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Kort om Scandinavian Properties A/S

Scandinavian Properties A/S ("Koncernen") investerer i ejendomme med god beliggenhed og
udviklingspotentiale i stgrre dynamiske skandinaviske byer. Koncernen ejer pa nuvaerende tidspunkt
ejendomme i Stockholm, Goteborg og Skelleftea, i Sverige. Koncernen blev noteret pa Nasdag OMX
Kgbenhavn i december 2008 og har ca. 300 navnenoterede aktionzerer.

Kartago A/S er Koncernens administrator, der blandt andet varetager kontakten til bankerne, fondsbgrsen
og aktioneererne samt andre samarbejdspartnere. Koncernen har med virkning fra 30. juni 2010 opbygget
egen organisation i Sverige med henblik pa at f& en mere omkostningseffektiv administration. Fra 1. april
2011 omfatter organisationen i Sverige tre ansatte, der varetager den daglige ejendomsdirift.
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2010 i hovedpunkter

¢ Resultatet for vaerdiregulering, nedskrivning af goodwill og skat for aret udger et underskud pa DKK 24,9
mio. Resultatet er pavirket af ekstraordinzere drifts- og vedligeholdelsesomkostninger, tab pa debitorer,
forholdsvis hgj tomgang samt omkostninger i forbindelse med udskiftningen af Koncernens svenske
administrator.

e Resultatet efter skat for aret blev pa negativ DKK 125,3 mio. Resultatet er i vaesentlig grad pavirket af
veerdireguleringer pa Koncernens ejendomme. Ledelsen anser resultatet for perioden for
utilfredsstillende.

e Dele af Koncernen har siden oktober 2010 ikke overholdt de finansielle forpligtelser, hvilket har
resulteret i, at HSH Nordbank i februar 2011 opsagde deres lan i K/S Angered og bad om snarlig
indbetaling af ca. SEK 478,5 mio. Herudover har Roskilde Bank anmodet Koncernen om indbetaling af
skyldige renter og afdrag i K/S Angered.

e Ledelsen har pa opfordring fra HSH Nordbank og Roskilde Bank indledt en salgsproces af Angered
Centrum. Safremt salget af Angered Centrum gennemfares, og den opnédede salgspris ikke fuldt ud
indfrier K/S Angereds geeld til HSH Nordbank og Roskilde Bank kan det medfgre tvangsrealisation af en
del af Koncernens gvrige aktiver. | sa fald vil det veere tvivisomt, om Koncernen kan fortseette som
"going concern".

o Eksterne samarbejdspartnere har varetaget en stor del af Koncernens administration i Sverige frem til
30. juni 2010. Herefter har Koncernen opbygget egen organisation bestaende af 5 medarbejdere og faet
tifert kompetencer til at varetage ledelsesmaessige, administrative og udviklingsmaessige opgaver.
Grundet det forestdende salg af Angered Centrum har Ledelsen vurderet det ngdvendigt at reducere
antallet af fastansatte medarbejdere.

e Svensk gkonomi har gennemgédet en steerk udvikling i 2010, hvor BNP er steget 56 % og
beskeeftigelsen er gget med ca. 90.000. Dette forventes at fa en positiv effekt pa leje- og prisniveau pa
ejendomsmarkedet pa sigt.



Oversigt med hoved- og nggletal

Koncernen DKK mio.

2006 2007 2008 2009 2010

Resultatopgorelse

Omseetning 33,0 340 505 76,0 91,6
Resultat fgr veerdireguleringer 17,8 18,6 13,6 347 27,5
Nedskrivning af koncerngoodwill 0,0 0,0 -33 -255 -6.4
Veerdiregulering af investeringsejendomme Feai 0,0 277 1117 -104,1
Finansielle poster netto -19,1 =177 -26,3 -44.4 -52,4
Resultat far skat 24,0 -1,1 11,7 -151,9 -135,4
Arets resultat 17,3 -1,0 13,6 -127,4 -125,3
Aktionzererne i Scandinavian Properties A/S' andel af

drets resultat 17,3 -1,0 13,6 -120,7 -122.9
Balance

Investeringsejendomme 3588 3871 6219 896,3 9229
Arets investering i investeringsejendomme til

anskaffelsessum 31 446 107,65 330,2 8,1
Arets afgang, investeringsejendomme til salg 0,0 0,0 189,3 00 0,0
Langfristede aktiver 360,1 3871 6414 907,86 922 9
Investeringsejendomme til salg 0,0 0,0 170,1 0,0 0,0
Balancesum 390,9 4133 927,4 969,1 966,38
Egenkapital 348 320 2178 1127 4.4
Langfristede finansielle geeldsforpligtelser 2130 2735 3473 7687 8721
Langfristede forpligtelser 2246 289,8 416,9 8165 903,0
Kortfristede finansielle geeldsforpligtel ser 1121 68,1 2298 8,0 9,2
Pengestromme

Pengestremme fra drift 66 85 -26,8 04 -11,4
Pengestremme fra investeringsaktivitet =31 -44 6 -1583 -50,7 -8,1
Pengestremme fra finansieringsakltivitet -48 36,2 242 6 14,4 -4,7
Pengestremme i alt -1,2 0,2 56,4 -359 242
Nagletal

Soliditet, % 89 7.7 235 116 0,5
Egenkapital i forhold til investeringsejendomme, % 9,6 83 350 12,6 0,5
Forrentning af egenkapital, % 67.9 -3,1 111 -76,8 -214,0
Indre veerdi pr. aktie, DKK 1731 160,0 2342 121,2 4,7
Indtiening pr. aktie, EPS, DKK 86,3 -5,1 417 -129,8 -132,2
Aktiekurs, DKK - - 275,0 1710 24,0
Antal medarbejdere 0 0 0 1 2

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Naggletal 2005".
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Koncernens ejendomme
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Ledelsens beretning

Koncernens ejendomsportefalje bestar af butikscenteret Angered Centrum i Ggteborg, en ejendom i Kungens
Kurva i Stockholm og to ejendomme i Skelleftea. Herudover ejer Koncernen 83,76 % af aktierne og 91,45 % af
stemmerne i Investea Stockholm Retail A/S, der ejer butikscentret Hallunda Centrum, som er beliggende ca. 20
km fra Stockholm centrum.

Dele af koncernen har siden oktober 2010 ikke overholdt de finansielle forpligtelser grundet blandt andet hgje
vedligeholdelses- og driftsomkostninger. Dette har resulteret i, at HSH Nordbank i februar 2011 opsagde deres
lan i K/S Angered og bad om snarlig indbetaling af restgaelden, forfaldne renter og indfrielsesomkostninger pa i
alt ca. SEK 478,5 mio. Da Koncernen ikke har mulighed for at betale dette belgb, har Ledelsen pa opfordring fra
HSH Nordbank og Roskilde Bank indledt en salgsproces af Angered Centrum.

Scandinavian Properties A/S kautionerer for lanene i K/S Angered. Safremt salget af Angered Centrum
gennemfgres, og den opndede salgspris ikke fuldt indfrier K/S Angereds geeld til HSH Nordbank og Roskilde
Bank kan det medfgre tvangsrealisation af en del af Koncernens aktiver. | sa fald vil det vaere tvivisomt, om
Koncernen kan fortsaette som "going concern".

Lejeindteegterne udgjorde i 2010 DKK 91,6 mio., mens omkostninger til ejendomsdrift, administration og
personale udgjorde DKK 64,1 mio. og finansieringsomkostningerne, netto, udgjorde DKK 43,9 mio. Dermed blev
Koncernens resultat fgr veerdiregulering, nedskrivning af goodwill og skat for perioden et underskud pa DKK
16,5 mio. Resultatet er pavirket af ekstraordinaere drifts- og vedligeholdelsesomkostninger, tab pa debitorer,
forholdsvis hgj tomgang samt omkostninger i forbindelse med udskiftningen af Koncernens svenske
administrator. Derudover har flere lejere haft en presset likviditet, hvilket blandt har medfert stigende
lejerestancer og enkelte lejere er gaet konkurs i blandt andet Angered og Hallunda.

Koncernens resultat efter skat udger et underskud pa DKK 125,3 mio. Resultatet er i vaesentlig grad pavirket af
negative veaerdireguleringer pa DKK 104,1 mio. vedrgrende Koncernens ejendomme i Angered Centrum,
Hallunda Centrum og Kungens Kurva. Veerdireguleringen i Angered Centrum er foretaget som fglge af, at
Koncernen har veeret ngdsaget til at igangsaette en forceret salgsproces af ejendommen, og samtidig har 2010
veeret preeget af ekstraordinaert hgje drifts- og vedligeholdelsesomkostninger pa denne ejendom. Ledelsen og
CB Richard Ellis, som Koncernen har engageret til at foresta salgsprocessen, forventer derfor, at ejendommens
veerdi i den nuvaerende salgssituation er vaesentligt lavere end tidligere vurderet.

Ledelsen betragter Koncernens resultat for 2010 som utilfredsstillende. Ledelsen vurderer, at der er risiko for at
Koncernens forretningsplan pa laengere sigt ikke kan gennemfgres grundet manglende likviditet.

Egenkapitalen pavirkes desuden af sendringer i kursen mellem DKK og SEK, idet Koncernens aktiver, passiver
og driftsaktiviteter i overvejende grad er denomineret i svenske kroner (SEK), mens moderselskabets og
Koncernens regnskab afleegges i DKK.

Eksterne samarbejdspartnere har varetaget en stor del af Koncernens ledelsesmaessige opgaver, dets
administration og gennemfarelsen af dets udviklingsplaner frem til 30. juni 2010. Udviklingen i 2009 viste et
behov for gget kontrol med Koncernens administrative og kommercielle opgaver, og Ledelsen vurderede derfor i
2009, at der var et behov for styrkelse af Koncernens egen organisation. Koncernen har derfor siden medio
2010 faet tilfert kompetencer til at varetage ledelsesmaessige, administrative og udviklingsmaessige opgaver
samtidig med at eksterne samarbejdspartneres varetagelse af kerneopgaver er blevet udfaset.

Eftersom salgsprocessen af Angered Centrum er igangsat, og en veesentlig del af Koncernens aktivmasse
forventes frasolgt i lgbet af sommeren 2011, har Ledelsen vurderet det ngdvendigt at reducere antallet af
fastansatte medarbejdere. Ultimo marts 2011 udger Koncernens organisation tre medarbejdere, der er
lokaliseret pa ejendommen Hallunda Centrum i Stockholm. Ledelsen vurderer, at den tilbagevaerende
organisation i et vist omfang kan varetage de almindelige driftsopgaver, men det vil i stgrre omfang veaere
ngdvendigt at indhente assistance fra eksterne samarbejdspartnere til en raekke specielle opgaver.



Udviklingen i koncernens ejendomme

Angered
Koncernens sterste ejendom er butikscentret Angered Centrum, der er beliggende i Gateborg. Ejendommens
samlede udlejningsareal er ca. 43.000 m?, mens den arlige lejeindtaegt udger omkring DKK 47 mio.

Butikscentret har oplevet en positiv udlejningsaktivitet i 2010, og pa tidspunktet for offentliggerelsen af denne
rapport udger de ledige arealer ca. 1.300 m?, svarende til en tomgang pa ca. 2,9 % af arealet. Af de ledige
lejemal er der kun to butikslejemal pa i alt ca. 310 m?, mens den resterende del er lagerlokaler.

Flere mindre virksomheder har i 2010 haft en anstrengt likviditet grundet den finansielle krise, hvilket blandt
andet har medfart stigende lejerestancer i Angered i 2010. Koncernen har i 2010 fert en retssag mod en starre
lejer (arsleje ca. SEK 1,9 mio.), der gennem en leengere periode ikke har betalt leje. Lejeren er nu sat ud af
lejemalet, og der er indgaet kontrakt med en ny lejer, som tager lokalerne i brug i sommeren 2011. Som
konsekvens af fgrnaevnte forhold har Koncernen hensat ca. DKK 4,7 mio. til tab pa lejere i 2010. Herudover har
enkelte kontorlejemal vaeret ramt af en vandskade, hvilket har medfert en reduktion i lejeindtaegten.

Udviklingsplaner for Angered Centrum

Primo marts 2010 indgik Koncernen en betinget aftale med Vastra Goétalands Regionen ("VGR”) vedrgrende
salg af et grundareal pa ca. 7.050 m? i tilknytning til Angered Centrum. Salgsprisen for grundarealet udger SEK
22,0 mio. og forfalder til betaling nar betingelserne i aftalen er opfyldte, dog senest den 31. december 2013. En
af de vaesentligste betingelser er, at Gateborg kommune skal udarbejde og vedtage en ny lokalplan for omradet.
Grundsalget sker med henblik pa VGRs opferelse af et nsersygehus pad egen grund frem for opferelse pa
Koncernens grund, som beskrevet i Koncernens barsprospekt, mod at Koncernen samtidigt tildeles minimum
12.500 m? byggeretter til butiks og hotelformal samt minimum 6.000 m? byggeretter til beboelse pa det
tilbageveerende grundareal.

Planprocessen for bydelen Angered fortsaetter, og farste forslag til lokalplanen for Angered Centrum har veeret i
offentlig hering i perioden frem til 5. oktober 2010. Udkastet indeholder to alternativer til placeringen af
sygehuset: Alternativ A hvor der bygges sygehus pa ovenfor naevnte grundstykke og Alternativ B, hvor
sygehuset bygges pa kommunens eksisterende grundarealer. Ved Alternativ A er foreslaet, at der opfares ca.
12.900 m? til butiksformal, ca. 10.600 m? til boligformdl og ca. 2.200 m? til hotelformal pa Selskabets
tilbageveerende grundstykke i Angered, hvilket er ca. 7.200 m? mere end angivet i den betingede salgsaftale
med VGR. VGR og kommunen er overvejende tilheengere af at fortsaette med Alternativ A, dvs. salget af SPs
grundstykke gennemfgres. VGR og Ggteborg kommune er i gang med at lave uddybende undersggelser
vedrgrende jordbundsforhold, ledningsfering, vandtilfarsel, pendler-parkering og eventuelle stgjgener fra den
stigende trafik. De ekstra undersggelser medfgrer, at den endelige lokalplan forventes godkendt i 4. kvartal
2011.

| 4. kvartal 2010 vedtog Geteborg kommune desuden en ny lokalplan for naeromradet til Angered Centrum,
indeholdende en svemme- og skgjtehal pa i alt ca. 12.000 m2. Byggeriet af svemme- og skgjtehallen forventes
igangsat i april/maj 2011 og forventes fuldfert i foraret 2013. Opfarelsen af de nye idraetsfaciliteter, sygehuset og
de nye bolig- og erhvervslokaler forventes at medfere betydelige positive synergier for butikscenteret, blandt
andet i form af en hgjere kundetilstramning, der forventes at resultere i en hgjere markedsleje pa butikslejemal
pa leengere sigt.

Kungens Kurva

Ejendommen i Kungens Kurva har et areal pa ca. 7.000 m?, hvor ca. 1.000 m? af kontorarealerne skal
konverteres til butiksarealer via installation af en rulletrappe. Ombygningen af disse arealer pabegyndes, nar der
er indgaet en kontrakt med en steerk lejer. Koncernen har i 2010 forlaenget den eksisterende lejeaftale med Kvik
A/S med fem ar frem til 31. december 2015, og samtidig indgaet kontrakt med en frisgr.



Expert har i 2010 gnsket at blive frigjort fra deres kontrakt pa 1.043 m? butiksareal, da de har en stgrre butik i
Kungens Kurva. Expert har fraflyttet lejemalet, og som kompensation har Koncernen modtaget SEK 3,9 mio.,
hvilket svarer til ca. 50 % af den resterende lejebetaling inkl. bidrag til driftsomkostninger og skat. Fraflytningen
giver Koncernen stgrre fleksibilitet i segningen efter nye lejere, da lejeméalet kan opdeles i mindre enheder eller
kombineres med nogle af de gvrige ledige lejemal i ejendommen, ligesom ledige lokaler pa ferste sal nu kan
inddrages til butikslejemal.

Sportex har meddelt Koncernen, at de gnsker at blive lgst fra kontrakten pa 1.100 m? butiksareal, som Igber
frem til 30. september 2013. Baggrunden for dette er, at Sportex er blevet opkgbt af den landsdaekkende
sportskeede Team Sportia, der har andre lokaler i Kungens Kurva. Koncernen er pa nuvaerende tidspunkt i
forhandlinger med Sportex vedrgrende en kompensation til Koncernen for en ophaevelse af kontrakten og
muligheden for at indga en ny lejeaftale med lejer anvist af Sportex.

Ultimo marts 2011 udger de ledige arealer ca. 2.450 m? kontor og butiksarealer (inkl. ca. 1.050 m? som Expert
har betalt kompensation for) samt enkelte lager- og parkeringsarealer. De ledige arealer udger dermed ca. 35 %
af ejendommens areal, og den arlige leje af dette svarer til ca. SEK 4,0 mio. Koncernen har pa nuvaerende
tidspunkt en samarbejdsaftale med en ekstern meegler, som arbejder pa at finde nye lejere. Samtidig arbejder
Koncernens eget personale pa at f& de ledige arealer udlejet. Det forventes, at der skal afholdes
ombygningsomkostninger i starrelsesordenen SEK 3 - 5 mio. i forbindelse med genudlejning af lokalerne.

Skelleftea

Koncernen ejer ejendommene Haren 10 og Mimer 10, der er centralt placeret pa gagaden i Skelleftea.
Ejendommenes samlede udlejningsareal er ca. 10.000 m?. Mimer 10, indeholder primeaert boliger og enkelte
kontorer og er stort set fuldt udlejet. Den anden ejendom, Haren 10, indeholder butikker, kontorer og boliger.
Koncernen har indgéet en betinget aftale om salg af ejendommen Mimer 10 til SEK 23 mio., der forventes
gennemfgrt august/september 2011. Transaktionen er betinget af, at et pantebrev bliver mortificeret.
Ejendommen Mimer 10 er som fglge af det betingede salg veerdiansat til SEK 23 mio.

Ejendommen Haren 10, der er en kombineret butiks-, bolig- og kontorejendom, har et samlet udlejningsareal pa
ca. 7.000 m?. Ultimo marts 2011 udggr de ledige arealer ca. 550 m? (ca. 8 % af arealet), svarende til en arlig
lejeindtaegt pa ca. SEK 950.000. Selskabet har i 2010 hensat ca. DKK 0,6 mio. til tab pa lejere.

Investea Stockholm Retail A/S - Hallunda Centrum

Koncernen ejer 83,76 % af aktiekapitalen og 91,45 % af stemmerne i selskabet Investea Stockholm Retail A/S,
som ejer butikscenteret Hallunda Centrum i Stockholm. Butikscentret og det omkringliggende omrade rummer
betydelige udviklingsmuligheder afhaengig af om en ny lokalplan vedtages, og pa nuveerende tidspunkt dreftes
med kommunen tildeling af byggeretter pa ca. 15.000 m? boliger, 10-15.000 m? butik og 10-15.000 m? kontor.
Udviklingsmulighederne forventes realiseret i de kommende 2-4 ar og vil kreeve vaesentlige investeringer, og er
afhaengig af lokalplanens endelige udformning.

