





RESULTATREGNSKAP - KONSERN

Belgp i 1 000 kr
Leieinntekter
Andre driftsinntekter
Andre driftskostnader

Ordinzere avskrivninger
Driftsresultat for verdiendringer
Verdiendring investeringseiendommer
Driftsresultat

Andel resultat i tilknyttede selskap
Finanskostnader

Verdiendring finansielle instrumenter
Finansinntekter

Resultat for skatter
Skattekostnader

Arsresultat

Tilordnet:

Aksjonaerer

Minoritetsinteresser

Resultat pr. aksje
Resultat pr. aksje utvannet

NOTE IFRS 2007

1,13, 24,25 1345721

1,6 738 027

7,8,13,15, 24,25 -887 887
12 -131319

1182 542

13 2 089 438
1

3271980

1,4 20258
1,10 -501 748
1,1 201 208

1,9 30722

3022 420

1
1,21 -844 479
1

2177 923

1886819
291 104

23 179
23 179

IFRS 2006

1222622

666 313

-749 208

-9412

1130314

855 681

1985995

36 644

-372 747

239719

15214

1904 825

-506 159

1398 666

1225242

173 424

116
116

IFRS 2005

924 943

269 404

-437 764

-4 573

752 009

1154 840

1906 849

54 515

-235374

-21323

5141

1709 807

-461 154

1248 654

1133122

115531

107
107



BALANSE - KONSERN

NOTE IFRS 2007 IFRS 2006 IFRS 2005
Belgp i 1 000 kr
EIENDELER
Utsatt skattefordel 21 4918 17 530 76 940
Immaterielle eiendeler 12 6 104
Investeringseiendommer 13 22 879 237 17 266 438 15971616
Varige driftsmidler 12 375220 643 639 323033
Investeringer i tilknyttede selskap 1,4 171728 218 209 149 128
Andre finansielle anleggsmidler 14, 24 78 295 71999 64 839
Anleggsmidler 23 515 502 18 217 815 16 585 556
Varebeholdning 15 136 150 75 545 17 560
Kundefordringer 465 110 328 962 94 034
Andre fordringer PALEYA 382 157 198 342
Kontanter og kontantekvivalenter 16 505 691 408 397 173 074
Omlgpsmidler 13232 1195 062 483 009
Sum eiendeler 1 24 838 774 19 412 877 17 068 565
EGENKAPITAL OG GJELD
Innskutt egenkapital 22 383 944 383 944 383944
Opptjent egenkapital 7 325622 5483076 4 408 844
Minoritetsinteresser 1373474 1039437 826 442
Sum egenkapital 9 083 040 6 906 457 5619 230
Pensjonsforpliktelser 7 7 650 8200 8 640
Utsatt skatt 21 3240 609 2 475 667 2 117 460
Avsetning for forpliktelser 3248 259 2 483 867 2126 100
Langsiktig gjeld 17,18 11555373 9271252 8853 341
Leverandergjeld 137 754 167 035 96 021
Betalbar skatt 21 86 340 90 040 110 784
Annen kortsiktig gjeld 19, 20, 24 728 007 494 226 263 088
Sum kortsiktig gjeld 952 102 751 301 469 894
Sum gjeld 1 55734 12 506 419 11 449 335
Sum egenkapital og gjeld 24838774 19 412 877 17 068 565

Oslo, 31. mars 2008
Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA
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Olav Thon (styrets leder) Stig O. Jacobsen Kristian Leer-Salvesen
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Signe Moland Kristin Normann Dag Tangevald-Jensen (adm. direktgar)



EGENKAPITALOPPSTILLING

Egenkapitaloppstilling

NOTE

Aksje-
kapital

Belgp i 1 000 kr

Egenkapital 01.01.2005 105 628
Arets resultat

Utbytte

Minoritetsinteresser fra oppkjgp 5

@vrige endringer

Egenkapital pr. 31.12.2005 105 628
Arets resultat

Utbytte

Minoritetsinteresser fra oppkjgp 5

@vrige endringer

Egenkapital pr. 31.12.2006 105 628
Arets resultat

Utbytte

Minoritetsinteresser fra oppkjgp 5

@vrige endringer

Egenkapital pr. 31.12.2007 105 628

Kontantstromoppstilling

Belgp i 1 000 kr

Resultat for skatter

Verdiendring investeringseiendommer
Verdiendring finansielle instrumenter

Resultat i tilknyttede selskaper

Betalte skatter

Gevinst / tap anleggsmidler

Ordinaere avskrivninger

Forskjell mellom kostnadsferte og utbetalte pensjoner
Endring i driftsrelaterte tidsavgrensningsposter

Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter
Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler
Utbetalinger ved kjgp av varige driftsmidler
Innbetalinger tilknyttet andre investeringer
Utbetalinger tilknyttet andre investeringer

Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter
Innbetalinger ved opptak av rentebaerende gjeld
Utbetalinger ved nedbetaling av rentebzerende gjeld
Utbetalinger av utbytte

Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter
Kontanter og kontantekvivalenter pr. 01.01

Kontanter og kontantekvivalenter pr. 31.12

Ubenyttet del av kassekreditt og andre trekkrettigheter

Overkurs Opptjent
fond egenkapital

278 316 4048 077
1133123
-633 768

-138 588

278 316 4 408 844
1225242

-31 688

-119 322

278 316 5483 076
1886819

-84 502

40 229
278 316 7 325 622

NOTE IFRS 2007

3022 420

-2 089 438

-201 208

4 -20 258
-83 274

6,8 -281
12 13319
7 -550
276785

917 515

13 28
12,13 -1934 540
5 53471
5 -491 146

-2372187

4 878 907
-3242 439
-84 502

1551966

17
17 505 69

2 103 000

Minoritets- Sum
interesser

15980 4 448 001

115531 1248 654
- -633 768

703 631 703 631
-8 700 -147 288

173 424 1398 666
- -31 688
54 379 54 379

-14 808 -134 130
1039 437 6 906 457

291104 2177 923
- -84 502
-22 864 -22 864

65 797 106 026
1373474 9 083 040
IFRS 2006 IFRS 2005
1904 825 1709 807
-855 681 -1 154 840
-169 456 -88 888
-36 644 -54 515
-108 138 -104 898
-56 671 -50
9412 4573
-440 -72

-270 475 100 603
416 732 411720
321252 222 565
-843 644 -362 252
40 557 101 507
-204 476 -548 211
-686 311 -586 391
1431253 2 550 664
-894 663 -1620 264
-31 688 -633 768
504 902 296 632
235323 121 961
173074 51113
408 397 173074
970 000 750 000



NOTER - KONSERN

(I talloppstillingene er alle belgp i hele 1 000 kr.)

GENERELT
Olav Thon Eiendomsselskap ASA er hjemme-
harende i Norge.

Konsernregnskapet er vedtatt av morselskapets
styre 31. mars 2008.

Konsernregnskapet er utarbeidet i overensstem-
melse med International Financial Accounting
Standards (IFRS) som er fastsatt av EU.

| det fglgende beskrives de viktigste regnskaps-
prinsipper som er benyttet ved utarbeidelsen av
konsernregnskapet.

Fra og med 1.1.2007 er IFRS 8 (Driftssegmenter)
benyttet i konsernregnskapet. IFRS 8 kan benyt-
tes fra og med 1.1.07 men er ikke et krav for fra
og med 1.1.2009.

@vrige kommende IFRS-er og fortolkninger, som
er publisert men ikke tradt i kraft, vurderes ikke &
ville ha medfart noen vesentlige effekter pa kon-
sernets resultat og balanse.

