekte salg af butikscentret,
der under visse omstaendigheder kan forbedre selskabets provenu ved salget.
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3 Vasentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger

| forbindelse med regnskabsafleeggelsen foretager ledelsen en raekke sken og
vurderinger vedrgrende fremtidige forhold, der indeholder en stillingstagen til
malingen af regnskabsmaessige aktiver og forpligtelser.

Ledelsen vurderer fglgende anvendte regnskabspraksis som mest vaesentlig for
selskabet.

Maling af investeringsejendomme til dagsvaerdi

Ledelsen vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendomme
males til dagsveerdi giver det bedste udtryk for selskabets aktiver og passiver,
den finansielle stilling samt resultatet af selskabets aktiviteter.

Den valgte regnskabspraksis kan have vaesentlig betydning for resultatopgerelse
og balance, da udsving i dagsveerdien i regnskabsaret vil pavirke malingen af in-
vesteringsejendomme i balancen og vil blive fart i resultatopgerelsen.

Alternativt kunne investeringsejendomme males til kostpris med fradrag
afskrivninger med heraf fglgende pavirkning af balance og resultat af af- og ned-
skrivninger.

/Andringer i dagsveerdien pa investeringsejendomme med fradrag for udskudt
skat bindes pa reserve for veerdiregulering af investeringsejendomme under
egenkapitalen i det omfang dagsvardien overstiger anskaffelsen.

Den bedste dokumentation for dagsvaerdierne for selskabets investerings-
ejendomme er aktuelle priser i et aktivt marked for tilsvarende investe-
ringsejendomme. | mangel af en sddan information bestemmes dagsvaerdien
inden for et interval af sandsynlige beregnede sken pa dagsveerdien.

Ledelsens skon over vardien af investeringsejendommene fastsaettes ud fra
markedskonforme standarder og bygger pa en individuel vurdering af investe-
ringsejendommenes forventede lgbende afkast, vedligeholdelsesstand og af-
kastkrav.

Udgangspunktet er aktuelle priser i markedet for tilsvarende investe-
ringsejendomme.

Dagsveerdien for investeringsejendomme i arsrapporten for 2007 er vurderet af
det uafhaengige valuarfirma Newsec Advice AB.
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Der er ved fastlaeggelsen af dagsvaerdien blandt andet anvendt fglgende meto-
der:

o Kapitaliseret indtjeningsvaerdi, hvor en ejendoms vaerdi fastlaegges ud fra det
forventede driftsoverskud og et afkastkrav

» Diskontering af fremtidige cash flow

Beregningen af dagsvaerdien bygger sdledes pad sken over den fremtidige leje, de
nuvaerende lejeres evne til at opfylde deres kontraktlige forpligtelser, tomgangs-
perioder, vedligeholdelsesbehov samt et skan over afkastkravet.

Dagsveerdien af selskabets investeringsejendomme er pr. 31. december 2007
vaerdiansat til SEK 500,0 mio. eller DKK 394,6 mio. svarende til afkastkrav pa
5,4% af driftsresultatet.

Skat

Selskabet har skattepligtige aktiviteter i bade Danmark og Sverige, og der bereg-
nes aktuel skat af forventede danske og svenske skattepligtige indkomster. Sa-
fremt skattemyndighederne ved en gennemgang af selskabets selvangivelser er
uenige i de foretagne skgn, kan der ske aendring af den tidligere beregnede skat.

Herudover beregnes udskudt skat pa baggrund af en vurdering af den fremtidige
aktuelle skat, der skal betales vedrgrende poster i regnskabet. Vurderingen byg-
ger pa forventninger om fremtidige skattepligtige resultater og skatteplanlzeg-
ningsstrategier, herunder forventninger til exit-strategier. Fremtidige endringer
i lovgivningen omkring selskabsskat og andre sendringer i de naevnte forventnin-
ger, herunder om salget finder sted som salg af aktier eller som salg af enkelte
ejendomme, kan sdledes medfere, at den fremtidige betalbare skat kan afvige
vaesentligt fra den beregnede udskudte skat.

Beregningen af arets skat fremgar af note 9 og udskudt skat er vist som en lang-
fristet forpligtelse i note 22.