Ejendommens areal udger ca. 25.000 m?, og den samlede leje udger ca. DKK 35 mio., nar ejendommen er fuldt
udlejet. Ledelsen har gennem 2010 samarbejdet med flere forskellige meeglere, men uden det er lykkedes at
vende udlejningssituationen, og ultimo marts 2011 er ca. 3.000 m? ledige, svarende til ca. 11,7 % af arealet og
ca. 9,3 % af lejen. Den forholdsvis hgje tomgang skyldes, at enkelte lejere er gaet konkurs samtidig med, at
Koncernen har sat enkelte darlige betalere ud af eiendommen. Som fglge heraf er der afsat ca. DKK 1,7 mio. til
tab pa lejere i 2010. Antallet af nyudlejninger i 2010 har veeret begraenset, og genudlejningsperioden for de
ledige arealer har vist sig at veere laengere end tidligere antaget. Dette skyldes bl.a., at forhandlingerne med
potentielle lejere tager leengere tid end tidligere, og Koncernen stiller starre krav til nye lejeres finansielle styrke.



I 2011 vil ledelsen @ge indsatsen for at fa de ledige arealer udlejet. Ledelsen vil blandt andet indga et
samarbejde med lokale meeglere i naeromradet til Hallunda Centrum. Herudover vil Koncernens egne ansatte
ligeledes have udlejning som en hgj prioritet. Ledelsen forventer en genudlejningsperiode for de ledige lejemal
pa 6-12 maneder, og tomgangen ultimo 2011 udger omkring 6-8 % af lejen, og det vil samtidig kraeve visse
investeringer, samt at den p.t. negative stemning i centret grundet for hgj tomgangsprocent vendes.

Investea Stockholm Retail A/S har 19 minoritetsaktioneerer, og nedenfor praesenteres kort selskabets
vaesentligste nggletal for 2010.

Koncernen DKK mio.

2007 2008 2009 2010

Resultatopggrelse

Omseetning 15,8 33,3 27,5 291
Resultat fgr veerdireguleringer 9,4 20,7 14,8 11,6
Veerdiregulering af investeringsejendomme 20,6 -24.6 -57,1 -12,6
Nedskrivning af koncerngoodwiill 0,0 0,0 -4,5 0,0
Finansielle poster netto -8,6 -18,2 -16,8 =191
Resultat fgr skat 21,4 -22.1 -63,6 -20,0
Periodens resultat 12,5 -13,3 -48,2 -14,8
Balance

Investeringsejendomme 394,6 319,8 283,3 326,2

Periodens investering i

investeringsejendomme til anskaffelsessum 381,4 1,3 2,4 0,0
Langfristede aktiver 399,7 324,2 283,3 326,2
Balancesum 420,4 340,2 2944 3852
Egenkapital 55,6 29,1 -17,7 -32,4
Langfristede finansielle geeldsforpligtelser 305,5 263,8 280,5 321,4
Langfristede forpligtelser 349,7 301,7 303,9 321,8
Nggletal

Soliditet, % 13,2 8,6 -6,0 “GiF
Egenkapital i forhold til investeringsejendomme, % 47,2 -31,4 -6,2 -9,9
Indre veerdi pr. aktie, DKK 1,25 0,66 -0,40 -0,73
Indtjening pr. aktie, EPS, DKK 0,62 -0,30 -1,08 -0,33

Negletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger &
Nggletal 2005".

Investea Stockholm Retail-Koncernen havde en negativ egenkapital pr. 31. december 2009 grundet
veerdireguleringer pa ejendommen i 2009. | Igbet af 2010 har moderselskabet Investea Stockholm Retail A/S
faet tilfert DKK 1,0 mio. Koncernen har tegnet nye aktier for ca. DKK 0,8 mio. i henhold til sin ejerandel. Investea
Stockholm Retail Koncernens egenkapital er dog stadig negativ selv efter kapitaltilfgrslen. Registreringen af
kapitaleendringerne er sket i august 2010.

Markedsudviklingen i 2010

Svensk gkonomi har i 2010 haft en vaekst i BNP pa 5,6 %, hvilket er en markant fremgang sammenlignet med
mange andre lande i OECD. Den positive udvikling er baret af en steerk eksport samt en betydelig stigning i det
private forbrug. Stigningen i privatforbruget skyldes blandt andet, at beskaeftigelsen er steget med ca. 90.000
siden bundniveauet i 3. kvartal 2009, samtidig har der vaeret gennemfart skattelettelser i 2010, der har resulteret
i stigende disponible indkomster. Den positive udvikling forventes at fortsaette i 2011, hvor det Svenske
Konjunkturinstitut forventer en veekst i BNP pé 3,8 %.
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De positive makrogkonomiske tendenser i Sverige i 2010 har haft en afsmittende effekt pa ejendomsmarkedet,
idet markedsforholdene for ejendomsbesiddere generelt er forbedret i forhold til 2009. Interessen fra bade
nationale og internationale investorer har veeret stigende, hvilket blandt andet har medfert svagt stigende priser
for velbeliggende ejendomme og ejendomme med en lav risiko.

Grundet den stigende beskeeftigelse og de stigende disponible indkomster, som medferer hgjere forbrug,
forventer Ledelsen at efterspgrgslen efter kontor- og butikslokaler i Sverige vil stige i Igbet af 2011. Dette vil
medfgre en faldende tomgang og dermed et bedre forhandlingsgrundlag for ejendomsbesiddere.

Koncernens finansiering

Investeringerne i Koncernens ejendomme er finansieret ved egenkapital og lan hos en gruppe af internationalt
arbejdende banker bestaende af HSH Nordbank, Roskilde Bank, Eurohypo AG, Dexia Bank og Codan.
Koncernens lan udgegr i alt ca. SEK 1,1 mia. hvor ca. SEK 1,0 mia. er fastforrentet eller sikret med
renteswapaftaler. LAnenes gennemsnitsrente var ultimo 2010 ca. 6,4 %.

Dele af koncernen har siden oktober 2010 ikke overholdt de finansielle forpligtelser grundet hgje
vedligeholdelses- og driftsomkostninger samt en hgj tomgang. Dette har blandt andet medfart, at HSH Nordbank
i februar 2011 opsagde lan i K/S Angered og anmodede om snarlig indbetaling af restgeelden, forfaldne renter
og indfrielsesomkostninger pa i alt ca. SEK 478,5 mio. Samtidig har HSH Nordbank meddelt, at Koncernens
misligholdelse af betalinger pa renteswaps, vil resultere i en opsigelse af renteswapaftalerne, der pr. 31.
december havde en negativ veerdi pa ca. SEK 13 mio. Herudover har Roskilde Bank anmodet Koncernen om
indbetaling af de skyldige renter og afdrag.

Bestyrelsen og Koncernens radgivere har gennem laengere tid vaeret i dialog med Koncernens bankforbindelser
for at finde en Igsning pa finansieringsforholdene. Koncernen har indtil videre faet henstand til den 30. juni 2011
fra HSH Nordbank for indfrielse af 1&n og renteswaps, safremt visse betingelser opfyldes, herunder at der
indledes en salgsproces af ejendommen Angered Centrum, og at Koncernen inden den 15. april 2011 har
forelagt en plan for betaling af restancer pa renteswaps i den gvrige del af Koncernen. Som felge af dette har
Koncernen indledt et samarbejde med den internationale maeglerkaede CB Richard Ellis, der skal gennemfare
salgsprocessen.

Scandinavian Properties A/S kautionerer for lanene i K/S Angered. Safremt salget af Angered Centrum
gennemfgres, og der ikke opnas en salgspris, som fuldt indfrier K/S Angereds geeld til HSH Nordbank og
Roskilde Bank, kan det medfgre tvangsrealisation af en del af Koncernens aktiver. | sa fald vil det veaere
tvivisomt, om Koncernen kan fortssette som "going concern".

Koncernens to ejendomme i Skellefted skal refinansieres inden ultimo september 2011. Koncernen har som
tidligere neevnt indgaet en aftale om salg af ejendommen Mimer 10, og transaktionen forventes gennemfart
primo september 2011. Refinansieringsbehovet i Skelleftea vedrarer derfor eiendommen Haren 10, der i dag er
finansieret med ca. SEK 45 mio. svarende til ca. 64 % af ejendommens bogfarte veerdi. Koncernen er i dialog
med en lokalbank vedrgrende finansieringen, ligesom Bestyrelsen vurderer mulighederne for at gennemfgre et
salg af ejendommen.

Koncernens ejendom i Hallunda er finansieret ved egenkapital og banklan, samt et obligationslan med udigb i
2027. | dette selskab er der ikke blevet betalt renter pa obligationslanet og en renteswap, der forfaldt
henholdsvist i december 2010 og januar 2011. Derudover er der opnaet henstand med afdrag pa de af Codan
garanterede lan og der er sket udskydelse af betalinger pa renteswappen ind til videre. Banklanene skal
refinansieres i 2012 i forbindelse med lanenes ordinsere udlgb. Ledelsen vil derfor arbejde intensivt pa at
optimere butikscentrets drift og udlejningssituation og derved skabe det bedste udgangspunkt for
refinansieringen i 2012.
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Koncernens likviditet

Koncernens likvide reserver er blevet reduceret betydeligt siden medio 2009 grundet tvungen indfrielse af lan til
Landsbanki Luxembourg S.A. i 2009, samt kombinationen af Koncernens hgje drifts- og
vedligeholdelsesomkostninger, hgj tomgang og tab péa lejere i perioden. Ultimo 2010 udgjorde Koncernens
likvide beholdninger ca. DKK 33,3 mio.

Ledelsen vurderer, at Koncernen har behov for likviditet til at gennemfgre sin strategi om optimering og udvikling
af Koncernens ejendomme i 2011. Ledelsen vurderer derfor, at det vil veere ngdvendigt at fraseelge enkelte af
Koncernens ejendomme eller foretage en kapitaludvidelse i Iabet af 2011.

Ledelsen vurderer, at mulighederne for en kapitaludvidelse er vanskelig, sa laenge der ikke er fundet en afklaring
pa situationen i K/S Angered. Det vil derfor vaere afgerende for Koncernen, at der opnas en samlet aftale med
Koncernens banker omkring reduktion af finansieringsudgifterne, idet Koncernen ellers ikke har likviditet til
fortsat at servicere sével lan som den fortsatte drift.

Koncernens ejendomsvardier
Koncernen har i 2010 foretaget en negativ veerdiregulering af ejendommene Angered Centrum, Hallunda
Centrum og Kungens Kurva pa i alt ca. DKK 104,1 mio.

Veerdireguleringen i Angered Centrum er foretaget som fglge af, at Koncernen har veeret ngdsaget til at
igangseette en salgsproces af ejendommen, og samtidig har 2010 veeret praeget af ekstraordinzert hgje drifts- og
vedligeholdelsesomkostninger pa denne ejendom. | forbindelse med salgsprocessen har Koncernen indhentet
veerdiindikationer fra de tre anerkendte meeglere CB Richard Ellis, DTZ og Jones Lang LaSalle. Deres
vurderinger af ejendommen ved et salg i dagens marked ligger i intervallet SEK 425 - 650 mio.

Meeglernes vurdering af ejendomsvaerdien afheenger i hgj grad af tidshorisonten for gennemfgrelsen af salget.
Ledelsen har i regnskabet vurderet ejendommens veerdi (inkl. grundstykket der fraszelges til Vastra
Gotalandsregionen) til SEK 522 mio., denne veerdi er dog forbundet med en betydelig usikkerhed. Ejendommen
er saledes veerdireguleret med negativt SEK 83 mio.

Veerdiregulering af ejendommen i Kungens Kurva er negativ pa ca. SEK 24 mio. som fglge af ejendommens
hgje tomgang og usikkerhed til flere ledige lokaler, idet lejeren Sportex har oplyst, at de gerne vil friggres af
lejekontrakten. Herudover har ejendommen ca. 550 m? kontorarealer, der har veeret ledige i ca. to ar, hvorfor
valuaren ikke tillaegger disse nogen vaesentlig veerdi. Ledelsen har vurderet ejendommen til SEK 115 mio.

Ejendommen Hallunda Centrum (inkl. byggeretter) er grundet den aktuelle udlejningssituation vurderet til SEK
380 mio., og der er saledes foretaget en negativ veerdiregulering pa ejendommen og byggeretter pa i alt SEK 12
mio. Der er veesentlig usikkerhed om veerdien.

Veerdifastsaettelsen af ejendommene i Skellefted er stort set uaendret i forhold til 2009 og vurderet til SEK 93
mio.

Forventninger til 2011

Koncernens fremtid er forbundet med en betydelig usikkerhed, idet flere selskaber i Koncernen mangler likviditet
til at servicere de finansielle og driftsmaessige forpligtelser. Ledelsen vurderer derfor, at Koncernens overlevelse
er afheengig af, at der indgas en aftale med Koncernens banker, hvor Koncernen opnar henstand med betaling
af renter og afdrag, og det samtidig sikres, at Koncernen kan fa frigjort tilstraekkelig likviditet til deekning af
driftsmaessige omkostninger. Koncernens resultat for 2011 vil i veesentlig grad veere pavirket af indgaelsen af en
sadan aftale samt gennemfgrelsen af salget af Angered Centrum.

Bestyrelsen vil pa den ordineere generalforsamling fremsaette forslag om en sletning af Koncernens B-aktier fra
Nasdaq OMX, og Bestyrelsen vil i den forbindelse redeggre naermere for forslaget og konsekvenserne heraf.
Safremt forslaget godkendes af generalforsamlingen vil vilkarene for en sletning fra Nasdaqg OMX dog blive
afgjort af Bagrsmyndighederne.
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Udbytte
Der udbetales ikke udbytte for regnskabsaret 2010. Det indgar i Koncernens strategi at udbetale udbytte, nar
dette kan ske under hensyntagen til Koncernens resultater, investeringsplaner, soliditet og kapitalforhold i gvrigt.

Investor relations
Koncernens B-aktier er noteret paA Nasdag OMX Kgbenhavn. Den 30. december 2009 var kursen pa B-aktien
171, mens kursen den 30. december 2010 udgjorde 24.

Ledelsen vurderer, at kursfaldet i vaesentlig grad er relateret til Koncernens gkonomiske udvikling i 2010.
Herudover har Eik Bank A/S, der stiller kebs- og salgspriser pa Koncernens B-aktier, meddelt Koncernen, at de
indtil videre ikke stiller priser pa aktien, da de ikke er forpligtet til dette i perioder med udsigt til store kursudsving.
Eik Bank har endvidere opsagt likviditetsstilleraftalen med virkning fra den 7. marts 2011. Aftalen var oprindeligt
indgaet med henblik pa at sikre en tilstreekkelig likviditet i handlen med Koncernens aktier.

Pa Koncernens webside http://www.scandinavianproperties.dk  offentligggres fondsbgrsmeddelelser,
arsrapporter m.m.

Generalforsamling
Der afholdes ordinzer generalforsamling den 29. april 2011.

Ledelsesandring
| 2010 er antallet af bestyrelsesmedlemmer reduceret fra fem til tre. Baggrunden for dette er et snske om en
mere smidig beslutningsproces samt et snske om at reducere Koncernens omkostninger.

Steen Puch Holm-Larsen er fratradt som formand for bestyrelsen og samtidig udtradt af bestyrelsen. Pa en
ekstraordinzer generalforsamling afholdt den 13. oktober 2010 blev Erik Bresling valgt som nyt
bestyrelsesmedlem. Bestyrelsen bestar herefter af Kim Lautrup, Michael Hansen og Erik Bresling. Bestyrelsen
konstituerede sig med Kim Lautrup som formand og Michael Hansen som naestformand.

Hans Thygesen meddelte i 2010, at han egnskede at fratreede som direktgr for Koncernen. Bestyrelsen har
udpeget Erik Bresling til direktar med virkning fra den 21. december 2010. Erik Bresling far desuden en reekke
ledelsesposter i Koncernens datterselskaber.

Michael Hansen har meddelt, at han gnsker at udtreede af bestyrelsen. Koncernen vil praesentere en kandidat i
indkaldelsen til den ordinzere generalforsamling.

Begivenheder efter 31. december 2010

HSH Nordbank har i februar 2011 opsagt lan i K/S Angered og bedt om snarlig indbetaling af restgaelden,
forfaldne renter og indfrielsesomkostninger pa i alt ca. SEK 478,5 mio. Herudover har Roskilde Bank anmodet
Koncernen om indbetaling af de skyldige renter og afdrag. Som konsekvens af dette og pa opfordring fra HSH
Nordbank og Roskilde Bank har Koncernen i marts 2011 indledt en salgsproces af Angered Centrum.

Politikker for samfundsansvar
Koncernen har ikke udarbejdet politikker vedrgrende samfundsansvar.
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Strategi

Grundet Koncernens nuvaerende gkonomiske situation, vurderer Ledelsen, at der er behov for en revurdering af
strategien. Koncernens fremtidige strategi atheenger af Koncernens muligheder for at f& indgéet en aftale med
Koncernens banker vedrgrende frigivelse/tilfarsel af kapital.

Koncernens aktiviteter er koncentreret om besiddelse af investeringsejendomme med udviklingspotentiale i
starre byer, blandt andet Stockholm, Gateborg og Skellefted. Koncernens strategi er at gennemfere
veerdiskabende optimerings- og udviklingsprojekter pa dens ejendomme, og gradvist udvide portefglien af
udviklingsejendomme ved investeringer i nye ejendomme i Skandinavien samtidig med at feerdigudviklede
ejendomme seelges, og de opnaede gevinster realiseres.

Driftsstrategi

Udover at udvikle den eksisterende ejendomsportefalie gennem udvidelser, ombygninger, renoveringer,
moderniseringer og nyanvendelse af arealerne, er det Koncernens strategi at sage at optimere driftsindtjeningen
i ejendommene ved Igbende at tage initiativer i relation til forbedring af lejersammensaetning, driftseffektivitet,
markedsfgring og andre forhold, der pavirker ejendommenes konkurrenceevne i forhold til konkurrerende
udlejningsejendomme.

Koncernen vil tilstraebe at holde portefaljen i en forsvarlig teknisk stand og vil udfgre vedligeholdelsesarbejder i
det omfang, det er gkonomisk formalstjenstligt. Starre investeringer eller vedligeholdelsesarbejder vil som
udgangspunkt blive igangsat, nar det er ngdvendigt for enten at @ge lejeniveauet, f.eks. hvor investering i
nyindretning forekommer hensigtsmeessig, eller hvis det er ngdvendigt for at sikre, at eksisterende lejere
forbliver i ejendommen. Endvidere kan det i visse tilfeelde vaere hensigtsmeessigt at investere i at omdanne
kontorlejemal til butikslejemal, hvor kvadratmeterlejen normalt er hgjere.

Koncernen vil desuden indga lejeaftaler, der kan styrke portefgljen. | det omfang lejere med anerkendte brands
kan styrke den samlede kundetiltraekning i en af Koncernens ejendomme, vil det kunne skabe afsmittende
positiv virkning pd omsaetningen hos ejendommens gvrige lejere og derigennem g@ge lejeindteegterne.