KONSOLIDERINGS- OG KLASSIFISE-
RINGSPRISIPPER:

Datterselskaper/felles kontrollerte selska-
per/tilknyttede selskaper

Konsernregnskapet for Olav Thon Eiendomssel-
skap ASA inkluderer morselskapet Olav Thon
Eiendomsselskap ASA og alle selskaper hvor
konsernet har bestemmende innflytelse pa en-
hetens finansielle og operasjonelle strategi. Be-
stemmende innflytelse oppnas normalt gjennom
eie av mer enn halvparten av stemmeberettiget
kapital eller at konsernet faktisk er i stand til a
uteve kontroll over selskapet. Datterselskaper blir
konsolidert fra det tidspunkt kontroll er overfart
til konsernet og blir utelatt fra konsolideringen
nar kontroll oppherer.

| konsernregnskapet er investeringer i dattersel-
skaper og felleskontrollerte selskaper konsolidert
etter oppkjgpsmetoden, hvilket innebaerer at
kostpris for aksjene og andelene er eliminert mot
konsernets andel av selskapenes egenkapital pa
ervervstidspunktet. Merpris i forhold til konser-
nets andel av selskapenes egenkapital, er henfart
til respektive eiendeler og for aktuelle eiendeler
avskrevet etter samme avskrivningsplan som dis-
se. | den grad det er betalt merverdier utover det
som kan henfares til identifiserbare eiendeler, er
dette klassifisert som «goodwill». Negativ good-
will er i henhold til IFRS 3 inntektsfert direkte.

Konserninterne transaksjoner og konsernmel-
lomveerende er eliminert. Transaksjoner med mi-
noritetsinteresser behandles som transaksjoner

med tredjepart. Ved salg av aksjer i datterselskap
til minoritetsinteresser, resultatferes konsernets
gevinst eller tap. Ved kjgp av aksjer i datterselska-
per fra minoritetsinteresser til mer enn bokfert
verdi av minoritetsinteressene oppstar goodwill.
Goodwillen vil vaere forskjellen mellom vederla-
get og andelen av regnskapsfert egenkapital av
datterselskapet som kjgpes.

Konsernets andel i felleskontrollert virksomhet
regnskapsferes etter bruttometoden. Konsernet
summerer sin andel av de felles kontrollerte virk-
somhetenes resultat, balanse og kontantstrgm
linjer med tilsvarende linjer i konsernets regn-
skaper. Gevinst eller tap ved salg av eiendeler
til felles kontrollerte selskaper, resultatferes for
den del som kan tilskrives andre eiere i de felles
kontrollerte selskapene. Ved kjagp av eiendeler fra
felles kontrollerte selskaper vil gevinst eller tap
resultatfgres nar eiendelen selges ut av konser-
net. Tap resultatfgres umiddelbart dersom trans-
aksjonen indikerer reduksjon i netto salgsverdi pa
omlgpsmidler eller verdifall pa anleggsmidler

Tilknyttede selskaper er enheter der konsernet
har betydelig innflytelse, men ikke kontroll. Be-
tydelig innflytelse foreligger normalt for investe-
ringer der konsernet har mellom 20 og 50 % av
stemmeberettiget kapital. Investeringer i tilknyt-
tete selskaper regnskapsfares etter egenkapital-
metoden. Merpris i forhold til konsernets andel
av selskapenes egenkapital pa kjgpstidspunk-
tet er for de aktuelle eiendeler avskrevet etter
samme avskrivningsplan som de underliggende
eiendeler og avskrivningsbelgpene er fratrukket
konsernets andel av respektive selskapers resul-
tat. Andel av nettoresultatet etter skatt er tillagt
eiendelenes balansefgrte nettoverdi.

Konsernets andel av over- eller underskudd i til-
knyttede selskaper resultatfgres og tillegges ba-
lansefgrt verdi av investeringene sammen med
andel av ikke resultatferte egenkapitalendringer.
Konsernet resultatfgrer ikke andel av under-
skudd hvis dette medferer at balansefert verdi
av investeringen blir negativ (inklusive usikrede
fordringer pa enheten), med mindre konsernet
har patatt seg forpliktelser eller avgitt garantier
for det tilknyttede selskapets forpliktelser.

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

Ved fusjon av selskap med samme virksomhet
og som har tilhgrt konsernet over tid, er det
lagt til grunn kontinuitet, dvs. viderefering av de

balansefarte verdier i det innfusjonerte selskap.
For selskaper som er bade ervervet og fusjonert
i regnskapsaret er konsolidering gjennomfart et-
ter oppkjgpsmetoden, dvs. betalt merpris utover
selskapenes egenkapital pa ervervstidspunktet er
tillagt balansefert verdi av underliggende eiende-
ler eller goodwill.