46 ARSRAPPORT 2007 - INVESTEA STOCKHOLM RETAIL A/S

4 Segmentoplysninger

Selskabet har alene investeret i butikscentret Hallunda Centrum i Stockholm.

Selskabet har derfor kun et forretningsmaessigt segment og et geografisk seg-

ment.
5 Personaleomkostninger DKK 1.000
Koncern Moderselskabet
2007 2007
Lenninger 0 0
Pensioner 0 0
Honorar til moderselskabets bestyrelse -150 -150
Personaleomkostningeri alt -150 -150
Direktaren modtager ikke vederlag fra Investea Stockholm Retail A/S, idet honoraret er inkluderet i
selskabets selskabsadministrationsaftale med Investea A/S. Vederlag for selskabsadministrationsafta-
len fremgdr af note 30, Ncertstdende parter.
6 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor DKK 1.000
Koncern Moderselskabet
2007 2007
Revision -147 -100
Andre ydelser, herunder erklaeringer i forbindelse med optagelse til
handel pa First North -339 -300
Honorar til PriceWaterhouseCoopers i alt -486 -400

Honorar til PriceWaterhouseCoopers vedrarende prospekt og prospekterklcering indgdr i overensstem-
melse med koncernens regnskabspraksis i transaktionsomkostninger ved kapitaludvidelse, der fragdr
direkte pd egenkapitalen.
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7 Finansielle indtagter DKK 1.000
Koncern Moderselskabet

2007 2007

Renteindtaegter pengeinstitutter 253 253

Valutakursregulering 15 0

Tilknyttede virksomheder 0 255

Andre renteindtaegter 237 0

Finansielle indtaegteri alt 505 508

8 Finansielle omkostninger DKK 1.000
Koncern Moderselskabet

2007 2007

Renteudgifter pa lan kreditinstitutter -7.574 0

Renteudgifter pa obligationslan -957 0

Indfriede afledte finansielle instrumenter -556 0

Valutakursregulering 0 -147

Andre renteomkostninger -26 0

Finansielle omkostningeri alt -9.113 -147
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9 Skat DKK 1.000
Koncern Moderselskabet

2007 2007

Aktuel skat 176 177

Udskudt skat -8.229 0

Arets skat i alt -8.053 177

Arets skat fordeler sig sdledes:

Skat af arets resultat -8.845 17
Skat af egenkapitalbevaegelser 793 159

Skat af drets resultat forklares sdledes:

Resultat fgr skat 21.370 -69
Skat beregnet pa baggrund af lokal skattesats -5.981 17
Regulering til tidligere ar /il 0
Ikke fradragsberettige omkostninger -2.793 0
Skat af arets resultat -8.845 17

Skat beregnes med 25% af dansk indkomst og 28% af svensk indkomst. Arets skat i koncernen er
kraftigt pdvirket af, at transaktionsomkostninger ved kab kapitalandele i dattervirksomheder alene
indgdr i kapitalandelenes skattemeessige anskaffelsessum og ikke i den skattemcessige anskaffelses-
sum for ejendomme. Bortses fra dette forhold udger den gennemsnitlige skattesats for koncernen
27,95% 0g 25,00% i moderselskabet. Moderselskabet er sambeskattet med Investea A/S.

Den udskudte skat er, jf. note 22, indregnet som en langfristet forpligtelse. Ejerperioden forventes at
overstige 10 dr og regelmeessige frasalg af ejendomme og ejendomsselskaber indgdr ikke i koncernens

strategi.
10 Resultatdisponering DKK 1.000
Moderselskabet
2007
Til disposition 10. maj 2007 0
Kapitaludvidelse overkurs, netto 641
Skat af egenkapitalposteringer 159
Arets resultat -51
Foreslaet udbytte 0