Udfgrelsen af Koncernens driftsstrategi har i et bredt omfang veeret udfert af eksterne samarbejdspartnere
gennem aftaler om administration, kommerciel optimering og udvikling med Omniagruppen og Kartago A/S, der
er Koncernens administrator. Koncernen har opsagt samarbejdet med Omniagruppen med virkning fra 30. juni
2010, og Koncernen varetager herefter selv ejendomsadministration, kommerciel optimering og
udviklingsopgaverne.

Gennemfgrslen af Koncernens strategi har i 2010 vaeret vaesentlig heemmet af selskabets mangel pa likviditet og
koncentrering af ressourcer omkring at opna aftaler med bankerne.

Ledelsen har tidligere vurderet det hensigtsmaessigt med ca. 5-7 medarbejdere til at varetage Koncernens
aktiviteter i Danmark og Sverige. Eftersom salgsprocessen af Angered Centrum er igangsat, og en veesentlig del
af Koncernens aktivmasse forventes frasolgt i labet af sommeren 2011, har Ledelsen vurderet det ngdvendigt at
reducere antallet af fastansatte medarbejdere. Ultimo marts 2011 udger Koncernens organisation tre
medarbejdere, der er lokaliseret pa ejendommen Hallunda Centrum i Stockholm. Ledelsen vurderer, at den
tilbageveerende organisation i et vist omfang kan varetage de almindelige driftsopgaver, men det vil i sterre
omfang veere ngdvendigt at indhente assistance fra eksterne samarbejdspartnere til en reekke specielle
opgaver. Pa leengere sigt er den nuvaerende bemanding ikke tilstraekkelig.
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Udviklingsstrategi

| lyset af Koncernens gkonomiske situation er det nedvendigt for Koncernen, at udviklingsplanerne for
Koncernens ejendomme simplificeres. Det er pa nuvaerende tidspunkt vanskeligt at skaffe ekstern
pengeinstitutfinansiering til udviklingsprojekter, og det er nedvendigt at konkretisere Koncernens
udviklingsplaner med det formal at binde mindre kapital og begreense Koncernens risikoeksponering i
forbindelse med projekternes gennemfgrelse.

En del af udviklingspotentialet vedrgrer indsatsen med at opna tildeling af byggeretter og veerdiskabende
kommunale investeringer i ejendommenes naeromrade. Koncernens byggeplaner skal forenkles med
anleeggelsen af omkostningseffektive byggerier, der udlejes til et begreenset antal staerke lejere pa lange
lejekontrakter, eller direkte salg af byggeretter.

Skellefred

stockholm

Gaoteborg

Strategi for likviditetstilfarsel
Som tidligere omtalt er Koncernens likviditetsbeholdning begraenset, og der er behov for tilfgrsel af likviditet i

moderselskabet samt datterselskaberne til servicering af driften. Samtidig har Koncernen brug for likviditet til at
gennemfgre Koncernens strategi om optimering og udvikling af Koncernens ejendomme.

Ledelsen vurderer, at Koncernens likviditet kan forbedres via en samlet aftale med bankerne, salg af aktiver
samt evt. indgaelse af en henstandsaftale med nogle af Koncernens kreditorer. Nedenstdende redegeres mere
specifikt for Ledelsens strategi for at skaffe likviditet.

Strategi for aftale med bankerne
Det er afggrende, at der opnas en samlet aftale med Koncernens banker omkring henstand i betalinger af renter

og afdrag og samtidig opna en reduktion i finansieringsudgifterne. Derudover er det vigtigt, at Koncernen sa vidt
muligt fors@ger at fa en aftale pa plads omkring renteswapps som er i misligholdelse.

| KIS Angered vil Ledelsen anmode om en reduktion i bankernes rentemarginaler, samtidig med at der anmodes
om rente- og afdragsfrihed indtil ejendommen er solgt. Derudover er det helt afggrende at bankerne opgiver
deres kautioner fra moderselskabet.
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| K/S Stockholm Il — Hallunda vil Ledelsen anmode bankerne om en reduktion i rentemarginalen samt rente- og
afdragsfrined i en periode pa minimum et ar. Herudover vil Ledelsen foresla, at betalinger af renteswappen
fordeles over fire ar i stedet for to ar.

| KIS ISP Stockholm vil Ledelsen anmode bankerne om, en reduktion i rentemarginalen samt afdragsfrihed i en
periode. Samtidig vil Ledelsen anmode om frigivelse af en del af de likvide midler, som star pa huslejekontoen,
og som er pantsat til banken. Disse midler skal anvendes til at nedbringe laneengagementet i K/S ISP
Stockholm, imod at der tilsvarende eller tiineermelsesvis stilles en gget laneramme til radighed til at forbedre
driften og udlejningstiltag i Hallunda Centrum.

| KIS ISP Skelleftea vil Ledelsen anmode EuroHypo om at acceptere en forleengelse af finansieringen, safremt
ejendommene ikke er solgt ultimo september 2011, hvor lanene udigber.

Strategi for frasalg af ejendomme
Udover det igangvaerende salg af ejendommen Angered Centrum vil Ledelsen forsgge at skaffe likviditet via

frasalg af nogle af Koncernens aktiver.

Der er allerede indgéet en betinget salgsaftale pa SEK 23 mio. vedrgrende ejendommen Mimer 10 i Skelleftea.
Transaktionen afventer mortificeringen af et pantebrev, der forventes afsluttet august/september 2011.
Transaktionen forventes at give et likviditetsoverskud pa ca. SEK 5,0 mio.

Ledelsen vil desuden arbejde pa at fa solgt eiendommen Haren 10 i Skelleftea. Safremt der skal opnas en pris,
der er vaesentlig over restgaelden, er det dog ngdvendigt, at ejendommens udlejningssituation forbedres.
Koncernen er p.t. i forhandlinger med en potentiel lejer til et stgrre kontorareal i ejendommen. Safremt
forhandlingerne ender positivt, vil Ledelsen igangsaette salgsprocessen umiddelbart efter.

Ledelsen overvejer desuden mulighederne for at gennemfere et salg af ejendommen i Kungens Kurva.
Ejendommen har dog p.t. ca. 35% ledige arealer, hvilket medfgrer en meget lav veerdi sammenlignet med
restgeelden i eiendommen. Ledelsen forventer derfor at denne ejendom tidligst kan saettes til salg ultimo 2011.

Strategi for aftale med Koncernens kreditorer
Ledelsen vil ga i dialog med nogle af Koncernens leverandgrer med henblik pa at f& henstand i en periode.

Ledelsen har allerede veeret i dialog med Koncernens Administrator, som ekstraordinaert og alene indtil videre
har accepteret at oprulle ca. 38% af honoraret tilhgrende Angered Centrum. Ledelsen vil fortsaette dialogen med
Administrator og forsgge at fa lignende aftaler for den resterende del af Koncernen. Koncernens likviditet bliver
desveerre ekstra anstrengt, idet en reekke leverandgrer ikke laengere vil yde normale kreditter, og ofte kraever
forudbetalinger.
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Information til aktionaerer

Aktieinformation

Scandinavian Properties A/S har en aktiekapital pa nominelt DKK 4.650.000 fordelt pa 930.000 aktier. Aktierne
er opdelt i to klasser - 100.000 A-aktier a8 nominelt DKK 5 og 830.000 B-aktier 8 nominelt DKK 5. B-aktierne er
fordelt pa ca. 300 aktionaerer, mens Kartago Development ApS ejer alle A-aktier.

Selskabets B-aktier er noteret pd Nasdaqg OMX Kgbenhavn under kortnavnet SCANP B og fondskode
DKO0060141869. A-aktierne er ikke optaget til notering eller handel pa en fondsbers eller en autoriseret
markedsplads.

P4 selskabets generalforsamling giver A-aktier 10 stemmer pr. aktie og B-aktier 1 stemme pr. aktie. A-aktiernes
stemmemaijoritet er begrundet i hensynet til investorbeskyttelse af bade A- og B-aktionaererne, idet den skal
sikre en vedvarende professionel ledelse af selskabet, en kontinuerlig gennemfgrelse af den i barsprospektet
beskrevne investeringsstrategi og en forsvarlig forvaltning af ejendomsportefgljen. A- og B-aktierne har samme
okonomiske rettigheder i selskabet svarende til den respektive kapitalandel.

Udbyttepolitik

Det er selskabets politik at udbetale udbytter i overensstemmelse med selskabslovens regler og under
hensyntagen til fastholdelse af en passende likviditetsreserve. Udbyttebetalinger skal desuden kunne forega
forsvarligt under hensyntagen til Koncernens gkonomiske stilling.

Selskabets likvide beholdninger udger den 31. december 2010 DKK 33,3 mio., og soliditetsgraden er 0,6 %. |
lyset af Koncernens begreensede likviditet har bestyrelsen indstillet, at selskabet ikke udbetaler udbytte for
regnskabsaret 2010.

Delarsregnskaber
Scandinavian Properties A/S offentligggr halvarsrapport og delarsrapporter for 1. og 3. kvartal.

Generalforsamling
Der afholdes ordinger generalforsamling den 29. april 2011.

Ejerforhold og naertstaende parter
I henhold til Aktieselskabslovens § 28, a og b har fglgende aktioneerer oplyst at have mere end 5 % af
aktiekapitalen:

Hjemstedskommune Antal aktier Aktiekapital Ejerandel % Stemmeandel %

Kartago Development ApS * Gentofte 1564.952 774.760 16,7% 57,6%
Investea A/S ** Kebenhawn 346.187 1.730.935 37,2% 12,8%
Finansiel Stabilitet A/S Kgbenhawn 160.076 800.380 17,2% 8,7%

*100.000 A-akter, 54.952 B-aktier
** Inklusiv helejede datterselskaber og gvrige selskaber kontrolleret af Mik kel Kragh Kjeldsen

Bestyrelsens og direktionens aktieposter

Koncernen er kontrolleret af Hans Thygesen gennem Kartago Development ApS (100.000 A-aktier og 54.952 B-
aktier svarende til 16,7 % af aktiekapitalen og 57,6 % af stemmerne). Selskabet indgar i koncernregnskabet for
Kartago Holding A/S som fglge af den bestemmende indflydelse opnaet ved ejerskab af 57,6 % af stemmerne.

Koncernens neertstdende parter omfatter endvidere moderselskabets bestyrelse og direktion samt disse
personers nzere familie. Neertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnaevnte personkreds har
kontrol eller veesentlig indflydelse.

Ud over ovennaevnte selskabers aktiebesiddelser, besidder bestyrelse og direktion, samt neertstaende parter og
selskaber, hvor denne personkreds har bestemmende indflydelse, i alt 43.178 stk. B-aktier.
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Aflgnning af bestyrelse og direktion har udgjort i alt DKK 0,3 mio. i aret. Herudover anslas DKK 0,75 mio. af
administrationshonoraret at vedrgre direktionsvederlag, idet administrator vederlagsfrit frem til 20. december
2010 har stillet en direktion til radighed. Fremadrettet vil honorar til ansat direktion afholdes af selskabet og
modregnes i administrationshonoraret.

Investor relations
Pa selskabets website http://www.scandinavianproperties.dk offentligggres fondsbarsmeddelelser, arsrapporter
mv.

Meddelelser 2010

28. januar 2010: Selskabsmeddelelse

11. februar 2010: Indkaldelse til ekstraordinger generalforsamling

23. februar 2010: Orientering om afholdt generalforsamling

4. marts 2010: Selskabsmeddelelse

4. marts 2010: Vedteegter Scandinavian Properties

8. marts 2010: Betinget aftale om salg af grundstykke

29. marts 2010: AEndring af finanskalender

31. marts 2010: Arsrapport 2009 (meddelelse)

31. marts 2010 Arsrapport 2009

16. april 2010: Indkaldelse til ordinzer generalforsamling

27. april 2010: Orientering om afholdt generalforsamling

31. maj 2010: Delarsrapport for perioden 1. januar — 31. marts 2010 (meddelelse)
31. maj 2010: Delarsrapport for perioden 1. januar — 31. marts 2010

28. juli 2010: Storaktionaermeddelelse

28. juli 2010: Storaktionaermeddelelse

19. august 2010: Fondsradets afggrelse vedr. arsrapport 2009

30. august 2010: Korrigerende/supplerende information til arsrapport 2009 (meddelelse)
30. august 2010: Korrigerende/supplerende information til arsrapport 2009
30. august 2010: Halvarsrapport 2010 (meddelelse)

30. august 2010: Halvarsrapport 2010

21. september 2010: | Indkaldelse til ekstraordinger generalforsamling

13. oktober 2010: Orientering om afholdt ekstraordinger generalforsamling

20. oktober 2010: Storaktionaermeddelelse

25. oktober 2010: Orientering om finansiering og kapitaludvidelse

30. november 2010: | Delarsrapport 1. januar — 30. september 2010 (meddelelse)
30. november 2010: | Delarsrapport 1. januar — 30. september 2010

16. december 2010: | Opsigelse af likviditetsstilleraftale

21. december 2010: | Ledelsesandringer

30. december 2010: | Finanskalender 2011
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Meddelelser i 2011 indtil regnskabsaflaeggelse

5. januar 2011: Finansiering

12. januar 2011: Storaktionaermeddelelse

15. februar 2011: Finansiering

4. marts 2011: Finansiering

4. april 2011: AEndring af finanskalender 2011

Finanskalender 2011

31. marts 2011

Arsregnskabsmeddelelse 2010

8. april 2011 Arsrapport 2010
29. april 2011 Ordinzer generalforsamling 2011
31. maj 2011 Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 31. marts 2011

30. august 2011

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 30. juni 2011

30. november 2011

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 30. september 2011
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Bestyrelse og ledelse

Scandinavian Properties A/S’ ledelse bestar af en bestyrelse pa tre medlemmer og en direktion med et medlem.
Administrator (Kartago A/S) stiller vederlagsfrit en administrationsdirektar til radighed for selskabet. Bestyrelsen
fastseetter regler for direktarens befgjelser.

Administrations- og samarbejdsaftale

Selskabet har indgaet en administrations- og samarbejdsaftale med Kartago A/S, herunder vedrgrende
selskabsadministration samt keb, salg og udvikling af selskabets ejendomme. | henhold til aftalen stiller
administrator en administrationsdirekter til radighed samt udferer selskabets administrative opgaver blandt andet
i relation til investor relations, generalforsamlinger, kontakt til langivere, fondsbersen, offentlige myndigheder,
raddgivere, registre m.v. Administrator star endvidere for selskabets likviditetsdisponering, bogfaring,
regnskabsaflaeggelse, budgettering, omkostningskontrol og driftsrapportering. Som betaling for administrators
ydelser under administrationsaftalen betaler selskabet et kvartarligt honorar pa 0,1 % af ejendommenes veerdi. |
forbindelse med kab af nye ejendomme modtager administrator endvidere et honorar pa 5 % af handelsprisen
pa ejendommene. Administrations- og samarbejdsaftalen er uopsigelig indtil 31. december 2013, hvorefter
aftalen kan opsiges med 12 maneders varsel.

Anbefalinger for god selskabsledelse

Bestyrelsen i Scandinavian Properties A/S anser det for sin vaesentligste opgave at varetage selskabets — og
dermed ogsa aktionaerernes — langsigtede interesser. Retningslinjerne for den overordnede ledelse af selskabet
er beskrevet i selskabets vedteegter, mal og strategi og bygger pa et veerdigrundlag, der tager udgangspunkt i
almindeligt anerkendte principper for god selskabsledelse.

Nasdag OMX Kgbenhavn har fastlagt anbefalinger vedrgrende god selskabsledelse. Bestyrelsen i Scandinavian
Properties A/S vurderer arligt selskabets regler, politikker og praksis i relation til anbefalingerne om god
selskabsledelse fra Nasdag OMX Kgbenhavn, og det er bestyrelsens opfattelse, at selskabet i al vaesentlighed
folger anbefalingerne, idet bestyrelsen dog vurderer, at selskabsspecifikke forhold ger det uhensigtsmeessigt
eller irrelevant fuldt ud at felge visse anbefalinger.

| de felgende afsnit redegeres for selskabets stillingtagen til de specifikke anbefalinger, der ikke i al
vaesentlighed felges. Den fulde redeggrelse for selskabets stillingtagen til anbefalingerne findes pa selskabets
website http://www.scandinavianproperties.dk/investor-relations/corporate-governance-2010.

Offentliggerelse af meddelelser pa engelsk
Det anbefales, at offentliggerelse sker bade pa dansk og engelsk og eventuelt andre relevante sprog og
omfatter brug af selskabets hjemmeside med identisk indhold pa disse sprog.

Selskabet fglger ikke denne anbefaling, idet meddelelser alene udsendes pd dansk. Henset til selskabets
starrelse, aktionaerkreds og ressourcer vurderes det pa nuveerende tidspunkt ikke hensigtsmaessigt eller
ngdvendigt at kommunikere pa engelsk. Bestyrelsen overvejer lgbende, hvorvidt selskabet ogsa skal
offentliggere meddelelser pa engelsk.

Vederlag til bestyrelsen og direktionen

Det anbefales, at det samlede vederlag (grundlgn, bonus, kursrelaterede incitamentsordninger, pension,
fratreedelsesordninger og andre fordele) ligger pa et konkurrencedygtigt og rimeligt niveau og afspejler
direktionens og bestyrelsens selvsteendige indsats og veerdiskabelse for selskabet. Selskabets direktion har frem
til 20. december 2010 ikke modtaget vederlag direkte fra selskabet, idet selskabets administrator vederlagsfrit
har stillet en direkter til radighed. Honorering indgar i det aftalte selskabsadministrationshonorar. Fra 21.
december 2010 betales direktionens lgn direkte af Selskabet, dog fragar lgnnen i Administrators honorar.
Bestyrelsen har til hensigt at sgge at tilpasse det arlige honorar til bestyrelsesmedlemmer til et niveau, der anses
for rimeligt og konkurrencedygtigt.
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Abenhed om vederlag

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

Selskabet falger ikke anbefalingen for sa vidt angar vederlag fra andre selskaber i koncernen, hvilket skyldes
selskabets saerlige ledelsesmeessige forhold, herunder at den fulde administration foretages af Kartago A/S, der
ligesom selskabet kontrolleres af Hans Thygesen.

| selskabets bgrsprospekt og regnskab redeggres i detaljer for principperne for og sterrelsen af de honorarer
som administrator oppebaerer fra selskabet.
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Ledelse og direktionen

Bestyrelse:

Kim Lautrup, bestyrelsesformand, fadt 1976

Uddannelse
Stilling

Bestyrelsesformand i felgende selskaber udover
Scandinavian Properties A/S

Bestyrelsesmedlem i falgende selskaber

Direktar i folgende selskaber

Indtradt i bestyrelsen

Statsautoriseret ejiendomsmaegler
Investeringsdirektgr i Schaumann Investment A/S

Ingen

H M Fjord ApS og Shaumann Liibeck 1 ApS

H M Fjord ApS, Schaumann Retail Finland 1 A/S,
Schaumann Libeck ApS, Schaumann Libeck 1 ApS,
Schaumann Northern Germany ApS, Ankida Holding
ApS, Schaumann Investments A/S og Schaumann
Hamburg ApS.