Alle konsernselskaper, inkludert tilknyttede sel-
skaper og felleskontrollert virksomhet, er regn-
skapsfert med ensartede regnskapsprinsipper for
like transaksjoner og andre hendelser under like
omstendigheter.

Segmentinformasjon

Konsernet har 2 strategiske driftssegmenter, hhv.
Kjepesenter og Neeringseiendom. De 2 driftsseg-
mentene representerer ulike kunders behov for
leie av eiendom og er derfor styrt til dels uavhen-
gig av hverandre siden de trenger ulike markeds-
strategier, servicegrad m.m.

Annet omfatter gvrig virksomhet som ikke natur-
lig faller inn under de to driftssegmentene Kjape-
senter og Naeringseiendom.

Inntektsfering

Leieinntekter inntektsfares i takt med utleieperio-
den og salg av tjenester inntektsfagres ndr tjenes-
ten utfares.

Erstatninger som felge av at leieforhold bringes
til oppher far opprinnelig avtalt utlgpstidspunkt,
inntektsfares med det belgp som overstiger den
til enhver tid ngdvendige avsetning til dekning av
utleieobjektets driftskostnader for gjenveerende
del av opprinnelig avtalt leieperiode pa tidspunkt
for avtale om fraflytting.

Renteinntekter resultatferes i den periode de gjel-
der.

Avsetninger

Konsernet regnskapsferer avsetninger ndr det
eksisterer en juridisk eller selvpalagt forpliktelse
som folge av tidligere hendelser, det er sannsyn-
lighetsovervekt for at forpliktelsen vil komme til
oppgjer og forpliktelsens starrelse kan estimeres
med tilstrekkelig grad av palitelighet.

Leieavtaler

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

Investeringseiendom
Investeringseiendommer er eiendeler som eies



enten for & oppna leieinntekter og/eller verdis-
tigninger og som ikke er benyttet til eget bruk av
konsernets selskaper. Investeringseiendommer
regnskapsfares til virkelig verdi.

Investeringseiendommer verdsettes ved hver
regnskapsavleggelse ved bruk av en beregnings-
modell. Denne baseres pa den enkelte eiendoms
antatte fremtidige kontantstrgmmer, og eien-
domsverdiene fremkommer ved & neddiskontere
kontantstremmene med individuelle risikojuster-
te avkastningskrav.

Gevinster og tap som oppstar som fglge av end-
ringer i virkelig verdi fares i resultatregnskapet.

Nar en enhet av eiendom, anlegg og utstyr om-
klassifiseres til investeringseiendom som fglge av
endret bruk, vil differansen som oppstar mellom
balansefart verdi og virkelig verdi pa tidspunktet
for omklassifisering fares over resultatregnskapet.
Dersom konsernet videreutvikler en eksisterende
investeringseiendom, forblir den en investerings-
eiendom som madles basert pa virkelig verdi.

Senere kostnader forbundet med fast eiendom
aktiveres hvis pakostningen tilfredsstiller krav for
balansefgring iht. IFRS, mens Igpende vedlike-
hold kostnadsfares.

Varige driftsmidler

Fast eiendom bestar hovedsakelig av anlegg
under utferelse og regnskapsferes til anskaffel-
seskost. Anlegg under utferelse avskrives ikke.
Finanskostnader som kan henfgres til anlegg un-
der utfgrelse er inkludert i aktivert verdi for den
aktuelle eiendel.

@vrige varige driftsmidler regnskapsfares til an-
skaffelseskost, med fradrag for avskrivninger.

Gevinst og tap ved avgang resultatfgres og ut-
gjer forskjellen mellom salgspris og balansefert
verdi.