Overfort resultat pr. 31. december 2007 749
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11 Indtjening pr. aktie DKK 1.000
Koncern
2007
Arets resultat 12.525
Gennemsnitlig antal ordinaere aktier i tusinder (365 dage) 20.286
Resultat pr. aktie, DKK 0,62
Der er ingen udvandede aktier. Udvandet indtjening pr. aktie svarer til indtjening pr. aktie
12 Investeringsejendomme DKK 1.000
Koncern Moderselskabet
2007 2007
Investeringsejendomme 10. maj 2007 0 0
Valutakursregulering -7.439 0
Tilgang i arets lgb 1.278 0
Tilgang i arets lgb ved virksomhedsovertagelse 380.152 0
Afgang i drets lgb 0 0
Arets veerdiregulering 20.609 0
Investeringsejendomme 31. december 2007 394.600 0
Investeringsejendomme er veerdiansat af uafhengige valuarer som beskrevet i note 3.
Pr. 31. december 2007 har koncernen ingen ikke-fuldferte vedligeholdelses- og forbedringsarbejder.
Investeringsejendomme er stillet til sikkerhed for finansielle geeldsforpligtelser DKK 305,5 mio.,
Jjf. note 20.
Koncernens investeringsejendom omfatter alene erhvervslejemdl, der udlejes til kontor og butik pd
seedvanlige vilkdr. Den gennemsnitlige restlobetid pd lejekontrakterne udger 2 dr og 7 mdneder.
De akkumulerede minimumslejeydelser i uopsigelighedsperioden kan vises sdledes:
De akkumulerede minimumslejeydelser i uopsigelighedsperioden kan vises sdledes:
Inden 1 ar 27.322 0
Mellem 1 og 5 ar 44,811 0
Efter 5 ar 0 0
72.133 0
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13 Kapitalandele i dattervirksomheder DKK 1.000

Kapitalandele i dattervirksomheder omfatter 100% af K/S Stockholm Il - Hallunda og 100% af Komplementarselskabet

M Isk:
Stockholm Ill = Hallunda ApS. Den indre veerdi af disse selskaber udgar DKK 39,9 mio. pr. 31. december 2007. oderselskabet

2007

Kapitalandele i dattervirksomheder 10. maj 2007 0
Tilgang i drets leb 34.617
Afgang i arets lgb 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 31. december 2007 34.617

14 UdIan til dattervirksomheder DKK 1.000

Udldn til dattervirksomheder udgares af Idn fra moderselskabet til K/S Stockholm 11l - Hallunda. Moderselskabet

2007
Udlan til dattervirksomheder 10. maj 2007 0
Valutakursregulering -148
Tilgang i arets lgb 10.271
Afgang i drets lgb 0
UdIan til dattervirksomheder 31. december 2007 10.123

. - . ; . Moderselskabet
Forfaldstiden for udldn til dattervirksomheder kan vises sdledes:

2007
Forfald mellem et og to ar 0
Forfald mellem to og fem ar 0
Forfald efter mere end fem ar 10.123
UdIan til dattervirksomheder i alt 10.123
Udldn fra moderselskabet til K/S Stockholm Ill - Hallunda er et 10-drs stdende Idn i SEK med
akkumulerende rente. Ldnet forrentes med STIBOR 6 M med tilleeg af en margin pd 2,5%.
Pr. 31. december 2007 udger renten sdledes 6,585% p.a. Hovedstol Udigb
K/S Stockholm Il = Hallunda, STIBOR 6 M plus margin 2,5% 9.865 10/08/17

K/S Stockholm Ill — Hallunda, akkumuleret rente 258 10/08/17
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15 Koncerngoodwill DKK 1.000
Koncern

2007
Koncerngoodwill 10. maj 2007 0
Valutakursregulering -76
Tilgang i arets leb 5.144
Afgangiarets lgb 0
Koncerngoodwill 31. december 2007 5.069

Koncerngoodwill vedrarer kabet af en butikscentret Hallunda Centrum ved overtagelse af K/S
Stockholm Ill - Hallunda. | forhold til den indre veerdi i det overtagne selskab pd overtagelsestidspunk-
tet er der betalt en merpris svarende til en kursveerdifastscettelse af udskudt skat. Forskellen mellem
den fulde udskudte skat og kursveerdien heraf optages som koncerngoodwill. Den indre veerdi i det
overtagne selskab er baseret pd en veerdianscettelse af investeringsejendommen til den mellem
parterne aftalte kebesum.