23. februar 2010

Michael Hansen, fadt 1962

Uddannelse
Stilling
Bestyrelsesformand i falgende selskaber

Bestyrelsesmedlem i falgende selskaber udover
Scandinavian Properties A/S

Direktar i folgende selskaber

Indtradt i bestyrelsen

HD R og statsautoriseret ejendomsmeegler
Administrationschef i Kartago A/S
German High Street Properties A/S

Kartago A/S, Swiss Real Estate Danmark ApS, ILVA
Ejendomme A/S, Kartago Property A/S, Kartago
Development ApS, Kartago Holding A/S og
Ejendomsinvesteringsselskabet Nynashamn A/S.

Formuevaekst ApS, Swiss Real Estate Danmark ApS
og Kartago Property A/S.

29. april 2009

Ud over ovenstaende besiddes direktions- og bestyrelsesstillinger i evrige selskaber der vurderes uden

betydning for arsrapporten.
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Erik Bresling, adm. direkter, fadt 1953

Uddannelse
Stilling

Bestyrelsesformand i falgende selskaber

Bestyrelsesmedlem i folgende selskaber udover

Scandinavian Properties A/S

Direktgr i folgende selskaber udover Scandinavian
Properties A/S

Indtradt i bestyrelsen og direktionen

Civilgkonom
Direkter i C & L Group A/S

German High Street Portfolio V A/S, German High
Street Portfolio Ill A/S, German High Street Portfolio |
A/S, German High Street Portfolio I A/S, German High
Street Portfolio IV A/S.

Aqualife Technique ApS, C&L Nordstrasse 1 ApS, Erik
Bresling ApS, Copenhagen London Investments ApS,
C & L Group A/S, Fjord’s ApS, Absolut Investments
Fondsmeeglerselskab A/S, K/S Sweden Real Estate
Portfolio, Danish Speciality Foods ApS, Absolut Capital
Partners A/S, Kabakum A/S, K/S Parken Tarn D, C&L
Siemensstrasse ApS, Aqualife A/S, K/S Sundsvall Real
Estate Portfolio, K/S ISP Skelleftea, K/S Stockholm |l
— Hallunda, K/S ISP Stockholm, K/S Angered, Aqualife
Logistics A/S, Copenhagen London Baltic Forests ApS,
German High Street Portfolio VI ApS.

Danish Speciality Foods ApS, Erik Bresling ApS,
Copenhagen London Investments ApS, ISP Skelleftea
Holding ApS, C & L Group A/S, Tabasco Kgbenhavn
ApS, Dronnings Tveaergade 12 A ApS, Cafe Ketchup |
Tivoli ApS, Komplementarselskabet Stockholm III —
Hallunda ApS, Komplementarselskabet ISP Stockholm
ApS, Komplementarselskabet ISP Skelleftea ApS,
Komplementarselskabet Angered ApS, St.
Kongensgade 52 ApS, ISP Stockholm Holding ApS,
Komplementarselskabet Parken Tarn D ApS.

Henholdsvis 13. oktober 2010 og 21. december 2010

Direktion:

Erik Bresling, adm. direktor, fodt 1953

Vedrgrende oplysningerne henvises til naervaerendes oplysninger angivet i forbindelse med bestyrelsen.
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Angered Centrum, Ggteborg

“Lysebld markering: Ca. 7.050 m2. Koncernen harindglet en betinget salgsaftale med Vastra Gotalands Regionen vedrarende grondstyleloet.







Regnskabsberetning
Koncernens 6. regnskabsar omfatter perioden 1. januar — 31. december 2010.

Resultatopgerelse
Omsatning
Omseetningen udgjorde i 2010 DKK 91,6 mio. mod DKK 76,0 mio. i 2009.

Resultat for vaerdireguleringer
Bruttoresultatet udgjorde DKK 39,4 mio. efter driftsomkostninger pa DKK 52,2 mio. mod et bruttoresultat pd DKK
41,8 mio. og driftsomkostninger pa DKK 34,2 mio. sidste ar.

Resultat fgr veerdireguleringer udgjorde DKK 27,5 mio. mod DKK 34,6 mio. i 2009.

Resultat for finansielle poster

Arets veerdiregulering er beregnet som forskellen mellem dagsvaerdien, SEK 1.116 mio. (DKK 922,9 mio.), og
veerdien pr. 1. januar 2010, SEK 1.240 mio. med regulering af arets til- og afgange. Arets veerdiregulering udger
saledes negativ SEK 133,2 mio. eller negativ DKK 104,1 mio. | 2009 udgjorde veerdireguleringen negativ DKK
111,7 mio.

Pa baggrund af nedskrivningstest er koncerngoodwill nedskrevet med DKK 6,4 mio. Nedskrivningen vedrgrer
reduktion i udskudt skat som felge af den negative udvikling i dagsveerdier pa investeringsejendomme, korrigeret
for den skattemaessige pavirkning af arets positive udvikling i markedsveerdien af rentesikring i form af
renteswaps.

Resultat fgr finansielle poster udger herefter negativ DKK 83,0 mio. mod negativ DKK 107,5 mio. sidste ar.
Resultat for skat

Resultatet for skat udgjorde et underskud pa DKK 135,4 mio. efter finansielle poster, netto, pa negativ DKK 52,4
mio. mod et underskud sidste ar pa DKK 151,9 mio., hvor de finansielle poster, netto udgjorde negativ DKK 44,4
mio.

Resultat efter skat
Arets skat udger en indteegt pa DKK 10,1 mio. mod en indtaegt pa DKK 24,4 mio. i 2009.

Da koncernen har et samlet underskud fgr skat pa DKK 135,4 mio. skulle skatten beregnet pa baggrund af de
lokale skattesatser udgere en indkomst pa DKK 31,8 mio. Selskabet har valgt at udgiftsfgre udskudt skatteaktiv
pa DKK 20,1 mio. i K/S Angered, da dette aktiv ikke forventes at kunne realiseres.

Arets resultat efter skat i 2010 er et underskud pa DKK 125,3 mio. mod et underskud pa DKK 127,4 mio. i 2009.

Ledelsen anser resultatet for utilfredsstillende.
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Totalindkomstopgearelse

Ud over arets resultat omfatter totalindkomsten for aret ogsa valutakursregulering pa negativ DKK 9,0 mio.
vedrgrende omregning af koncernens funktionelle valuta, SEK, til praesentationsvalutaen DKK. Den tilsvarende
post i 2009 udgjorde DKK 10,1 mio. Dagsveaerdiregulering af rentesikringsaftaler indgar med DKK 8,5 mio. mod
DKK 5,2 mio. i 2009.

Skat af anden totalindkomst udger DKK 2,3 mio. mod negativ DKK 1,6 mio. i forrige regnskabsar.

Balance

Aktiver

Den bogferte veerdi af koncernens investeringsejendomme udgjorde DKK 922,9 mio. ved arets udigb mod DKK
896,2 mio. pr. 1. januar 2010. Veerdien er forgget med arets tilgange, DKK 8,1 mio. Endelig er koncernens
investeringsejendomme vaerdireguleret med negativ DKK 104,1 mio. Som fglge af styrkelsen af SEK overfor
DKK udger arets valutakursregulering DKK 122,6 mio.

Butikscentret i Angered er veaerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,64 % mod 6,60 % ved arets begyndelse.
Kungens Kurva er vaerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,41 % mod 6,13 % ved arets begyndelse.
Ejendommene i Skellefted er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,06 % mod 6,40 % ved arets begyndelse.

Butikscentret Hallunda Centrum er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,87 % mod 6,84 % ved arets
begyndelse.

Veerdiansaettelsen omfatter herudover byggegrunde med en vurderet veerdi pa DKK 38 mio.

De samlede aktiver andrager herefter i alt DKK 966,8 mio. mod DKK 969,1 mio. ved arets begyndelse, pavirket
af arets k@b og salg af og veerdireguleringer pa investeringsejendomme.

Passiver
Egenkapitalen udger pr. 31. december 2010 DKK 4,4 mio. svarende til en soliditet pd 0,5 %. Ved
regnskabsarets start udgjorde egenkapitalen DKK 112,7 mio. og soliditeten 11,6 %.

Moderselskabets egenkapital udger ved regnskabsarets afslutning DKK 39,5 mio. Forskellen mellem
koncernens og moderselskabets egenkapital vedrgrer forskelle i veerdiansaettelse af dattervirksomheder. |
koncernens egenkapital medregnes saledes den negative egenkapital i dattervirksomheden Investea Stockholm
Retail A/S, DKK 32,4 mio., fuldt ud. | moderselskabets regnskab er Investea Stockholm Retail A/S veerdiansat til
DKK 0, idet moderselskabet hverken har tilgodehavender eller yderligere forpligtelser overfor dette selskab.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der ikke udloddes udbytte.
Finansielle geeldsforpligtelser udggr DKK 881,3 mio. mod DKK 776,7 mio. ved arets begyndelse.
Den udskudt skat udgjorde ved éarets begyndelse DKK 16,1 mio. Ved éarets udlgb udger den udskudte

skatteforpligtelse DKK 8,6 mio. efter valutakursreguleringer pa DKK 1,9 mio. og arets udskudte skat pa DKK 9,4
mio. Koncernens udskudte skatteaktiv er fuldt ud afskrevet ved arets udlgb.
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Pengestramme

Arets pengestremme fra driftsaktivitet udgjorde negativ DKK 11,4 mio. mod DKK 0,3 mio. &ret far.
Pengestreamme fra investeringsaktivitet, negativt DKK 8,1 mio., vedragrer regulering af investeringsejendomme
og likviditetspavirkningen fra keb og salg af ejendomsportefaljer foretaget i 2009. Sidste ars pengestremme fra
investeringsaktivitet, negativt DKK 50,7 mio., vedrerte tilgange til investeringsejendomme, og
likviditetspavirkningen fra kab og salg af ejendomsportefaljer.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet udgar negativ DKK 4,7 mio. Heraf vedrgrer negativ DKK 5,0 mio. afdrag
pa langfristede geeldsforpligtelser og DKK 0,3 vedrgrer modtagne deposita. Pengestremme fra
finansieringsaktivitet udgjorde i 2009 DKK 14,4 mio., hvoraf DKK 3,0 mio. det samlede provenue ved
laneomlaegning og DKK 11,4 mio. er frigjort fra likvide beholdninger stillet til sikkerhed for langivere.

Efterfalgende begivenheder

HSH Nordbank har i februar 2011 opsagt lan i K/S Angered og bedt om snarlig indbetaling af restgeelden,
forfaldne renter og indfrielsesomkostninger pa i alt ca. SEK 478,5 mio. Herudover har Roskilde Bank anmodet
Koncernen om indbetaling af de skyldige renter og afdrag. Som konsekvens af dette og pa opfordring fra HSH
Nordbank og Roskilde Bank har Koncernen i marts 2011 indledt en salgsproces af Angered Centrum.

Der er derudover ikke indtruffet vaesentlige heendelser efter 31. december 2010.
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Hallunda Centrum
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Kungens Kurva
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Ledelsens pategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag godkendt arsrapporten for 2010 for Scandinavian Properties A/S.
Koncernregnskabet og arsregnskabet for moderselskabet udarbejdes efter de internationale
regnskabsstandarder (IFRS) udstedt af International Accounting Standards Board (IASB) og de internationale
regnskabsstandarder, som er godkendt af EU.

Endvidere er koncernregnskabet og arsregnskabet for moderselskabet aflagt i overensstemmelse med de
yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber. Ledelsesberetningen udarbejdes ligeledes efter
danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af koncernens og
moderselskabets aktiviteter og koncernens og moderselskabets pengestremme for regnskabsaret 2010.
Endvidere indeholder ledelsesberetningen efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i
koncernens og selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, &rets resultat og af koncernens og selskabets
finansielle stiling samt en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og
selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 8. april 2011

Bestyrelse

Kim Lautrup Michael Hansen
Bestyrelsesformand naestformand

Erik Bresling

Direktion

Erik Bresling
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Den uafhangige revisors pategning

Til aktionaererne i Scandinavian Properties A/S

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Skandinavien Properties A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2010. Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resultatopgerelse,
totalindkomstopggrelse, aktiver, egenkapital og forpligtigelser, egenkapitalopggrelse, pengestramsopggrelse og
noter for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards, som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede
selskaber. Ledelsesberetningen, der ikke er omfattet af revisionen, udarbejdes ligeledes efter danske
oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og
yderligere danske oplysningskrav for bagrsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering
og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab og et
arsregnskab, der giver et retvisende billede uden veesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl. Ansvaret omfatter endvidere valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis
og udgvelse af regnskabsmeessige skan, som er rimelige efter omstaendighederne. Ledelsen har endvidere
ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegerelse i overensstemmelse
med danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Revisors ansvar og den udfearte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder
kraever, at vi lever op til etiske krav samt planleegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af
sikkerhed for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

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

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

Forbehold, going concern, vardi af ejendomme og tilgodehavender

Som oplyst har en af de langivende banker opsagt selskabets engagement, med henstand til 30. juni 2011.
Selskabet fgrer forhandlinger om afvikling eller opretholdelse af engagementet. Der er endnu ikke indgaet aftale
herom. Usikkerheden om udfaldet af selskabets igangvaerende forhandlinger medfgrer efter vores opfattelse
vaesentlig usikkerhed om selskabets evne til at fortseette driften og dermed usikkerhed omkring veerdien af
koncernens ejendomme og moderselskabets tilgodehavender hos datterselskaber. Vi tager derfor forbehold for,
at arsrapporten er aflagt under forudseetning af fortsat drift og for veerdien af koncernens ejendomme og
moderselskabets tilgodehavender hos datterselskaber. Anvendelse af realisationsprincippet vil reducere arets
resultat og egenkapital vaesentligt i savel moderselskabet som koncernen.
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet som fglge af det i forbeholdet anfarte ikke giver
et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, egenkapital og forpligtigelser og finansielle stilling pr.
31. december 2010 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestramme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010 i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU, og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemleest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Esbjerg, den 8. april 2011

PriceWaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Tonny Lgbner Kim Rune Brarup
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Resultatopgerelse
DKK 1.000

Omsatning

Ejendommenes driftsomkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Administrationsomkostninger

Resultat for vaerdireguleringer
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder
Nedskrivning af koncerngoodwill
Veerdiregulering af investeringsejendomme

Resultat for finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Aktionzererne i Scandinavian Properties A/S
Minoritetsinteresser
Arets resultat

Indtjening pr. aktie, EPS i DKK (svarer til udvandet
indtjening pr. aktie)

Totalindkomstopggarelse
Valutakursregulering omregning til
preesentationsvaluta

Oplgsning af valutakursreserve solgte
dattervirksomheder

Dagsveerdiregulering af rentesikringsaftaler
Amortisering af rentesikringsaftaler

Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst for aret efter skat
Arets resultat

Totalindkomst for aret

Aktionzererne i Scandinavian Properties A/S
Minoritetsinteresser
Totalindkomst for aret

Note

10

1"

12

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
91.566 76.046 -24 0
-52.179 -34.248 -491 0
39.387 41.798 -515 0
-2.075 -919 -592 -809
-9.817 -6.207 -2.972 -2.793
27.496 34.672 -4.078 -3.602
0 -4.880 0 268
0 0 -101.941 -77.430
-6.388 -25.529 0 0
-104.087 -111.676 0 0
-82.980 -107.413 -106.019 -80.764
137 432 2.065 5.330
-52.567 -44.869 -13 -386
-135.409 -151.851 -103.967 -75.820
10.084 24.438 -3.134 -2.833
-125.325 -127.412 -107.101 -78.652
-122.917 -120.710 -107.101 -78.652
-2.408 -6.702 0 0
-125.325 -127.412 -107.101 -78.652

-132,2 -129,8

8.960 10.087 13.027 10.245
0 4.571 0 0
8.535 5.154 0 0
1.719 1.093 0 0
-2.261 -1.606 0 0
16.953 19.299 13.027 10.245
-125.325 -127.412 -107.101 -78.652
-108.372 -108.113 -94.074 -68.407
-106.490 -101.725 -94.074 -68.407
-1.882 -6.388 0 0
-108.372 -108.113 -94.074 -68.407
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Balance pr. 31. december

Aktiver
DKK 1.000

Investeringsejendomme
Kapitalandele i dattervirksomheder
Udlan til dattervirksomheder
Udskudt skatteaktiv
Koncerngoodwill

Langfristede aktiver i alt

Tilgodehavender fra udlejning
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiver i alt
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Note

13
14
15
16
17

18
19
20

21

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
922.932 896.272 0 0
0 0 2.493 6.543
0 0 7.695 56.369
0 5.442 0 482
0 5.908 0 0
922.932 907.622 10.188 63.394
1.549 1.541 0 0
0 998 29.546 68.588
0 0 0 22
7.720 2.269 199 164
1.301 1.280 193 43
33.338 55.386 186 4.351
43.908 61.473 30.124 73.169
966.840 969.095 40.312 136.563
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Balance pr. 31. december

Egenkapital og forpligtelser
DKK 1.000

Aktiekapital

Reserve for valutakursregulering
Reserve for rentesikring
Overkursfond

Overfart resultat

Aktionzererne i Scandinavian Properties A/S
Minoritetsinteresser

Egenkapital i alt

Langfristede finansielle geeldsforpligtelser
Afledte finansielle instrumenter

Udskudt skatteforpligtelse

Modtagne deposita

Langfristede forpligtelser

Kortfristede finansielle geeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden geeld

Periodeafgraensningsposter

Kortfristede forpligtelser

Egenkapital og forpligtelser i alt

Note

22

23
24
25

23

26
27

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
4.650 4.650 4.650 4.650
-14.497 -23.457 -9.406 -22.432
-10.509 -18.502 0 0
261.067 261.067 0 0
-236.348 -111.023 44.294 151.395
4.365 112.736 39.538 133.613
0 0 0 0
4.365 112.736 39.538 133.613
872.101 768.730 0 0
21.734 25.991 0 0
8.609 21.521 86 0
588 252 0 0
903.031 816.495 86 0
9.159 7.998 0 0
13.044 6.314 38 0
0 1.691 0 1.763
0 0 0 0
26.567 14.803 650 1.186
10.673 9.058 0 0
59.443 39.864 688 2.950
966.840 969.095 40.312 136.563
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Pengestreamsopggrelse