Boligprosjekter

Konsernet er i varierende grad engasjert i utvik-
ling og salg av boliger. Driftsinntekter og kostna-
der knyttet til oppfering og salg av boliger resul-
tatfgres nar den vesentlige risiko og avkastning
tilknyttet eierskapet er overfart til kjgper. Pa dette
tidspunkt er forvaltning og den faktiske kontroll
over de solgte boligene overfart til kjgper. Inntil
dette har skjedd fares Igpende kostnader opp
som varelager i balansen

Kundefordringer
Kundefordringer males ved ferste gangs ba-
lansefaring til virkelig verdi. Avsetning for tap

regnskapsferes nar det foreligger objektive indi-
katorer for at konsernet ikke vil motta oppgjer
i samsvar med opprinnelige betingelser. Vesent-
lige gkonomiske problemer hos kunden, sannsyn-
ligheten for at kunden vil ga konkurs eller gjen-
nomga gkonomisk restrukturering og utsettelser
og mangler ved betalinger ansees som indikatorer
pa at kundefordringer ma nedskrives

Egne aksjer

Ved kjeop av egne aksjer fgres vederlaget til re-
duksjon i egenkapitalen inntil aksjene blir annul-
lert, utstedt pa nytt eller solgt.

Utbytte

Utbyttebetalinger til selskapets aksjonaerer klassi-
fiseres som gjeld fra og med det tidspunkt utbyt-
tet er fastsatt av generalforsamlingen.

Utsatt skatt

Det er beregnet utsatt skatt pa alle midlertidige
forskjeller mellom skattemessige og konsoliderte
regnskapsmessige verdier pa eiendeler og gjeld,
ved bruk av gjeldsmetoden. Balansefgring foretas
dog ikke dersom utsatt skatt oppstar ved farste
gangs balansefaring av en gjeld eller eiendel i en
transaksjon, som ikke er en foretaksintegrasjon,
0g som pa transaksjonstidspunktet verken pavir-
ker regnskaps- eller skattemessig resultat.

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

Pensjonsforpliktelser/pensjonsytelser
Konsernet har 2 ulike pensjonsordninger, hhv.
ytelsesplan og innskuddsplan.

Naverdien av konsernets pensjonsforpliktelser
er fort som langsiktig gjeld i balansen. Skatte-
effekten er hensyntatt ved beregning av utsatt
skatt. Endringer i pensjonsforpliktelsene kost-
nads-/eller inntektsfares lgpende i resultatregn-
skapet. Den ytelsesbaserte pensjonsordningen
er egenfinansiert.

Innskudd til den innskuddsbaserte pensjonsord-
ningen regnskapsfares som Ignnskostnad ndr de
forfaller. Konsernet har ingen ytterligere beta-
lingsforpliktelse etter at innskuddene er betalt.

Lan

Lan regnskapsfares til virkelig verdi nadr utbetaling
av lanet finner sted, med fradrag for transaksjons-
kostnader. | etterfelgende perioder regnskapsfe-
res lan til amortisert kost beregnet ved bruk av
effektiv rente. Forskjellen mellom det utbetalte
lanebelgpet (fratrukket transaksjonskostnader) og

innlgsningsverdien resultatfares over lanets lgpe-
tid. Farste drs avdrag av langsiktig gjeld er klas-
sifisert som kortsiktig gjeld.

Finansielle instrumenter / Derivater

Konsernet bruker finansielle instrumenter til a
tilpasse konsernets rentereguleringsprofil til gjel-
dende renteforventninger og til malsetninger for
renterisiko. Finansielle instrumenter regnskaps-
fores forste gang til virkelig verdi (som normalt
tilsvarer kostpris), og i etterfelgende perioder til
virkelig verdi. Gevinst eller tap ved revurdering til
virkelig verdi regnskapsfares i resultatregnskapet.

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

Kontantstrgm

Kontantstremsoppstillingen settes opp etter den
indirekte metoden. Kontanter og kontantekviva-
lenter defineres som bankinnskudd og kontanter.

FINANSIELL RISIKOSTYRING

Finansielle risikofaktorer.

Konsernets aktiviteter medfarer ulike typer finan-
siell risiko: markedsrisiko (virkelig verdi), kredittri-
siko, likviditetsrisiko og renterisiko.

Styret fastsetter malsettinger og rammer for fi-
nansiell risiko, og den lgpende styring av finan-
sielle risiki er tillagt konsernets finansavdeling.
Et viktig element i konsernets finansielle strategi
er malsettingen om & opprettholde en solid fi-
nansiell posisjon med hgy egenkapitalandel og
betydelige likviditetsreserver som baerende ele-
menter.