Der er ikke fundet anledning til at revurdere veerdianscettelsen af koncerngoodwill.
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16 Tilgodehavender fra udlejning DKK 1.000
Koncern
2007
Tilgodehavender fra udlejning 8.988
Tabsreservationer -386
Tilgodehavender fra udlejning i alt 8.601
Der er foretaget nedskrivning ud fra en individuel vurdering af tilgodehavender fra udlejning i det
omfang koncernen forventer ikke at ville veere i stand til at inddrive restancen. Der er ingen scerlig
koncentration af kreditrisici hos enkelte lejere. Der er ikke i dret konstateret tab, men alene hensat til
reservation herfor. Det vurderes, at de foretagne tabsreservationer er tilstreekkelige til at sikre, at
tilgodehavender fra udlejning vil udlignet.
Aldersfordelingen af tilgodehavender fra udlejning kan vises sdledes:
Uforfalden saldo 2.800
Under 30 dage 5.484
Mellem 30 og 60 dage 5
Over 60 dage 312
Tilgodehavender fra udlejning i alt 8.601
17 Selskabsskat DKK 1.000
Koncern Moderselskabet
2007 2007
Selskabsskat 10. maj 2007 0 0
Arets aktuelle skat 176 177
Aktuel skat ved virksomhedsovertagelse =2 0
Betalt skat 1 0
Selskabsskat 31. december 2007 176 177
18 Likvide beholdninger

Af koncernens likvide beholdninger er DKK 8,8 mio. stillet til sikkerhed for kreditinstitutter.
@vrige likvide beholdninger, DKK 2,1 mio. er til fri disposition.



53

19 Aktiekapital DKK 1.000

Udvikling i aktiekapital: A-aktier B-aktier

2007 2007
Indskud ved stiftelse 4.444 0
Kontant kapitalforhgjelse ved optagelse til handel pa First North 0 40.000
Aktiekapital i alt 4.444 40.000
Aktiekapitalen bestdr sdledes af 4.444.444 A-aktier a nom. DKK 1, der hver giver ret til 10 stemmer
0g 40.000.000 B-aktier d nom. DKK 1, der hver giver ret til en stemme. B-aktierne er optaget til
handel pd First North. Alle aktier er tegnet til kurs 1,80 og overkurs ved stiftelse og kapitalforhajelse
udger sdledes i alt DKK 35,6 mio.. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.
Aktier i omlab (stk.): A-aktier B-aktier

2007 2007
Indskud ved stiftelse 4.444 444 0
Kontant kapitalforhgjelse ved barsemission 0 40.000.000
Antal aktieri alt 4.444.444 40.000.000
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20

Finansielle geldsforpligtelser

DKK 1.000

Koncernen optager som udgangspunkt Idn med fast eller variabel rente og indgdr renteswaps
(variabel til fast) i henhold til den fastlagte renterisikoprofil, hvorved en afpasset del af ldnerenten

fastldses i fastrenteperiodens eller renteswappens labetid. Koncern Moderselskabet
2007 2007
Langfristede banklan 266.047 0
Langfristede obligationslan 39.460 0
Kortfristede finansielle gaeldsforpligtelser 0 0
Finansielle geldsforpligtelser i alt 305.507 0
Finansielle geeldsforpligtelser er sikret ved pant i investeringsejendomme med en regnskabsmcessig
veerdi pd DKK 394,6 mio., jf. note 12
Obligationsldn, SEK 50,0 mio., eller DKK 39,5 mio. har tilknyttet gevinstdeling. Ldnet er afdragsfrit
indtil 30. juni 2017. Gevinstdelingen udger 25% af det akkumulerede resultat pr. 30. juni 2027. \Ved
fortidsindfrielse skal ligeledes betales en fortidsindfrielsespreemie pd 2% af Idnets originale hovedstol
for hvert dr indfrielsen sker fer 30. juni 2027. | det omfang gevinstdelingen udger en forpligtelse pd
balancedagen, indgdr denne forpligtelse i mdlingen af geeldsforpligtelsen.
Forfaldstider for langfristede finansielle geeldsforpligtelser inklusiv forventede renter kan vises sdledes: Koncern Moderselskabet
2007 2007
Forfald mellem et og to ar 17.540 0
Forfald mellem to og fem ar 319.401 0
Forfald efter mere end fem ar 72.491 0
Langfristede finansielle gzeldsforpligtelser i alt 409.432 (0]
Alle finansielle geeldsforpligtelser er optaget i SEK.
Ldn er optaget til amortiseret kostpris. Dagsveerdien af langfristede finansielle geeldsforpligtelser
svarer i al veesentlighed til den regnskabsmeessige veerdi. For Idn med variabel rente er diskonterings-
elementet uveesentligt, da Idnene er rentefastsat umiddelbart fer balancedagen. Ldn med fast rente
kan i henhold til Idneaftale kun fertidsindfries til minimum kurs 100.
Ldn med variabel rente pd Idn er i stort omfang afdcekket gennem indgdelse af rentesikringsaftaler, jf-
note 21. Rentesatser pr. 31. december 2007 pd koncernens finansielle forpligtelser kan herefter vises
sdledes:
Hovedstol Udleb Rente p.a.
Codan, fast rente 126.272  11/11/10 4,695%
Codan, STIBOR 3 M plus margin 142.056 17/07/12 6,570%
Obligationslan, STIBOR 6 M plus margin 39.460 30/06/27 4,970%