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 Note 2010 2009 2010 2009
Arets resultat -125.325 -127.412 -107.101 -78.652
Veerdiregulering af investeringsejendomme 104.087 111.676 0 0
Nedskrivning af koncerngoodwiill 6.388 25.529 6.388 0
Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 101.941 78.418
Tab ved salg af dattervirksomheder 0 4.880 0 5.740
Finansielle indteegter -137 -432 -2.065 -15.105
Finansielle omkostninger 52.567 44.869 13 71
Skat af arets resultat -10.084 -24.438 3.134 2.833
Regulering for ikke-kontante poster 28 152.820 162.085 103.023 75.051
Pengestromme fra drift for @endring i
driftskapital 27.496 34.672 -4.078 -3.601
AEndring i kortfristede tilgodehavender -4.492 39.994 1.750 -19.396
AEndring i kortfristede forpligtelser 19.579 -35.495 -2.300 -5.923
Pengestromme fra drift for finansielle poster 42.583 39.171 -4.628 -28.920
Renteindbetalinger 137 445 2.056 5.711
Renteudbetalinger -52.567 -42.488 -12 -71
Betalt selskabsskat -1.582 3.228 -1.582 2.676
Pengestromme fra driftsaktivitet -11.429 356 -4.166 -20.605
Investeringsejendomme -8.129 -15.434 0 0
Likviditetseffekt af keb af ejendomsportefalje 29 0 -66.304 0 0
Likviditetseffekt ved salg af ejendomsportefalje 29 0 31.072 0 0
Kgb af dattervirksomheder 0 0 0 -57.368
Salg af dattervirksomheder 0 0 0 38.243
Pengestremme fra investeringsaktivitet -8.129 -50.666 0 -19.125
Regulering, omkostninger kapitalforhgjelse 0 0 0 0
Provenu ved optagelse af langfristede finansielle
forpligtelser 261.110 0 0
Byggekredit 0 -87.291 0 0
Afdrag og indfrielse af langfristede finansielle
forpligtelser -5.003 -170.776 0 0
Afledte finansielle instrumenter 0 0 0 0
Modtagne deposita 336 -110 0 0
Sikkerhedsstillelser for langivere 11.430 0 0
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -4.667 14.363 0 0
Arets pengestromme -24.225 -35.947 -4.166 -39.730
Likvide beholdninger il fri disposition primo 24.376 56.784 4.352 44.463
Valutakursregulering 2177 3.539 0 -381
Likvide beholdninger til fri disposition ultimo 2.328 24.376 186 4.352
Pengestreamsopgg@relsen kan ikke direkte udledes af koncernsregnskabets gvrige bestanddele.
Likvide beholdninger til fri disposition 2.328 24.376 186 4.351
Likvide beholdninger stillet til sikkerhed for langivere m.v. 31.010 31.010 0 0
Likvide beholdninger i alt 33.338 55.386 186 4.351
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Anvendt regnskabspraksis

Risici

Veesentlige regnskabsmeaessige skon og vurderinger
Segmentoplysninger
Personaleomkostninger
Administrationsomkostninger
Veerdiregulering af investeringsejendomme
Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Skat

Resultatdisponering

Indtjening pr. aktie
Investeringsejendomme

Kapitalandele i dattervirksomheder

Udlan til dattervirksomheder

Udskudt skatteaktiv

Koncerngoodwill

Tilgodehavender fra udlejning
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Likvide beholdninger

Aktiekapital

Finansielle geeldsforpligtelser

Afledte finansielle instrumenter

Udskudt skatteforpligtelse

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Regulering for ikke-kontante poster

Kgb og salg af investeringsejendomme ved virksomhedsovertagelser
Finansielle instrumenter
Valutaeksponering

Kapitalstyring

Kontraktlige forpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualforpligtelser

Neertstaende parter

Efterfglgende begivender
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Noter

Note 1 Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Koncernregnskabet og arsregnskabet for moderselskabet udarbejdes efter de internationale
regnskabsstandarder (IFRS) udstedt af International Accounting Standards Board (IASB) og de
internationale regnskabsstandarder, som er godkendt af EU og IFRS-bekendtggrelsen udstedt i henhold til
arsregnskabsloven, samt Nasdaq OMX Kgbenhavns gvrige bestemmelser for selskaber, der har aktier til
notering.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for moderselskabet opfylder tillige IFRS udstedt af IASB.
Koncernregnskabet og arsregnskabet for moderselskabet for 2010 aflaegges i DKK 1.000.

Den anvendte regnskabspraksis er andret for sa vidt angar anvendelsen af DKK som funktionel valuta for

moderselskabet, da selskabet pa anbefaling af Fondsradet nu anvender EUR i lighed med koncernens
gvrige selskaber. Den anvendte regnskabspraksis er derudover uzendret i forhold til tidligere ar.

Nye standarder og fortolkningsbidrag

Felgende standarder og fortolkningsbidrag er implementeret i regnskabséaret 2010. Implementeringen har
ikke pavirket arsrapporten veesentligt:

e |FRS 3 om virksomhedssammenslutninger. AEndringen medfarer bl.a. at transaktionsomkostninger
ikke indgar i kostprisen.

e IAS 27 om koncernregnskaber. Andringen medfgrer bl.a. at negative minoritetsinteresser ikke
leengere henfagres til moderselskabets andel af koncernegenkapitalen.

Herudover er der tradt aendringer til IFRS 1, IFRS 2, IAS 39 og en raekke mindre andringer til eksisterende
standarder i kraft, ligesom fortolkningsbidragene IFRIC 17 og 18 er tradt i kraft. Ingen af disse er p.t.
relevante for koncernen.

Felgende standarder og fortolkningsbidrag, som pr. balancedagen er godkendt af EU og endnu ikke tradt i
kraft, er ikke taget i anvendelse far ikrafttreedelsesdatoen:

e /Endringer til IAS 24 og 32, IFRIC 19 og aendringer til IFRIC 14,

Ingen af disse aendringer er p.t. relevante for koncernen.

43



Arsregnskab 2010

Noter

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Scandinavian Properties A/S samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori
moderselskabet gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen udarbejdes i overensstemmelse 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 virksomheden overtages. Solgte eller afviklede virksomheder
indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til afstdelsestidspunktet, som er det tidspunkt, hvor
kontrollen over virksomheden overgar til tredjemand. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede,
solgte eller afviklede virksomheder.

Ved kegb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders
identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser méles til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet.
Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig
ret, og dagsvaerdien kan opggares palideligt. Der indregnes udskudt skat af de foretagne revurderinger.

Kostprisen for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det erlagte vederlag tillagt de omkostninger, der
direkte kan henfares til virksomhedsovertagelsen. Hvis vederlagets endelige fastsaettelse er betinget af en
eller flere fremtidige begivenheder, indregnes disse reguleringer kun i kostprisen, safremt den pageeldende
begivenhed er sandsynlig og effekten pa kostprisen kan opgeres palideligt.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede virksomhed og dagsveerdien af
overtagne identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes under langfristede aktiver.
Goodwill testes arligt for veerdiforringelse. Ferste veerdiforringelsestest udferes inden udgangen af
overtagelsesaret. Ved overtagelsen henfgres goodwill til de pengestremsfrembringende enheder, der
efterfalgende danner grundlag for veerdiforringelsestest.

Ved negative forskelsbelgb (negativ goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede virksomhed og
dagsveerdien af overtagne identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser foretages en
revurdering af de opgjorte dagsveerdier og den opgjorte kostpris for virksomheden. Hvis dagsveerdien af de
overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser efter revurdering fortsat overstiger kostprisen,
indregnes forskelsbelgbet som en indtaegt i resultatopgarelsen.
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Fortieneste eller tab ved salg eller afvikling af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmeaessige vaerdi af nettoaktiverne pa afheendelses-
eller afviklingstidspunktet, inklusive goodwill, akkumulerede valutakursreguleringer fort direkte pa
egenkapitalen samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Salgssummen males til dagsveaerdien af
det modtagne vederlag.

Ovenstaende omfatter sadanne tidligere virksomhedssammenslutninger, idet der ikke har veeret
virksomhedssammenslutninger i 2010.

Omregning af fremmed valuta

Funktionel valuta

| koncernregnskabet males de poster, der er indeholdt i arsrapporterne for koncernvirksomhederne, i den
valuta, der benyttes i det primaere gkonomiske miljg, hvor virksomhederne opererer (funktionel valuta).
Den funktionelle valuta er saledes SEK i koncernregnskabet. Transaktioner i andre valutaer end den
funktionelle valuta er transaktioner i fremmed valuta. Den funktionelle valuta, der er anvendt ved
udarbejdelsen af moderselskabets arsregnskab er SEK.

Transaktioner i fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta omregnes ved forste indregning til
transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, geeldsforpligtelser og andre moneteere poster i fremmed
valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen
henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster. Materielle og
immaterielle aktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og
males med udgangspunkt i historiske kostpriser, omregnes til transaktionsdagens kurs. Ikke-monetaere
poster, som revurderes til dagsveerdi, omregnes ved brug af valutakursen pa revurderingstidspunktet.

Praesentationsvaluta

Arsrapporten praesenteres i DKK (preesentationsvaluta) ud fra hensynet til, at moderselskabet overvejende
har danske aktionzerer.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder, der har en anden funktionel valuta end danske
kroner (DKK), omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for aret, medmindre disse
afviger veaesentligt fra de faktiske valutakurser pa transaktionstidspunkterne. | sidstneevnte tilfeelde
anvendes de faktiske valutakurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.

Valutakursdifferencer, opstaet ved omregning af balanceposter ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes i anden totalindkomst og klassificeres som en seerskilt reserve under
egenkapitalen. Denne omregning omfatter ogsa valutakursdifferencer, der opstar ved omregning af
koncernmellemveerender, hvor afregning hverken er planlagt og sandsynlig indenfor en overskuelig
fremtid, da sddanne mellemvaerender anses for et tillaeg eller et fradrag i nettoinvesteringen. Tilsvarende
indregnes valutakursdifferencer, der er opstaet som fglge af aendringer, der er foretaget direkte i enhedens
egenkapital, ligeledes i anden totalindkomst.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang til dagsveerdien pa den dato, hvor kontrakten indgas,
og males efterfalgende til dagsveerdi. Indregning af den gevinst eller det tab, som opstar herved, afhaenger
af, hvorvidt det finansielle instrument er klassificeret som regnskabsmeessig afdeekning, og i s& fald af
karakteren af den afdackkede transaktion.

AEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne
for sikring af dagsveerdien, indregnes i resultatopggrelsen sammen med eventuelle aendringer i
dagsveaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

AEndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne
for afdeekning af pengestremme, indregnes i anden totalindkomst og klassificeres som en saerskilt reserve
under egenkapitalen for sa 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,
overfgres til resultatopgerelsen i den periode, hvor den afdesekkede transaktion pavirker
resultatopgerelsen.

| det omfang afledte finansielle instrumenter ved opher med afdaekning indgar i kostpris for finansielle
geeldsforpligtelser indregnes en amortisering heraf i anden totalindkomst og klassificeres som en saerskilt
reserve under egenkapitalen.

Poster i resultatopgerelsen

Omseetning

Lejeindteegter pa investeringsejendomme periodiseres og indteegtsferes i henhold til indgédede kontrakter.
Minimumslejeindteegter indregnes linesert over lejeperioden, mens andre indteegter indregnes i den
periode som de kan henfares til.

Ejendommenes driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets omseetning. Herunder indgar
direkte og indirekte driftsomkostninger i form af reparation og vedligeholdelse samt ejen-
domsadministration.

Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
omkostningsfares i resultatopgerelsen under ejendommenes driftsomkostninger.

Administrationsomkostninger

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

Veerdiregulering af investeringsejiendomme

Andring i dagsveerdien af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen i regnskabsposten
"Veerdiregulering af investeringsejendomme”.
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Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme

Avance og tab ved salg af investeringsejendomme, der opggres som forskellen mellem den
regnskabsmaessige veerdi og salgsprisen, indregnes i resultatopgarelsen i posten "Realiserede avancer
ved salg af investeringsejendomme”.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer
og amortisering af ldneomkostninger til kreditinstitutter. De omfatter endvidere dagsveaerdireguleringer pa
lan, der males til dagsveerdi.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopgarelsen med den del, der kan henfgres
til arets resultat og indregnes i anden totalindkomst, med den del, der kan henfares til anden totalindkomst,
og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til egenkapitaltransaktioner.

AEndring i udskudt skat som fglge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Moderselskabet er sambeskattet med Kartago Development ApS.

Poster i balancen

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme omfatter tillige investeringsejendomme under opfgrelse. Koncernen opfarer p.t.
ikke selv investeringsejendomme.

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

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi. Se note 3 for beskrivelse af maling af
investeringsejendomme til dagsveerdi.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold il
anskaffelsestidspunktet, og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges
anskaffelsessummen som forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller
forbedrede egenskaber, omkostningsferes i resultatopgerelsen under ejendommenes driftsomkostninger.

Der indregnes ikke renter i kostprisen pa investeringsejendomme, da disse maéles til dagsveerdi.
Veerdireguleringer indregnes i resultatopgarelsen.

Ejendomme, som forventes solgt indenfor et ar, reklassificeres til “Investeringsejendomme til salg” under
kortfristede aktiver.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris i moderselskabets regnskab. Hvor kostprisen
overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.
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Udlan til dattervirksomheder

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

Koncerngoodwill

Koncerngoodwill bestar af et positivt forskelsbelgb mellem kostpris og dagsvaerdi af identificerbare
nettoaktiver i det erhvervede selskab.

Koncerngoodwill males til historisk kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Gevinster og tab
ved afhaendelse af enhed inkluderer den regnskabsmaessige veerdi af koncerngoodwill vedrgrende den
afhaendede enhed. Foretagne nedskrivninger pa goodwill kan ikke tilbagefares efterfalgende.

Koncerngoodwill allokeres til pengestramsfrembringende enheder med henblik pa test for vaerdiforringelse.

Nedskrivning af aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede aktiver, specielt koncerngoodwill, gennemgas arligt for at
afggre, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette er
tilfeeldet, gennemfares en nedskrivningstest til afgarelse af, om genindvindingsvaerdien er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi, og der nedskrives til denne lavere genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsveerdien opgegres som den hgjeste veerdi af aktivets dagsveerdi med fradrag af
salgsomkostninger og kapitalveerdien. Ved opgarelse af kapitalveerdien tilbagediskonteres skgnnede
fremtidige pengestreamme til nutidsvaerdi ved hjeelp af en diskonteringsfaktor, der afspejler dels aktuelle
markedsvurderinger af den tidsmaessige veerdi af penge og dels de seerlige risici, der er tilknyttet aktivet,
og som der ikke er reguleret for i de skgnnede fremtidige pengestremme.

Safremt aktivets genindvindingsvaerdi skgnnes at vaere mindre end den regnskabsmaessige veerdi,
nedskrives den regnskabsmaessige veerdi til genindvindingsveaerdien.

Nedskrivninger indregnes i resultatopgerelsen. Ved eventuelle efterfolgende tilbagefarsler af
nedskrivninger som fglge af aendringer i forudsaetninger for den opgjorte genindvindingsveerdi forhgjes
aktivets regnskabsmaessige veerdi til det korrigerede skgn af genindvindingsvaerdien, dog maksimailt til den
regnskabsmaessige vaerdi, som aktivet ville have haft, hvis nedskrivningen ikke var foretaget.

Nedskrivningstest omfatter ikke investeringsejendomme, der males til dagsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til dagsveerdi ved ferste indregning og males efterfelgende
amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til palydende veerdi. Der foretages nedskrivning pa
tilgodehavender, nar det er konstateret, at koncernen ikke vil vaere i stand til at inddrive alle skyldige belagb
i overensstemmelse med de oprindelige vilkar for tilgodehavender. Nedskrivningen opgares efter en
individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender og udger forskellen mellem den regnskabsmaessige
veerdi og nutidsvaerdien af forventede fremtidige betalinger.
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Likvider

Likvider bestar af likvide beholdninger, indestaender pa konti i banker samt andre Kkortfristede, let
omseettelige investeringer med en ubetydelig risiko for vaerdisendring og med oprindelige forfaldsperioder
pa maksimalt tre maneder.

Egenkapital

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

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

Finansielle geeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan, 1an hos kreditinstitutter og obligationslan indregnes ved laneoptagelsen til det
modtagne provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger i det omfang disse ikke indgar i
anskaffelsessummen for investeringsejendomme. | efterfglgende perioder males lanene som hovedregel til
amortiseret kostpris pa grundlag af de estimerede pengestremme over lanenes lgbetid.

| det omfang afledte finansielle instrumenter ved opher med afdaekning indgar i kostpris for finansielle
geeldsforpligtelser indregnes en amortisering heraf i anden totalindkomst og klassificeres som en saerskilt
reserve under egenkapitalen.

Finansielle  geeldsforpligtelser ~ omfatter  obligationslan  med  tilknyttet  gevinstdeling  og
fortidsindfrielsespreemie. Ved opggrelse af amortiseret kostpris indgar forventninger om betaling af
gevinstdeling ved udlgb. Fartidsindfrielsespraemier, der ikke er udskilt som selvsteendige afledte finansielle
instrumenter, indgar ved opggrelsen af den amortiserede kostpris i det omfang, obligationslan forventes
indfriet far udlgb.

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

Udskudt skat

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfaelde, hvor opggrelse af
skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.
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Dagsvardi ved maling og oplysning

Dagsveerdien af finansielle instrumenter, der handles i et aktivt marked, opgares til senest noterede kurs.
Dagsveerdien af finansielle instrumenter, som ikke handles i et aktivt marked, opggres pa grundlag af en
veerdiansaettelsesmodel, med udgangspunkt i discounted cash flow.

Opggrelsen baseres sa vidt muligt pa observerbare markedsdata. Dagsveerdien af 1&n opgeres pa basis af
selskabets aktuelle lanerente for tilsvarende lan. Indeholder lanet en option til fgrtidig indfrielse, indgar
indfrielsesbelgbet i opgerelsen af pengestremmene, hvis der foreligger forhold, som ggr, at selskabet
sandsynligvis vil blive forpligtet til at indfri Ianet.

Pengestremsopgorelsen

Pengestremsopggrelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvide beholdninger til fri disposition samt koncernens likvide
beholdninger til fri disposition ved arets begyndelse og slutning. Likviditetsvirkningen af kgb og salg af
virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. | pengestremsopgarelsen
indregnes pengestremme vedrgrende kabte virksomheder fra overtagelsestidspunktet, og pengestreamme
vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestreamsopggrelsen opgares efter den indirekte metode med udgangspunkt i arets resultat for skat.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestrem fra driftsaktiviteten opggres som drets resultat reguleret for sendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsaetningsaktiver minus kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestramme fra investeringsaktivitet

Pengestrem til investeringsaktiviteten omfatter pengestramme fra kgb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anleegsaktiver.

Pengestrgamme fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af
langfristede gaeldsforpligtelser, ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne, samt sendringer i likvide
beholdninger stillet til sikkerhed for langivere.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger i pengestremsopggrelsen omfatter indestdender pa konti i banker samt andre
kortfristede, let omseettelige investeringer med en ubetydelig risiko for veerdiaendring, som ikke er stillet til
sikkerhed.

Likvide beholdninger i balancen omfatter bade likvide beholdninger til fri disposition og likvide beholdninger
stillet til sikkerhed for langivere.
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Nogletal

Soliditet

Egenkapital i forhold til investeringsejendomme

Forrentning af egenkapital

Indre veerdi pr. aktie

Indtjening pr. aktie
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Note 2 Risici

Aktiv risikostyring indgar som en del af koncernens strategi med henblik pa at optimere
indtjeningsmulighederne. Koncernen sgger i videst muligt omfang at img@dega og styre de risici, som
koncernen via egne handlinger kan pavirke. Ejendomsmarkedet er konjunkturfalsomt, hvilket blandt andet
kommer til udtryk ved periodisk kraftigt svingende ejendomspriser.

De overordnede rammer for koncernens risikostyring vurderes lgbende af bestyrelsen og direktionen pa
baggrund af blandt andet rapporteringen fra koncernens samarbejdspartnere inden for ejen-
domsadministration.

Nedenfor beskrives de risici, som skgnnes at kunne have negativ pavirkning pa koncernens fremtidige
veekst, aktiviteter, gkonomiske stilling og resultat. Beskrivelsen er ikke udtammende, og der er ikke tale om
en prioriteret raekkefglge af de beskrevne risikofaktorer.

Driftsrisici

Driften af butikscentrene og de gvrige ejendomme kan blive pavirket af blandt andet sendringer i
realiserede lejeindtaegter samt omkostninger ved drift og vedligeholdelse.

Ledelsen styrer risici ud fra den Igbende rapportering og ved alene at indga administrationsaftaler med
anerkendte samarbejdsparter.

Nye investeringer

Det indgar i koncernens strategi at erhverve yderligere ejendomme, der lever op til de valgte
investeringskriterier. Generelt beror koncernens investeringsstrategi pa, at der er attraktive
investeringsmuligheder. Safremt markedsforhold, politiske forhold, lovmaessige forhold eller andre forhold
matte medfare, at tilgaengeligheden af ejendomme med attraktive udviklingsmuligheder reduceres, vil dette
kunne vanskeliggere gennemfagrelsen af investeringsstrategien, saledes at koncernens vaekst og
veerdiskabelse kan afvige fra det forventede.

Lejeindtaegter

Investering i fast ejendom er forbundet med en udlejningsrisiko, herunder niveauet for tomgang.
Udlejningsrisikoen vedrgrer hovedsagligt udviklingen i lejeniveau og udviklingen i tomgangsleje.
Inflationsudviklingen vil ogsa pavirke lejeindteegterne, idet sterstedelen af lejekontrakterne indeholder
inflationsindekseringsklausuler. Der bestar saledes en risiko for, at de realiserede lejeindteegter ikke svarer
til det forventede. Sadanne afvigelser kan skyldes forhold vedrgrende lejernes mulighed og evne il
honorere lejeopkraevninger og udviklingen i markedslejeniveauet, der afheenger af den generelle og
specifikke efterspergsels- og udbudsudvikling for lejemal i lokalomradet.
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Omkostninger ved drift og vedligeholdelse

Ledelsen vurderer, at de planlagte udgifter til drift og vedligeholdelse er tilstreekkelige til at sikre
opretholdelsen af den nuvaerende lejeindteegt og af ejendommenes nuvaerende tekniske stand. Der er
imidlertid risiko for, at koncernens faktiske udgifter viser sig at vaere hgjere end forventet. De faktiske
udgifter til vedligeholdelse kan endvidere blive pavirket af en raekke eksterne forhold, herunder
vejrmaessige forhold, tekniske forhold, myndighedskrav, kommercielle beslutninger som led i butikscentrets
lgbende optimering og udviklingen i det almindelige prisniveau.

Den miljgmaessige belastning fra driften af ejendommene forsgges reduceret gennem overvagning og
minimering af energiforbruget, hvilket kan fgre til reduktion af driftsomkostninger. Andringer i
myndighedernes krav til miljgforhold kan pa den anden side fare til en foragelse af driftsomkostningerne.

Risiko vedrgrende ejendomsadministration

Koncernens evne til at administrere ejendommene effektivt vil have en betydning for udviklingen i
lejeindteegterne og den planlagte optimering med henblik pa at opna den stgrst mulige leje fra de
erhvervede ejendomme.

Koncernens ejendomsadministration har indtil 30. juni 2010 veeret varetaget af den svenske
ejendomsadministrator Omniagruppen. Omniagruppens opgaver omfattede blandt andet udlejning,
lejeopkraevning, gkonomisk rapportering og myndighedskontakter m.v.

Ovenstaende opgaver varetages fra den 1. juli 2010 af Koncernens egne medarbejdere, og dette medfarer
den risiko at koncernen pa sigt skal erstatte fratreedende medarbejdere. Koncernens ledelse har fokus pa
tilfredshed hos nuveerende medarbejdere for at mindske behovet for erstatninger for disse, samt at
nyanseettelser sker pa baggrund af vurderinger af kandidaters erfaringer mv. i ejendomsdrift. Koncernens
ledelse vurderer Isbende om der er behov for ekstern assistance for at sikre eiendommenes drift.

Risiko vedrgrende udviklingsprojekter

Selskabets forretningsstrategi er at erhverve ejendomme med udviklingspotentiale og derefter gennemfgre
veerdiskabende udviklingsprojekter. Koncernen har ejendomme beliggende i henholdsvis Stockholm,
Goteborg og Skelleftea. Alle delportefglier vurderes at indeholde betydelige udviklingspotentialer.
Udviklingsprojekterne kan imidlertid blive forsinket, sendret, reduceret, forringet eller helt opgivet som felge
af forhold, som Ledelsen ikke er bekendt med eller har kontrol over, herunder udviklingen i lejeniveauet,
myndighedskrav og tilladelser, politiske beslutninger, aendringer i byggeomkostninger, ledig kapacitet hos
entreprengrer og underentreprengrer m.m.

Det stagrste og skonomisk mest betydningsfulde af udviklingsprojekterne er tilknyttet Koncernens ejendom i
Angered Centrum, Ggteborg. Koncernen har indgaet en betinget aftale med Vastra Gotalands-regionen,
vedrgrende salg af et grundareal pa ca. 7.050 m? i Angered, hvor regionen gnsker at opfare og drive et
naersygehus. | forbindelse med dette skal der udarbejdes og vedtages en ny lokalplan for omradet, hvor
det samtidigt bliver muligt for Koncernen at opfgre minimum 12.500 m? til butiks- og hotelformal samt
minimum 6.000 m? til boligformal.
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Da lokalplanen ikke er vedtaget og leje- og entreprengrkontrakterne endnu ikke er underskrevet, kan der
ikke gives sikkerhed for, at byggeretterne kan udnyttes og naersygehuset etableres i Angered Centrum,
eller om projektet bliver forsinket, reduceret, forringet eller helt opgivet som fglge af andre forhold, som
Ledelsen ikke er bekendt med eller har kontrol over, herunder udviklingen i lejeniveauet, myndighedskrav
og tilladelser, aendringer i byggeomkostninger, ledig kapacitet hos entreprengrer og underentreprengrer
m.m.

Safremt forholdet mellem markedsvaerdien og investeringen aendres i et eller flere af udviklingsprojekterne,
eller safremt der ikke kan opnas den forudsatte belaning af et eller flere af udviklingsprojekterne, kan det
blive ngdvendigt for Koncernen enten at gennemfgre udviklingsprojekterne i reduceret skala eller at rejse
supplerende egenkapital med henblik pa udviklingsprojekternes gennemfgrelse.

Hvis udviklingsprojekterne eller andre alternative udviklingsprojekter med tilsvarende veerdiskabelse ikke
kan gennemfares som forudsat, kan dette have betydning for Koncernens gkonomiske udvikling og veerdi.
Ledelsen er ikke bekendt med forhold, der tyder pa, at udviklingsprojekterne eller andre alternative
udviklingsprojekter ikke kan gennemfgres som forudsat.

Kreditrisiko

Koncernen har ingen seerlig koncentration af kreditrisici. Kreditrisici vedrgrer tilgodehavender hos lejere og
andre kortfristede aktiver, herunder likvide beholdninger. Risikostyring finder sted pa koncernniveau i
overensstemmelse med Ledelsens retningslinjer.

Retningslinjerne omfatter kreditgodkendelse af nye lejere og lgbende overvagning af tilgodehavender.
Rapportering til Ledelsen foregar manedligt.

Der er foretaget nedskrivning ud fra en individuel vurdering af tiigodehavender fra udlejning i det omfang,
koncernen forventer ikke at ville veere i stand til at inddrive restancen. Der er i 2010 konstateret tab for i alt
DKK 7,3 mio. (2009: DKK 0,9 mio.). Det vurderes, at de foretagne tabsreservationer er tilstraekkelige til at
sikre, at tigodehavender fra udlejning vil udlignes.

Markedsrisici

Veerdien af koncernens ejendomme er dels afheengig af dets kommercielle drift og indtjening, dels af
udviklingen og prissaetningen pa investeringsejendomme generelt i Sverige. Den generelle prissaetning pa
investeringsejendomme pavirkes af en lang reekke faktorer, blandt hvilke kan naevnes: Aktuel inflation og
forventninger til fremtidig inflation, aktuelt renteniveau og forventninger til fremtidigt renteniveau, fremtidige
ejendomsinvestorers krav til nettoforrentning for tilsvarende ejendomme, omfanget af nybyggeri af
forskellige ejendomstyper, efterspargslen efter lokaler, befolkningsudviklingen generelt og i lokalomradet,
den generelle samfundsgkonomiske udvikling, herunder specielt den @konomiske veekst,
beskeeftigelsesudviklingen, udviklingen i det svenske privatforbrug, udviklingen i detailbutikkernes
omsaetning og indtjening.

54



Arsregnskab 2010

Noter

Valutarisiko

Moderselskabets aktier er denomineret i DKK, mens koncernens investeringer, geeld og hovedparten af
indteegter og udgifter atholdes i SEK. Alle aktiver og passiver er sdledes denomineret i SEK. Koncernens
egenkapital og regnskabsmeessige resultat og dermed moderselskabets mulighed for at udbetale udbytte
er derfor eksponeret over for en e&ndring i valutakursen. Safremt SEK falder i veerdi i forhold til DKK, kan
dette have en negativ indvirkning pa koncernens egenkapital, der praesenteres i DKK, jf. i gvrigt note 31
Valutaeksponering.

Renterisiko

| finansiering af investeringen i investeringsejendommene og den igangvaerende udbygning indgar lan hos
kreditinstitutioner og banker med en samlet hovedstol pa DKK 881,3 mio. ultimo 2010 (2009: DKK 776,7
mio.).

Renteniveau og renteafdaekning er vist i note 23, finansielle geeldsforpligtelser og i note 24 afledte
finansielle instrumenter. Renterisikoen er afdeekket gennem indgaelse af lan med fast rente eller ved
indgaelse af renteswaps, samt i et enkelt tilfaelde med en autocap.

En stigning af STIBOR-renten med 1 % point vil medfere foregede arlige renteudgifter pa4 DKK 0,8 mio.
Samtidig ville den negative dagsveerdi af de afledte finansielle instrumenter blive reduceret med DKK 11,3
mio. med en tilsvarende positiv effekt pa anden totalindkomst fgr skat.

Ledelsen vurderer, at den valgte afdeekning af renterisiko ma anses som passende. Renteafdeekningen
skal ses i sammenhang med de kontraktlige forhold for fastleeggelse af afkastet af
investeringsejendomme, hvor ikke mindst lejekontrakter med en vis Igbetid er et vigtigt element.

Safremt der szlges ejendomme for udigbet af renteswap-perioden, er der en risiko for, at afbrudte
renteswaps og fastrentelan har en negativ markedsveerdi, hvis renteniveauet er faldet siden indgaelsen af
aftalen, og som derfor kan resultere i tab ved realisation.

Nar lanene udigber, vil der i forbindelse med refinansieringen veere risiko for, at der kan ske sendringer i de
samlede renteudgifter afhaengigt af det generelle renteniveau pa tidspunktet for refinansiering.

Likviditetsrisici

Ledelsen overvager likviditetsstyringen for at sikre, at koncernen har de forngdne likvide beholdninger og
lanefaciliteter til at servicere nuvaerende og fremtidige forpligtelser, herunder de igangvaerende og
forventede udviklingsprojekter, og betaling af rente og afdrag til Iangivere.

Ledelsen vurderer, at Koncernen har behov for likviditet til at gennemfgre sin strategi om optimering og
udvikling af Koncernens ejendomme i 2011. Ledelsen vurderer derfor, at det vil veere ngdvendigt at
frasaelge enkelte af Koncernens ejendomme eller foretage en kapitaludvidelse i labet af 2011.

Ledelsen vurderer, at mulighederne for en kapitaludvidelse er vanskelig, sa laenge der ikke er fundet en
afklaring pa situationen i K/S Angered. Det vil derfor vaere afgegrende for Koncernen, at der opnas en
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samlet aftale med Koncernens banker omkring reduktion af finansieringsudgifterne, idet Koncernen ellers
ikke har likviditet til fortsat at servicere savel 1an som den fortsatte drift.

Note 30 viser en oversigt over indregnede finansielle instrumenter, mens ubenyttede lanefaciliteter er vist i
note 23, finansielle geeldsforpligtelser.

Safremt ejendommenes markedsveerdi matte veere faldet pa refinansieringstidspunktet kan dette betyde,
at refinansieringen skal ske pa mindre gunstige vilkar end den oprindelige finansiering, hvilket kan have en
negativ indvirkning pa koncernens gkonomiske stilling og veerdi.

Koncernens ejendom i Hallunda er finansieret ved egenkapital og banklan, samt et obligationslan med
udlgb i 2026. Banklanene skal refinansieres i 2012 i forbindelse med lanenes ordineere udlgb. Ledelsen vil
arbejde intensivt pa at optimere butikscentrets drift og udlejningssituation og derved skabe det bedste
udgangspunkt for refinansieringen i 2012.

Til 1&n hos kreditinstitutioner er der knyttet en reekke betingelser (covenants) til finansielle nggletal for
koncernen og de enkelte ejendomme, der Igbende skal vaere opfyldt.

Safremt lanene opsiges som felge af misligholdelse, skal lanene refinansieres eller butikscentret helt eller
delvist afheendes, hvilket vil pafgre koncernen en raekke omkostninger samt risikoen for, at butikscentret i
forbindelse med en tvangsrealisation sezelges til veerdier, der ligger under den veerdi butikscentret ville
kunne indbringe ved et almindeligt salg pa det frie marked.

Politiske risici vedrarende dansk og svensk skatte- og afgiftslovgivning

Koncernen er underlagt de til enhver tid gaeldende love vedregrende skatter og afgifter i Danmark og
Sverige. Der kan ikke gives sikkerhed for, at aendringer i skatte- og/eller afgiftslovgivningen ikke
forekommer, herunder eendringer i dobbeltbeskatningsoverenskomsten mellem Danmark og Sverige samt
andringer i regler og markedspraksis vedrgrende behandlingen af udskudt skat. Veesentlige sendringer i
lov eller praksis vedrgrende skatter og afgifter vil kunne pavirke koncernens mulighed for et skattefrit
indirekte salg af eiendomme og derigennem koncernens gkonomiske stilling og veerdi.

Note 3 Vaesentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger

| forbindelse med regnskabsafleeggelsen foretager Ledelsen en raekke skan 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 koncernen.
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Maling af investeringsejendomme til dagsvaerdi

Ledelsen vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendomme males til dagsvaerdi giver
det bedste udtryk for koncernens finansielle stilling samt resultatet af koncernens aktiviteter.

Den valgte regnskabspraksis kan have veesentlig betydning for resultatopgarelse og balance, da udsving i
dagsveerdien i regnskabsaret vil pavirke malingen af investeringsejendomme i balancen og vil blive fart i
resultatopgarelsen.

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

Den bedste dokumentation for dagsvaerdierne for koncernens investeringsejendomme er aktuelle priser i
et aktivt marked for tilsvarende investeringsejendomme. | mangel af en sadan information bestemmes
dagsveerdien inden for et interval af sandsynlige beregnede skgn pa dagsveerdien.

Ledelsens skon over dagsveerdien fastseettes ud fra markedskonforme standarder og bygger pa en
individuel vurdering af det forventede fremtidige cash flow, herunder forventninger til udlejningsgrad og
forventninger til huslejestigning ud over inflation, samt vedligeholdelsesstand og afkastkrav. Fastlaeggelsen
af dagsveerdien tager i henhold til markedskonforme standarder udgangspunkt i den kapitaliserede
indtjeningsveaerdi ud fra det et normaliseret Isbende afkast og et afkastkrav.

Investeringsejendomme omfatter butikscentret Angered Centrum beliggende i den nordgstlige del af
Goteborg, Kungens Kurva i Stockholm (retail), Mimer 10 og Haren 10 i Skelleftea (butikker, kontorer og
bolig).

Investeringsejendommene er veerdiansat eksternt primo 2011 af det uafhaengige svenske valuarfirma CB
Richard Ellis AB.

Butikscentret i Angered er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,64 % mod 6,60 % ved arets
begyndelse.

Kungens Kurva er veerdiansat svarende til et atkastkrav pa 6,41 % mod 6,13 % i 2009.

Ejendommene i Skellefted er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,06 % mod 6,40 % ved arets
begyndelse.

Butikscentret Hallunda Centrum er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,87 % mod 6,84 % i ved arets
begyndelse.

Beregningen af dagsveerdien bygger séledes pa ledelsens skgn over den fremtidige leje, de nuvaerende
lejeres evne til at opfylde deres kontraktlige forpligtelser, tomgangsperioder, vedligeholdelsesbehov samt
et skgn over afkastkravet.

Investeringsejendomme er vist i note 13.
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Skat

Koncernen har skattepligtige aktiviteter i bade Danmark og Sverige, og der beregnes aktuel skat af
forventede danske og svenske skattepligtige indkomster. Safremt skattemyndighederne ved en
gennemgang af koncernens selvangivelser er uenige i de foretagne sken, 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 bygger pa forventninger om fremtidige skattepligtige
resultater og skatteplanlaegningsstrategier, herunder forventninger til exit-strategier. Fremtidige aendringer i
lovgivningen omkring selskabsskat og andre endringer i de naevnte forventninger, herunder om salget
finder sted som salg af aktier eller som salg af enkelte ejendomme, kan saledes medfere, at den fremtidige
betalbare skat kan afvige vaesentligt fra den beregnede udskudte skat.

Beregningen af arets skat fremgar af note 10 og udskudt skat er vist som et langfristet aktiv og som en
langfristet forpligtelse i note 25.

Note 4 Segmentoplysninger

Koncernen investerer udelukkende i svenske ejendomme med udviklingspotentiale og ejer butikscentret
Angered Centrum beliggende i den nordgstlige del af Géteborg, Kungens Kurva i Stockholm (retail), Mimer
10 og Haren 10 i Skellefted (butikker, kontorer og bolig) og butikscentret Hallunda Centrum i Stockholm.

Aktiviteterne styres og rapporteres under ét, hvorfor selskabet kun har ét operativt segment, da
forretningssegmenter og geografiske segmenter er termer fra den udgaede IAS 14
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Note 5 Personaleomkostninger
Koncernen Moderselskabet

DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Lgnninger -1.468 -460 -259 -460
Pensioner 0 0 0 0
Andre omkostninger til social sikring -221 -2 -8 -2
Andre personaleomkostninger -62 -18 0 -18
Honorar til moderselskabets bestyrelse -324 -360 -324 -249
Honorar til moderselskabets investeringskomité 0 -80 0 -80
Personaleomkostninger i alt -2.075 -919 -592 -809
Direktaren modtager ikke vederlag fra Scandinavian Properties A/S. Direktionens honorar er inkluderet i koncernens

selskabsadministrationsaftale med Kartago A/S. Vederlag for selskabsadministrationsaftalen fremgar af note 36 for

neertstdende parter.