Alle finansielle geeldsforpligtelser er optaget i SEK

Koncernen har ingen ubenyttede Idnefaciliteter pr. 31. december 2007.

Koncernen har iveerksat rutiner til at sikre sig, at der altid er de fornedne Idnefaciliteter tilstede til
investeringer i investeringsejendomme, samt at renterisici om fornedent afdeekkes i overensstemmelse

med koncernens finansieringsstrategi.

Koncernens ldn hos kreditinstitutter skal refinansieres i 2010 og 2012, jf. ovenfor. Sdfremt Idnene til
den tid ikke kan refinansieres, vil det have veesentlig indflydelse pd koncernens gkonomiske stilling.
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21 Afledte finansielle instrumenter DKK 1.000

Afledte finansielle instrumenter bestdr af rentesikringsaftaler, der afdeekker den variable rente pd
finansielle forpligtelser. Koncernen optager som udgangspunkt Idn med fast eller variabel rente og
indgdr renteswaps (variabel til fast) i henhold til den fastlagte renterisikoprofil, hvorved en afpasset

del af Idnerenten fastldses i fastrenteperiodens eller renteswappens labetid. Koncern Moderselskabet
2007 2007

Rentesikringsaftaler med forfald mellem et og to ar 0 0

Rentesikringsaftaler med forfald mellem to og fem ar 2.110 0

Rentesikringsaftaler med forfald efter mere end fem ar 0 0

Dagsvardi af afledte finansielle instrumenter i alt 2.110 0

Rentesikringsaftalerne sikrer forventede fremtidige transaktioner og kvalificerer som regnskabsmeessig

sikring i henhold til IAS 39, hvorfor dagsveerdien er indregnet direkte i egenkapitalen.

Renteafdeekning pr. 31. december 2007:

Lan Hovedstol Udleb

Ldn:

Codan 142.056 17/07/12

Renteswap:

Investea, HSH Nordbank 142.056 28/12/12

Den variable rentesats pd Idnet er EURIBOR 3M med tilleeg af margin. Den variable rentesats for
renteswappen er ligeledes EURIBOR 3M. Den faste rentesats for renteswappen er 4,97 % p.a.

Dagsveerdi af renteswaps beregnes som nutidsveerdien af de aftalte fremtidige pengestremme ved
anvendelse af de aktuelle rentesatser ved udgangen af 2007.
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22 Udskudt skatteforpligtelse DKK 1.000
Koncern Moderselskabet

2007 2007

Udskudt skatteforpligtelse 10. maj 2007 0
Valutakursregulering -724 0
Arets udskudte skat 8.229 0
Udskudt skatteforpligtelse ved virksomhedsovertagelse 34.437 0
Udskudt skatteforpligtelse 31. december 2007 41.941 0

Den udskudte skatteforpligtelse fordeler sig som folger:

Investeringsejendomme 43.945 0
Kortfristede aktiver -108 0
Afledte finansielle instrumenter -591 0
Fremferbart skattemaessigt underskud -1.305 0
Udskudt skatteforpligtelse i alt 41.941 0
Den udskudte skat er indregnet som en langfristet forpligtelse. Ejerperioden forventes at overstige 10
dr og regelmeessige frasalg af ejendomme og ejendomsselskaber indgdr ikke i koncernens strategi.
Der er afsat fuld udskudt skat ved drets kab af kapitalandele i koncernselskabet K/S Stockholm 11l
- Hallunda. Forskellen den fulde udskudte skat og kursveerdien heraf optages som koncerngoodwill.
Der er ingen ikke indregnede udskudte skatte aktiver eller forpligtelser.

23 Geaeld til tilknyttede virksomheder DKK 1.000

Koncern Moderselskabet
2007 2007

Geeld til K/S Stockholm 111 — Hallunda 0 147
Geeld til Investea A/S 1.124 865
Geeld til tilknyttede virksomheder i alt 1.124 1.012

Mellemvcerender forrentes med 4% og er udlignet efter balancedagen.
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24 Keb af investeringsejendomme ved kob af ejendomsselskab DKK 1.000
Likviditetseffekt af kab af ejendomsportefalje: Koncern Moderselskabet
2007 2007
Koncerngoodwill 5.164 0
Investeringsejendomme 380.152 0
Omsaetningsaktiver 12.564 0
Langfristede forpligtelser -373.078 0
Kortfristede forpligtelser -14.627 0
Erhvervede aktiver (netto) 10.176 0
Erhvervede aktiver (netto) -10.176 0
Fradrag af erhvervede likvide reserver til fri disposition 349 0
Likviditetseffekt af keb af ejendomsportefolje -9.826 0

Investeringsejendomme i den overtagne ejendomsportefalje er i forbindelse med overtagelsen
veerdiansat til den mellem parterne aftalte kebesum.

Den overtagne ejendomsportefalje indgdr i koncernregnskabet fra den 30. juni 2007. | perioden 30.
juni-31. december 2007 har omscetningen udgjort DKK 15,8 mio. og drets resultat DKK 12,7 mio.
Sdfremt ejendomsportefaljen var overtaget den 1. januar 2007, ville de tilsvarende tal have udgjort
henholdsvis DKK 30,7 mio. og DKK 12,5 mio.
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25

Finansielle instrumenter

DKK 1.000

Indregnede finansielle instrumenter: Koncern Moderselskabet
2007 2007
Forfald mellem et og to ar 0 0
Forfald mellem to og fem ar 0 0
Forfald efter mere end fem ar 0 10.123
Langfristede finansielle aktiver i alt 0 10.123
Tilgodehavender fra udlejning 8.601 0
Andre tilgodehavender 734 256
Likvide beholdninger 10.901 1.395
Kortfristede finansielle aktiver i alt 20.236 1.651
Langfristede finansielle gaeldsforpligtelser til amortiseret kostpris 305.507 0
Langfristede finansielle gzeldsforpligtelseri alt 305.507 0
Rentesikringsaftaler med forfald mellem to og fem ar 0
Afledte finansielle instrumenter i alt 2.110 0]
Kortfristede forpligtelser 15.144 1.276
Kortfristede finansielle forpligtelser i alt 15.144 1.276

Tilgodehavender fra udlejning og andre tilgodehavender tilskrives som udgangspunkt ikke renter.
Posterne har forfald indenfor et dr. Der vurderes ikke at veere scerlige risici forbundet med disse
tilgodehavender, jf. i ovrigt note 16, hvor blandt andet aldersfordeling og koncentration vedrarende
tilgodehavender fra udlejning er omtalt.

Kortfristede tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder og likvide beholdninger forrentes til
markedsniveau og har forfald indenfor et dr. Der vurderes ikke at veere seerlig risici forbundet med disse

aktiver.

Note 2 og Ledelsens beretning indeholder en beskrivelse af risici relateret til finansielle instrumenter.
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26 Kapitalstyring DKK 1.000

Det er koncernens mdl at sikre muligheden for fortsat drift med henblik pd at optimere aktioncerernes
afkast og optimere kapitalstrukturen med henblik pd at minimere de finansielle omkostninger.