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 3

Note 6 Administrationsomkostninger

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Honorar til PwC -652 -652 -373 -468
@vrige administrationsomkostninger -9.164 -5.555 -2.599 -2.325
Administrationsomkostninger i alt -9.817 -6.207 -2.972 -2.793
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Revision -528 -385 -249 -201
Andre ydelser -124 -267 -124 -267
Honorar til PwC i alt -652 -652 -373 -468
Note 7 Vardiregulering af investeringsejendomme

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Veerdiregulering af investeringsejendomme -104.087 -111.676 0 0

Arets veerdiregulering, negativ SEK 133,2 mio., er beregnet som forskellen mellem dagsveerdien, SEK 1.116,0 mio.
(DKK 922,9 mio.), og veerdien pr. 1. januar 2009, SEK 1.240,0 mio. (DKK 896,3 mio.).
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DKK 1.000

Renteindtaegter pengeinstitutter
Tilknyttede virksomheder
Valutakursregulering

Andre renteindteegter
Finansielle indteegter i alt

Note 9 Finansielle omkostninger
DKK 1.000

Renteudgifter pengeinstitutter
Renteudgifter pa lan kreditinstitutter
Renteudgifter pa obligationslan

Tab pa rentesikringsinstrumenter
Tilknyttede virksomheder
Valutakursregulering

Andre renteomkostninger
Finansielle omkostninger i alt

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
0 278 0 68
77 0 2.065 5.211
0 0 0 0
60 154 0 51
137 432 2.065 5.330
Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
-783 -3.741 -1 -1
-50.408 -39.100 0 0
=727 -722 0 0
0 -251 0 0
0 -224 0 -48
-342 -412 0 -315
-307 -420 -12 -21
-52.567 -44 869 -13 -386
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DKK 1.000
Aktuel skat

Udskudt skat
Arets skat i alt

Heraf indregnet i anden totalindkomst og pa egenkapitalen:

Aktuel skat af egenkapitalbevaegelser
Aktuel skat af anden totalindkomst
Udskudt skat af anden totalindkomst

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat forklares saledes:

Resultat for skat

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
Nedskrivning af koncerngoodwill
Valutakursregulering

Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder

Skat beregnet pa baggrund af lokale skattesatser
Regulering til tidligere ar

Korrektion vedrgrende valutaomregning

Veerdi af ikke-aktiveret underskud

Ikke fradragsberettigede omkostninger

Skat af arets resultat

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
-1.582 -6.048 -1.582 -3.314
9.405 28.881 -1.552 482
7.823 22.833 -3.134 -2.833
0 0 0 0
0 -712 0 0
-2.261 -893 0 0
10.084 24.438 -3.134 -2.833
-135.409 -151.851 -103.967 -75.820
0 4.880 -268
6.388 0 0 0
7.304 0 8.234 0
0 0 101.941 77.430
-121.717 -146.971 6.208 1.342
32.012 31.613 -1.552 -2.846
-1.583 -2.068 -1.582 0
0 -1.401 0 0
-20.126 0 0 0
-219 -3.706 0 13
10.084 24.438 -3.134 -2.833

Skat beregnes med 25% af dansk indkomst og 26,3% af svensk indkomst. Da koncernen har et samlet underskud far
skat pad DKK 135,4 mio. udger skatten beregnet pa baggrund af de lokale skattesatser en indkomst pa DKK 31,8 mio.
Selskabet har valgt at udgiftsfere et udskudt skatteaktiv pad DKK 20,1 mio. i K/S Angered, da dette aktiv ikke forventes at
kunne realiseres. Koncernens skat for aret viser en indteegt pA DKK 10,1 mio. Den gennemsnitlige skattesats for
koncernen udger 26,2% (2009: 34,4%) og 25% i moderselskabet (2009: 25%). Moderselskabet og de danske
datterselskaber er sambeskattet med Kartago Development ApS.

Note 11 Resultatdisponering

DKK 1.000

Til disposition 1. januar
Kapitaludvidelse overkurs, netto
Totalindkomst for aret

Overfart resultat pr. 31. december

61

Moderselskabet

2010 2009
128.962 197.370
0 0
-94.074 -68.408
34.888 128.962




Arsrapport 2010

Note 12 Indtjening pr. aktie

Koncernen Moderselskabet

2010 2009 2010 2009
Arets resultat -122.917 -120.710 -107.101 -78.652
Gennemsnitlig antal ordingere aktier i tusinder 930 930 930 930
Resultat pr. aktie, DKK -132,2 -129,8 -115,2 -84,6

Der er ikke udstedt egenkapitalinstrumenter med udvandende effekt. Udvandet indtjening pr. aktie svarer til indtjening
pr. aktie.

Note 13 Investeringsejendomme

Koncernen Moderselskabet

DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Investeringsejendomme 1. januar 896.272 621.902 0 0
Valutakursregulering 122.619 55.880 0 0
Tilgang i arets lab 8.129 15.434 0 0
Tilgang i arets Igb ved virksomhedsovertagelse 0 333.139 0 0
Regulering til tidligere ars tilgang ved

virksomhedsovertagelse 0 -18.406 0 0
Arets veerdiregulering -104.087 -111.676 0 0
Investeringsejendomme 31. december 922.932 896.272 0 0

Investeringsejendomme omfatter butikscentret Angered Centrum beliggende i den nordgstlige del af Géteborg, Kungens
Kurva i Stockholm (butikker og kontorer), Mimer 10 og Haren 10 i Skelleftea (butikker, kontorer og bolig).

Veerdiansaettelsen af investeringsejendommene ved arets udlgb er foretaget af den eksterne valuar CB Richard Ellis
AB. Se naermere i note 3.

Butikscentret i Angered er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,64 % mod 6,60 % ved arets begyndelse. Kungens
Kurva er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,41 % mod 6,13 % ved arets begyndelse. Ejendommene i Skelleftea
er vaerdiansat ud fra et afkastkrav pa 6,06 % mod 6,40 % ved arets begyndelse.

Butikscentret Hallunda Centrum er veerdiansat svarende til et afkastkrav pa 6,87 % mod 6,84 % ved arets begyndelse.

Veerdiansaettelsen omfatter herudover byggegrunde med en vurderet veerdi pa DKK 38 mio.

Arets veerdiregulering p& negativ DKK 104,1 mio. (2009: negativ DKK 111,7 mio.) hidrgrer fra markedsrelaterede
reguleringer af afkastkrav.
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Andringer i sken over afkastkrav og eendringer i de fremtidige lejeindteegters sterrelse vil pavirke den indregnede veerdi
af investeringsejendomme i balancen. Nedenfor er vist pavirkningen pa investeringsejendommenes veerdi som felge af
zndringer i afkastkrav og fremtidig leje.

/AEndring i afkastkrav -5,00% Basis 5,00%
Afkastkrav 6,31% 6,64% 6,98%
Dagsveerdi i DKK tusind 969.079 922.932 876.785
AEndring i veerdi i DKK tusind 46.147 0 -46.147
AEndring i lejeindtaegter -5,00% Basis 5,00%
Fremtidig leje i DKK tusind 82.621 86.969 91.317
Dagsvaerdi i DKK tusind 843.383 922.932 1.002.481
Andring i veerdi i DKK tusind -79.549 0 -79.549

Scandinavian Properties A/S indledte i 2008 en ombygning og modernisering af Kungens Kurva. Ved projektets
fuldfgrelse skulle koncernen betale en restkgbesum til Investea A/S. Der er januar 2010 sket endelig afregning med
Investea A/S, hvilket har medfert en regulering i 2009 til ejendommens anskaffelsessum. Koncernen har samtidig
overtaget de resterende udviklingsmuligheder  vedrgrende uudlejede kontor- og butikslokaler.
Indretningsomkostningerne for disse lokaler estimeres til ca. SEK 3,8 mio. Den samlede investering forventes at udgere
DKK 6,0 mio., hvoraf DKK 3,0 mio. allerede er afholdt. Herudover har koncernen ingen igangvaerende ufuldferte
vedligeholdelses- og forbedringsarbejder.

Der er ikke indregnet renter i kostprisen pa investeringsejendomme vedrgrende udvidelse og ombygning.

Investeringsejendomme er stillet til sikkerhed for finansielle gaeldsforpligtelser DKK 881,2 mio., jf. note 23.

Koncernens investeringsejendomme omfatter erhvervslejemal, der udlejes til kontor og butik, samt et mindre areal
udlejet til boliger, alle pa seedvanlige vilkar. Den gennemsnitlige restlgbetid pa lejekontrakterne udger 2 ar og 7 maneder
(2009: 3 ar og 2 maned).

De akkumulerede minimumslejeydelser i uopsigelighedsperioden kan vises saledes:

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
inden 1 ar 77.267 74.522 0 0
Mellem 1 og 5 ar 140.754 146.631 0 0
Efter 5 ar 33.743 32.209 0 0
251.764 253.362 0 0
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Note 14 Kapitalandele i dattervirksomheder
Moderselskabet

DKK 1.000 2010 2009
Kapitalandele i dattervirksomheder 1. januar 6.543 51.483
Tilgang i arets lab 0 57.368
Afgang i arets lgb 0 -43.983
Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder -4.050 -58.325
Kapitalandele i dattervirksomheder 31. december 2.493 6.543

Langfristede aktiver, kapitalandele i

dattervirksomheder 2.493 6.543
Kortfristede aktiver, kapitalandele i
dattervirksomheder til salg 0 0

Kapitalandele i dattervirksomheder omfatter:

Selskabs-

Ejerandel kapital Egenkapital Arets resultat
Angered | AB, Stockholm 100% 7.753 -132 -126
ISP Skellefted Holding ApS 100% 129 -11.309 -1.556
ISP Stockholm Holding ApS 100% 7.695 -21.649 -6.316
Investea Stockholm Retail A/S 83,76% 414 -21.151 -8.578
K/S Hallunda IV 100% 1 1.741 -3.465
Komplementarselskabet Hallunda IV ApS 100% 129 131 -2

Genindvindingsveerdien, opgjort som salgsveerdien af dattervirksomheder, vurderes at veere lavere end kostprisen,
hvorfor kapitalandele i dattervirksomheder er nedskrevet med DKK 4,1 mio. (2009: 65,6 mio.). | opgerelsen af
salgsveerdien indgar veerdien af dattervirksomhedernes investeringsejendomme til den malte dagsveerdi, jf. note 13,
kursvaerdien af udskudt skat, og i opgerelsen fragar koncerngoodwill, jf. i @vrigt note 17. | det omfang
genindvindingsveerdien er negativ modregnes denne i moderselskabets tilgodehavender hos dattervirksomheden, og i
det omfang moderselskabet har en yderligere forpligtelse til at inddeekke en saddan negativ veerdi, optages dette som en
kortfristet geeldsforpligtelse.

| overensstemmelse hermed er dattervirksomheden Investea Stockholm Retail A/S veerdiansat til DKK 0, idet
moderselskabet hverken har tilgodehavender eller yderligere forpligtelser overfor dette selskab. Datterselskaberne ISP
Skelleftea Holding ApS og ISP Stockholm Holding ApS er ligeledes veerdiansat til DKK 0, men under hensyntagen il
moderselskabets forpligtelser er moderselskabets tilgodehavender hos disse datterselskaber nedskrevet med DKK
160,9 mio. (2009: DKK 44,0 mio.), jf. note 19.

Arets nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder kan henfares til den reducerede veerdi af dattervirksomheder
som fglge af arets negative veerdiregulering af investeringsejendomme, samt udviklingen i markedsveerdien af
dattervirksomhedernes rentesikring i form af renteswaps.

64



Arsrapport 2010

Note 15 Udlan til dattervirksomheder
DKK 1.000

Udlan til dattervirksomheder 1. januar
Valutakursregulering

Tilgang i arets lgb

Afgang i arets lgb

Udlan til dattervirksomheder 31. december

Forfaldstiden for udlan til dattervirksomheder kan vises saledes:

DKK 1.000

Forfald mellem et og to ar
Forfald mellem to og fem ar
Forfald efter mere end fem ar
Udlan til dattervirksomheder i alt

Moderselskabet

2010 2009
56.369 51.086
0 3.239

0 2.044
-48.674 0
7.695 56.369

Moderselskabet

2010 2009
7.695 8.292
0 0
0 48.077
7.695 56.369

Udlan til dattervirksomheder udggres af lan fra moderselskabet til K/S Angered og K/S ISP Skelleftea.

Udlan fra moderselskabet er 10-ars staende lan i SEK med akkumulerende rente. Lanet er forrentet med STIBOR 3 M

med tillaeg af margin 2,5%. Pr. 31. december 2010 udger renten saledes 4,45 % (2009: 3,02%).

DKK 1.000
K/S ISP Skelleftea, STIBOR 3 M plus margin 2,5%

Note 16 Udskudt skatteaktiv

DKK 1.000

Udskudt skatteaktiv 1. januar
Overfort til passiver
Valutakursregulering

Arets udskudte skat

Udskudt skatteaktiv 31. december

Det udskudte skatteaktiv vedrarer:

Investeringsejendomme

Kortfristede aktiver

Langfristede finansielle geeldsforpligtelser
Fremfgrbart skattemaessigt underskud

Udskudt skatteforpligtelse i alt

Hovedstol Udlgb
8.292 29-09-2011

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
5.442 0 482 0
-5.442 -14.312 -482 0
0 -308 0 0
0 20.062 0 482
0 5.442 0 482
0 -12.286 0 0
0 395 0 0
0 -216 0 0
0 17.549 0 482
0 5.442 0 482

Aktivet forventes ikke at kunne realiseres ved udligning i skat af fremtidig indtjening,

indledte salgsproces pa den pagaeldende ejendom.

herunder fremtidige
veerdireguleringer pa investeringsejendomme, hvilket skyldes selskabets nuveerende gkonomiske situation samt den

Der er ikke indregnet udskudt skat pa investeringer i dattervirksomheder, da de fremover kan afheendes uden

skattemeessige konsekvenser.

Der er ingen ikke indregnede udskudte skatteaktiver.
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Note 17 Koncerngoodwill

Koncernen
DKK 1.000 2010 2009
Koncerngoodwill 1. januar 5.908 19.449
Valutakursregulering 852 1.119
Tilgang i arets lgb 0 20.359
Afgang i arets lgb 0 -9.490
Arets nedskrivning af koncerngoodwill -6.760 -25.529
Koncerngoodwill 31. december 0 5.908

Pa baggrund af nedskrivningstest, herunder ogsa nedskrivningstest foretaget pa veerdien af kapitalandele i
dattervirksomheder, jf. note 14, er koncerngoodwill nedskrevet med DKK 6,8 mio. (2009: DKK 25,5 mio.).
Nedskrivningen vedrgrer reduktion i udskudt skat som felge den negative udvikling i dagsveerdier pa
investeringsejendomme og dagsveerdier pa rentesikring i form af renteswaps.

Note 18 Tilgodehavender fra udlejning

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Tilgodehavender fra udlejning 8.926 2.489 0 0
Tabsreservationer -7.377 -949 0 0
Tilgodehavender fra udlejning i alt 1.549 1.541 0 0

Der er foretaget nedskrivning ud fra en individuel vurdering af tiigodehavender fra udlejning i det omfang koncernen
forventer ikke at ville veere i stand til at inddrive restancen. Det vurderes, at de foretagne tabsreservationer er
tilstreekkelige til at sikre, at tiigodehavender fra udlejning vil blive udlignet. Tabsreservationer er i 2010 forgget til DKK
7,4 mio. (2009: DKK 0,9 mio.).

Aldersfordelingen af tilgodehavender fra udlejning kan vises saledes:

Koncernen Moderselskabet

2010 2009 2010 2009
Uforfalden saldo 15 153 0 0
Under 30 dage 363 208 0 0
Mellem 30 og 60 dage 653 187 0 0
Over 60 dage 518 993 0 0
Tilgodehavender fra udlejning i alt 1.549 1.541 0 0
Note 19 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Tilgodehavende hos Investea Development ApS 0 998 0 998
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 0 0 190.447 111.576
Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 -160.901 -43.985
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder i alt 0 998 29.546 68.588

Mellemvaerender forrentes med 3% (2009: 3%).
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Note 20 Selskabsskat

Tilgodehavende selskabsskat:

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Selskabsskat 1. januar 0 10.111 22 6.012
Valutakursregulering 0 47 0 0
Aktuel skat ved virksomhedsovertagelse 0 358 0 0
Arets aktuelle skat 0 -6.028 0 -3.314
Betalt skat 0 -4.488 -22 -2.676
Selskabsskat 31. december 0 0 0 22

Note 21 Likvide beholdninger

Af koncernens likvide beholdninger er DKK 31,0 mio. stillet til sikkerhed for kreditinstitutioner (2009: DKK 31,0 mio.).
@vrige likvide beholdninger, DKK 2,3 mio. (2009: DKK 24,4 mio.), er til fri disposition.

Likvide beholdninger er placeret i Danske Bank A/S samt i SEB AB. Kreditrisikoen vurderes som begraenset.

Note 22 Aktiekapital

Aktiekapitalen bestar af 100.000 A-aktier a nom. DKK 5, der hver giver ret til 10 stemmer og 830.000 B-aktier a DKK 5, i
alt nominelt DKK 4.650.000. B-aktierne er noteret pa4 Nasdag OMX Kgbenhavn. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt. Aktier
tegnet i 2005 er tegnet til kurs 75 og overkurs ved stiftelse udger saledes DKK 6,5 mio. Aktier tegnet i 2008 er tegnet til
kurs 368 og overkurs ved kapitalforhgjelsen udger saledes DKK 265,0 mio.

Udviklingen i aktiekapital kan vises saledes:

Antal A-aktier Antal B-aktier
AEndring 31. dec. AEndring 31. dec.
2005 1.000 1.000 0 0
2006 0 1.000 0 0
2007 0 1.000 0 0
2008, aktiesplit 99.000 100.000 100.000 100.000
2008, kapitalforhgjelse 0 100.000 730.000 830.000
2009 0 100.000 0 830.000
2010 0 100.000 0 830.000

A-aktier, nominel vaerdi B-aktier, nominel veerdi

(DKK 1.000) (DKK 1.000)
AEndring 31. dec. AEndring 31. dec.
2005 1.000 1.000 0 0
2006 0 1.000 0 0
2007 0 1.000 0 0
2008, aktiesplit -500 500 500 500
2008, kapitalforhgjelse 0 500 3.650 4.150
2009 0 500 0 4.150
2010 0 500 0 4.150
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Note 23 Finansielle gaeldsforpligtelser

Koncernens finansielle gaeldsforpligtelser er optaget til finansiering af koncernens investeringsejendomme. Koncernen
optager lan med bade fast og variabel rente og indgar renteswaps (variabel til fast) og autocaps (fast loft) i henhold til
den fastlagte renterisikoprofil, hvorved en afpasset del af Ianerenten fastlases i fastrenteperiodens Igbetid.

Koncernen Moderselskabet

DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Langfristede lan i banker og kreditinstitutter 830.751 732.590 0 0
Langfristet obligationslan 41.350 36.140 0 0
Langfristede finansielle geeldsforpligtelser i alt 872.101 768.730 0 0
Kortfristet del af langfristede finansielle

geeldsforpligtelser 9.159 7.998 0 0
Kortfristede finansielle geeldsforpligtelser i alt 9.159 7.998 0 0
Regnskabsmaessig veerdi af finansielle

geeldsforpligtelser i alt 881.260 776.728 0 0
Nominel veerdi af finansielle gaeldsforpligtelser i alt 832.134 768.631 0 0
Dagsveerdi af finansielle gaeldsforpligtelser i alt 893.364 782.193 0 0

Finansielle geeldsforpligtelser er sikret ved pant i investeringsejendomme med en regnskabsmaessig veerdi pa DKK
922,9 mio., jf. note 13 (2009: DKK 896,3 mio.).

Lan er optaget til amortiseret kostpris. Dagsvaerdien af finansielle geeldsforpligtelser er opgjort som den veerdi, hvormed
geelden kan indfries med pa balancedagen. Bortset fra lan med fast rente, svarer dagsveerdien stort set til den nominelle
veerdi.

Obligationslan med tilknyttet gevinstdeling kan alene fertidsindfries mod betaling af den beregnede gevinstdeling og af
en fortidsindfrielsespreemie pa 2 % af lanets originale hovedstol for hvert ar indfrielsen sker fgr 30. juni 2027. Pr. 31.
december 2010 udger denne fgrtidsindfrielsespraamie DKK 11,3 mio. Lanet er overtaget 31. marts 2009 sammen med
butikscentret Hallunda Centrum (Investea Stockholm Retail A/S). Dagsvaerdien af obligationslan er opgjort til kurs 100.

Forfaldstider for langfristede finansielle gaeldsforpligtelser
inklusiv forventede renter kan vises saledes:

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Forfald mellem et og to ar 89.324 97.005 0 0
Forfald mellem to og fem ar 505.329 452.081 0 0
Forfald efter mere end fem ar 395.266 365.884 0 0
Langfristede finansielle geeldsforpligtelser i alt 989.919 914.970 0 0

Likviditetsrisikoen ved fremtidig forfald af finansielle geeldsforpligtelser er afdeekket ved det fremtidige afkast af
investeringsejendomme. Se i gvrigt de akkumulerede minimumslejeydelser i uopsigelighedsperioden i note 13.
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Rentesatser pr. 31. december 2010 pa koncernens finansielle geeldsforpligtelser kan vises saledes:

DKK 1.000 Hovedstol Udlgb Rente p.a.
HSH-Nordbank, fast rente *) 210.593 01-09-2015 5,895%
HSH-Nordbank, fast rente 150.392 01-09-2015 7,210%
Codan, variabel rente afdaekket med renteswap 94.567 10-01-2014 7,740%
Roskilde Bank A/S, variabel rente STIBOR 3M **) 47.201 31-12-2012 6,950%
Codan, fast rente 132.320 17-07-2012 5,150%
Codan, variabel rente afdaekket med renteswap 148.860 17-07-2012 7,945%
Eurohypo, variabel rente afdeekket med renteswap 40.670 29-09-2011 5,530%
Eurohypo, fast rente 7.526 29-09-2011 5,120%
Obligationslan, STIBOR 6 M plus margin 41.350 31-12-2026 2,680%

*) Den aftalte faste rente Igb frem til 10. oktober 2010. Herefter udger renten 5,895 % frem til 10. januar 2013.
**) ca. halvdelen af lanet er rentesikret ved en autocap, der maksimerer den variable rente til 6,500 % p.a. Se note 24.
Finansielle geeldsforpligtelser er optaget i investeringsejendommenes funktionelle valuta, SEK.

En stigning af STIBOR-renten med 1% point vil medfgre foragede arlige renteudgifter pa DKK 0,8 mio. (2009: DKK 0,8
mio.).

Ubenyttede lanefaciliteter med variabel rente:

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Bortfalder inden for et ar 0 0 0 0
Bortfalder efter et ar 0 0 0 0
0 0 0 0
Heraf med forventet anvendelse til indfrielse af kortfristede
finansielle gaeldsforpligtelser 0 0 0 0

Koncernens lan hos kreditinstitutter skal refinansieres i perioden 2011 - 2015, jf. ovenfor. Safremt lanene ikke kan
refinansieres ved udlgb, vil det have vaesentlig indflydelse pa koncernens gkonomiske stilling.

Koncernens ejendom i Hallunda er finansieret ved egenkapital og banklan, samt et obligationslan med udlgb 30. juni
2027. Banklanene skal refinansieres i 2012 i forbindelse med lanenes ordinzere udlgb. Ledelsen vil arbejde intensivt pa
at optimere butikscentrets drift og udlejningssituation og derved skabe det bedste udgangspunkt for refinansieringen i
2012.
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Note 24 afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter bestar af rentesikringsaftaler og autocaps til afdaekning af den variable rente pa

finansielle forpligtelser.
DKK 1.000

Rentesikringsaftaler med forfald mellem et og to ar
Rentesikringsaftaler med forfald mellem to og fem ar
Rentesikringsaftaler med forfald efter mere end fem ar
Dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter i alt

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
449 1.563 0 0
10.028 13.134 0 0
11.257 11.295 0 0
21.734 25.991 0 0

Rentesikringsaftalerne sikrer forventede fremtidige transaktioner og kvalificerer som regnskabsmaessig sikring i henhold
til IAS 39, hvorfor dagsveerdien er indregnet direkte i egenkapitalen.

En stigning af STIBOR-renten med 1% point vil medfere en reduktion af den negative dagsveerdi af de afledte finansielle
instrumenter med DKK 11,3 mio. med en tilsvarende positiv effekt pa anden totalindkomst fer skat.

Renteafdeekning ved renteswaps pr. 31. december 2010:

Renteswaps Hovedstol Afgiven rente Start Udlgb
DKK 1.000

HSH Nordbank 31.850 5,130% 30-09-2009 29-03-2019
HSH Nordbank 62.398 5,145% 01-01-2009  28-12-2018
HSH Nordbank 19.763 5,490% 01-01-2009 02-01-2014
HSH Nordbank 40.523 4,600% 03-10-2011  28-12-2012
Eurohypo AG 24.293 3,840% 29-06-2006  29-09-2011
Investea, HSH Nordbank 148.860 4,970% 28-12-2008 28-12-2012

327.687

De variable rentesatser pa lanet er STIBOR 3M med tilleg af margin. De variable rentesatser for renteswappen er
ligeledes STIBOR 3M. De faste rentesatser for renteswappen excl. margin fremgar af tabellen ovenfor.

Dagsveerdi af renteswaps beregnes som nutidsvaerdien af de aftalte fremtidige pengestremme ved anvendelse af de

aktuelle rentesatser ved udgangen af 2009.
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Renteafdeekning ved autocaps pr. 31. december 2009:

Autocaps Hovedstol Renteloft Start Udlgb
DKK 1.000
HSH Nordbank 24.810 6,500% 30-09-2009  30-12-2012

| det omfang, at STIBOR 3M overstiger det aftalte renteloft, udbetales forskelsbelgbet i op til 7 terminer ud af
restlgbetidens 12 terminer. De variable rentesatser pa afdaekkede 1an er STIBOR 3M med tillaeg af margin.

Dagsveerdi af autocaps beregnes som nutidsveerdien af de sandsynlige fremtidige pengestramme ved anvendelse af de
aktuelle rentesatser ved udgangen af 2010.

Autocappen sikrer et loft over fremtidige lanebetalinger, men kvalificerer ikke som regnskabsmaessig sikring i henhold til
IAS 39, hvorfor aendringer i dagsvaerdien er indregnet i resultatopgarelsen.

Note 25 Udskudt skatteforpligtelse

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Udskudt skatteforpligtelse 1. januar 21.521 31.867 0 0
Valutakursregulering 1.935 1.500 -984 0
Overfart til aktiver -5.442 -14.312 -482 0
Udskudt skatteforpligtelse ved
virksomhedsovertagelse 0 20.476 0 0
Udskudt skatteforpligtelse ved salg af
virksomheder 0 -9.191 0 0
Arets udskudte skat -9.405 -8.818 1.552 0
Udskudt skatteforpligtelse 31. december 8.609 21.521 86 0
Den udskudte skatteforpligtelse vedrgrer:
Investeringsejendomme 21.233 31.412 0 0
Kortfristede aktiver 0 0 86 0
Langfristede finansielle gaeldsforpligtelser 0 -312 0 0
Fremfgrbart skattemaessigt underskud -12.624 -9.578 0 0
Udskudt skatteforpligtelse i alt 8.609 21.521 86 0
Der er der ingen ikke indregnede udskudte skatteforpligtelser.
Note 26 Gaeld til tilknyttede virksomheder

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Geeld til Investea A/S 0 1.691 0 1.763
Geeld til tilknyttede virksomheder i alt 0 1.691 0 1.763

Mellemvaerender forrentes med 3% (2009: 3%) og er udlignet efter balancedagen.
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Note 27 Selskabsskat
Skyldig selskabsskat:

DKK 1.000

Selskabsskat 1. januar
Valutakursregulering

Arets aktuelle skat

Betalt skat

Selskabsskat 31. december

Note 28 Regulering for ikke-kontante poster

DKK 1.000

Veerdiregulering af investeringsejendomme
Nedskrivning af koncerngoodwill

Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder
Tab ved salg af dattervirksomheder

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Regulering for ikke kontante poster i alt

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
0 1.259 0 0
0 1 0 0
0 0 0 0
0 -1.260 0 0
0 0 0 0
Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
104.087 111.676 0 0
6.388 25.529 6.388 0
0 0 101.941 78.418
0 4.880 0 5.740
-137 -432 -2.065 -15.105
52.567 44.869 13 71
-10.084 -24.438 -3.134 2.833
152.820 162.085 103.143 71.957
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Note 29 Kgb og salg af investeringsejendomme ved virksomhedsovertagelser

Likviditetseffekt af keb af ejendomsselskaber

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Koncerngoodwiill 0 25.055 0 0
Investeringsejendomme 0 333.139 0 0
Omseetningsaktiver 0 15.068 0 0
Langfristede forpligtelser 0 -301.818 0 0
Kortfristede forpligtelser 0 -11.007 0 0
Erhvervede aktiver (netto) 0 60.437 0 0
Erhvervede aktiver (netto) 0 -60.437 0 0
Overtagne minoritetsinteresser 0 3.068 0 0
Afregnet tilleegskabesum 0 -9.659 0 0
Fradrag af erhvervede likvide reserver til fri disposition 0 723 0 0
Likviditetseffekt af kab af ejendomsportefelje 0 -66.304 0 0
Likviditetseffekt af salg af ejendomsselskaber
Koncernen Moderselskabet

DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Koncerngoodwiill 0 9.191 0 0
Investeringsejendomme 0 170.200 0 0
Omseetningsaktiver 0 8.371 0 0
Langfristede forpligtelser 0 -17.503 0 0
Kortfristede forpligtelser 0 -132.015 0 0
Erhvervede aktiver (netto) 0 38.243 0 0
Solgte aktiver (netto) 0 38.243 0 0
Tilleeg af overdragede likvide reserver til fri disposition 0 -7.172 0 0
Likviditetseffekt ved salg af ejendomsportefglje 0 31.072 0 0

Den overtagne investeringsejendom, butikscentret Hallunda Centrum indgar i koncernregnskabet fra 31. marts 2009. |
perioden 31. marts - 31. december 2009 har omsaetningen udgjort DKK 20,9 mio. og arets resultat negativ DKK 1,0 mio.
Safremt ejendommene var overtaget den 1. januar 2009, ville de tilsvarende tal for omsaetning og arets resultat have
udgjort henholdsvis DKK 26,6 mio. og negativ DKK 1,5 mio.
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Note 30 Finansielle instrumenter
Indregnede finansielle instrumenter:
DKK 1.000

Forfald mellem et og to ar

Forfald mellem to og fem ar

Forfald efter mere end fem ar

Langfristede udlan til dattervirksomheder i alt

Tilgodehavender fra udlejning
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger

Udlan og tilgodehavender i alt

Forfald mellem et og to ar

Forfald mellem to og fem ar

Forfald efter mere end fem ar

Langfristede finansielle gaeldsforpligtelser til
amortiseret kostpris i alt

Forfald mellem et og to ar
Forfald mellem to og fem ar
Forfald efter mere end fem ar

Langfristede afledte finansielle instrumenter i alt

Kortfristede finansielle geeldsforpligtelser
Kortfristede banklan

@vrige kortfristede forpligtelser
Kortfristet geeld til amortiseret kostpris

Koncernen Moderselskabet
2010 2009 2010 2009
0 0 7.695 8.292
0 0 0 0
0 0 0 48.077
0 0 7.695 56.369
1.549 1.541 0 0
0 998 29.546 68.588
7.720 2.269 199 186
33.338 55.386 186 4.351
42.607 60.193 29.931 73.126
56.294 49.652 0 0
426.904 373.452 0 0
375.366 345.243 0 0
858.564 768.348 0 0
449 1.563 0 0
10.028 13.134 0 0
11.257 11.295 0 0
21.734 25.991 0 0
9.159 7.998 0 0
0 0 0 0
39.611 22.808 688 2.950
48.770 30.806 688 2.950

Tilgodehavender fra udlejning og andre tilgodehavender tilskrives som udgangspunkt ikke renter. Posterne har forfald
indenfor et ar. Der vurderes ikke at veere seerlige risici forbundet med disse tilgodehavender, jf. i gvrigt note 18, hvor

blandt andet aldersfordeling og koncentration vedrgrende tilgodehavender fra udlejning er omtalt.

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

Note 2 indeholder en beskrivelse af risici relateret til finansielle instrumenter.

Note 31 Valutaeksponering

Moderselskabets aktier er denomineret i DKK, mens koncernens investeringer og indteegter og udgifter atholdes i SEK.
Alle aktiver og passiver er saledes denomineret i SEK. Koncernens egenkapital og dermed moderselskabets mulighed
for at udbetale udbytte er derfor eksponeret over for en sendring i valutakursen.

Valutakursen pa SEK udgjorde pa balancedagen 82,70 (2009: 72,28).
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Note 32 Kapitalstyring

Det er koncernens mal at sikre muligheden for fortsat drift med henblik pa at optimere aktionzerernes afkast og optimere
kapitalstrukturen med henblik pa at minimere de finansielle omkostninger.

Selskabets evne til at akkumulere tilstraekkelig likviditet afhaenger af koncernens driftsresultat og af mulighederne for at
kunne optage fremmedfinansiering. Koncernens mulighed for at betale udbytter er begraenset i henhold il
aktieselskabslovens regler, idet selskabet kun lovligt kan betale udbytter, s&fremt selskabet har tilstraekkelig fri reserver i
henhold til selskabets arsrapport, og selskabet i gvrigt efter bestyrelsens sken har et forsvarligt kapitalberedskab i
forhold til koncernens drift og forpligtelser efter udlodningen

Ud over likviditetsstyring vurderer koncernen kapitalberedskabet ud fra soliditeten, der blandt andet har afggrende
betydning for koncernens mulighed for optagelse af fremmedfinansiering. Koncernen har efter arets investeringer og
arets negative veerdireguleringer af investeringsejendomme reduceret soliditeten fra 11,6 % sidste ar til nu 0,6 %.

Soliditet er beregnet saledes:

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Egenkapital 4.365 112.736 39.538 133.613
Aktivsum 966.840 969.095 40.312 136.563
Egenkapitaldaekning 0,5% 11,6% 98,1% 97,8%

Et relateret nggletal er egenkapital i forhold til investeringsejendomme, der angiver forholdet mellem egenfinansiering og
fremmedfinansiering af investeringsejendomme. Dette forhold udger 0,6 % ultimo 2009 (2009: 12,6 %) og bekreefter
koncernens valgte risikomodel og kapitalstruktur.

Grundet Koncernens nuvaerende gkonomiske situation, vurderer Ledelsen, at der er behov for en revurdering af
strategien. Koncernens fremtidige strategi afhaenger af Koncernens muligheder for at fa indgaet en aftale med
Koncernens banker vedrgrende frigivelseftilfarsel af kapital.

Note 33 Kontraktlige forpligtelser
Koncernen har kun indgaet kontraktlige forpligtelser, som er ssedvanlige for et ejendomsselskab.

Note 34 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Investeringsejendomme og investeringsejendomme til salg med en regnskabsmaessig veerdi pa4 DKK 922,9 mio. (2009:
DKK 896,3) og likvide beholdninger pd DKK 33,3 mio. (2009: DKK 31,0 mio.) er stillet til sikkerhed for lan hos
kreditinstitutioner og banker, DKK 881,3 mio. (2009: DKK 776,7 mio.)

Note 35 Eventualforpligtelser

Obligationslan med tilknyttet gevinstdeling kan alene fertidsindfries mod betaling af den beregnede gevinstdeling og af
en fortidsindfrielsespreemie pa 2 % af lanets originale hovedstol for hvert ar indfrielsen sker fgr 30. juni 2027. Pr. 31.
december 2010 udger denne fortidsindfrielsespreemie DKK 11,3 mio.

Herudover har koncernen ingen eventualforpligtelser, men alene saedvanlige forpligtelser i et ejendomsselskab.
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Note 36 Nartstaende parter

Koncernen er kontrolleret af Hans Thygesen gennem Kartago Development ApS (100.000 A-aktier og 54.952 B-aktier
svarende til 16,7% af aktiekapitalen og 57,6% af stemmerne).

Koncernens neertstdende parter omfatter endvidere moderselskabets bestyrelse og direktion samt disse personers
nzere familiemedlemmer. Naertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnaevnte personkreds har kontrol
eller vaesentlig indflydelse.

Aflgnning af bestyrelse og direktion har udgjort i alt DKK 0,6 mio. i aret (2009: DKK 0,4 mio.), jf. note 5.

Ud over ovennaevnte selskabers aktiebesiddelser, besidder bestyrelse og direktion, samt selskaber, hvor denne
personkreds har bestemmende indflydelse, i alt 43.178 stk. B-aktier.

Investea A/S kautionerer desuden for lan og renteswaps for i alt DKK 282,2 mio.

Der har ikke veeret transaktioner med Hans Thygesen eller Kartago Development ApS, bortset fra afregning af
sambeskatningsbidrag. Transaktioner med Kartago A/S koncernen er fglgende:

Koncernen Moderselskabet
DKK 1.000 2010 2009 2010 2009
Honorar i forbindelse med kapitalforhgjelse og
ba@rsemission 0 0 0 8.544
Formidlingshonorarer vedrgrende ejendoms- og
virksomhedskgb 0 13.746 0 0
Honorar, administrationsaftale 3.771 4.045 1.649 551
Tilbagekab af grund 0 5.132 0 0
Tilgodehavender hos Investea Development ApS, jf. note
19 0 998 0 998
Kortfristet geeld til Investea A/S, jf. note 26 0 1.691 0 1.763
Renteudgift mellemvaerender med Investea A/S 0 224 0 48

Note 37 Efterfelgende begivender

HSH Nordbank har i februar 2011 opsagt lan i K/S Angered og bedt om snarlig indbetaling af restgeelden, forfaldne
renter og indfrielsesomkostninger pa i alt ca. SEK 478,5 mio. Herudover har Roskilde Bank anmodet Koncernen om
indbetaling af de skyldige renter og afdrag. Som konsekvens af dette og pa opfordring fra HSH Nordbank og Roskilde
Bank har Koncernen i marts 2011 indledt en salgsproces af Angered Centrum.
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