Selskabets evne til at akkumulere tilstreekkelig likviditet afhcenger af koncernens driftsresultat og af
mulighederne for at kunne optage fremmedfinansiering. Koncernens mulighed for at betale udbytter er
begreenset i henhold til aktieselskabslovens regler, idet selskabet kun lovligt kan betale udbytter,
sdfremt selskabet har tilstreekkelig fri likviditet i henhold til selskabets drsrapport, og selskabet i
ovrigt efter bestyrelsens skan har et forsvarligt kapitalberedskab i forhold til koncernens drift og
forpligtelser efter udlodningen

Ud over likviditetsstyring vurderer koncernen kapitalberedskabet ud fra soliditet, der blandt andet har
afgerende betydning for koncernens mulighed for optagelse af fremmedfinansiering. Selskabet har en i
overensstemmelse med sin strategi en relativ haj gearing med en soliditet pd 13,2%.

Soliditet er beregnet sdledes: Koncern

2007
Egenkapital 55.567
Aktivsum 420.423
Soliditet 13,2%

Et relateret nagletal er egenkapital i forhold til investeringsejendomme, der angiver forholdet mellem
egenfinansiering og fremmedfinansiering af investeringsejendomme. Dette forhold udger 14,1%
ultimo 2007 og bekreefter koncernens valgte risikomodel og kapitalstruktur.

27 Kontraktlige forpligtelser

Koncernen har kun indgdet kontraktlige forpligtelser, som er scedvanlige for et ejendomsselskab.

28 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Investeringsejendommen med en regnskabsmeessig veerdi pd DKK 394,6 mio. og likvide beholdninger
pd DKK 8,8 mio. er stillet til sikkerhed for Idn hos kreditinstitutter, DKK 268,3 mio., og obligationsldn
DKK 39,5 mio.

29 Eventualforpligtelser

Obligationsldn med tilknyttet gevinstdeling kan alene fertidsindfries mod betaling af den beregnede
gevinstdeling og af en fortidsindfrielsespreemie pd 2% af ldnets originale hovedstol for hvert dr
indfrielsen sker for 30. juni 2027. Pr. 31. december 2007 udger denne fortidsindfrielsespreemie
DKK 15,8 mio.

Koncernen har herudover ingen eventualforpligtelser, ndr bortses fra seedvanlige forpligtelser i et
ejendomsselskab.
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30 Nzrtstaende parter DKK 1.000

Koncernen er kontrolleret af Investea A/S, der gennem sin besiddelse af 4.444.444 A-aktier og
1.150.000 B-aktier har 12,59% af aktiekapitalen og 53,99% af stemmerne.

Koncernens neertstdende parter omfatter moderselskabets bestyrelse og direktion samt disse personers
neere familiemedlemmer. Neertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farncevnte
personkreds har veesentlig indflydelse.

Aflenning af bestyrelse og direktion fremgdr af note 5.

Ud over ovenncevnte aktiebesiddelse i Investea A/S har bestyrelse og direktion samt selskaber, hvor
denne personkreds har bestemmende indflydelse, ingen aktier i selskabet

Transaktioner med Investea A/S koncernen, der har bestemmende indflydelse er folgende:

Koncern Moderselskabet

2007 2007
Honorar i forbindelse med optagelse til handel pa First North 2.160 2.160
Honorar i forbindelse med keb af dattervirksomheder 31.771 31.771
Honorar i forbindelse med ejendomskab 9.983 9.983
Administrationsaftale 90 50
Renteswap, indgaet med HSH Nordbank via Investea, lebende ydelse 254 0
Renteswap, indgaet med HSH Nordbank via Investea, negativ markedsveerdi 2.110 0
Mellemvaerende, gzld, rentesats 4% 1.124 865

31 Efterfolgende begivenheder

Der er ikke indtruffet veesentlige heendelser efter 31. december 2007.
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Koncernstruktur

Investea Stockholm Retail A/S

100% 100%

Komplementarselskabet

K/S Stockholm IIl - Hallunda stockholm Il - Hallunda ApS

Butikscentret
Hallunda Centrum
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