Kredittrisiko

Konsernets kredittrisiko relaterer seg hovedsa-
kelig til leietakernes betalingsevne. Konsernet
eiendommer er leid til et stort antall leietakere,
hvorav landsdekkende handelskjeder utgjer en
betydelig andel. Konsernet vurderes & ha solide
leietakere i tillegg til at bade betalings- og sik-
kerhetsprosedyrer vurderes som tilfredsstillende.
Konsernet har giennomgaende hatt lave tap pa
leiekrav.

Likviditetsrisiko
Likviditetsrisikoen styres ved til en hver tid & ha
solide likviditetsreserver tilgjengelig.

Likviditetsreserven bestdr av bade av likvide om-
lgpsmidler og ubenyttede kredittrammer i ulike
finansinstitusjoner i tillegg til at konsernets por-
tefelje av ubeldnte eiendommer representerer



en betydelig likviditetsreserve. Styret har fastsatt
malsettinger for likviditet som skal sikre finansi-
elle handlefrihet til & kunne utnytte interessante
investeringsmuligheter raskt, og dessuten bidra
til & redusere den finansielle risiko vesentlig.

Likviditetsrisikoen som oppstar ved refinansiering
av konsernets gjeld dempes ved at ulike finan-
sieringskilder anvendes, og at konsernets refi-
nansieringsbehov innenfor de neste 12 maneder
balanseres i forhold til likviditetsreserven.

Renterisiko

Gjennom bruk av finansielle instrumenter tilpas-
ses konsernets rentereguleringsprofil til rentefor-
ventninger og til definerte malsetninger for ren-
terisiko.

For & redusere resultateffekten av renteendringer
i det kortsiktige rentemarkedet har konsernet en
betydelig andel langsiktig rentebinding. For den
delen av portefalien med kortsiktig rentebinding,
reduseres dessuten renterisikoen ved at tidspunk-
tene for renteregulering balanseres.

VIKTIGE REGNSKAPSESTIMATER OG
SKJONNSMESSIGE VURDERINGER
Estimater og skjgnnsmessige vurderinger evalu-
eres lgpende og er basert pa historisk erfaring og
andre faktorer.

Styret og konsernledelsen utarbeider estimater og
gjer antakelser/forutsetninger knyttet til fremti-
den, og disse vurderinger vil forutsetningsvis sjel-
den veere fullt uti samsvar med det endelige utfall.
Estimater og antakelser/forutsetninger som inne-
baerer stor sannsynlighet for vesentlige endringer
i balansefart verdi i lepet av neste regnskapsar, er
verdien knyttet til investeringseiendommer og fi-
nansielle instrumenter.

Verdsettelsen av investeringseiendom foretas av
konsernets egne ansatte som har lang erfaring
med vurdering av eiendom og anses a inneha
nadvendig kompetanse til & kunne foreta en rik-
tig verdsettelse av den enkelte eiendom.

Avkastningskravet for hver enkelt eiendom fast-
settes som langsiktig risikofri rente tillagt et eien-
domsspesifikt risikotillegg. Sistnevnte fastsettes
med utgangspunkt i hvilket eiendomssegment
eiendommen tilhgrer, eiendommens beliggen-
het, standard, utleiegrad, leietakernes soliditet
og gjenveerende leietid. Det tas videre hensyn til
kjente markedstransaksjoner med liknende eien-
dommer i det samme geografiske omradet.

Eiendomsverdiene er videre fremkommet etter
dreftelser med uavhengige kompetansemiljger,

og for enkelte av eiendommene er det dessuten
utarbeidet fullstendige eksterne verdivurderinger.

| verdsettelsen av konsernets investeringseiendom-
mer vil en gkning av gjennomsnittlig avkastnings-
krav pd 0,5 % poeng medfgre en verdireduksjon
pa 1,6 mrd., mens en tilsvarende reduksjon i av-
kastningskravet vil medfgre en verdigkning pa 1,9
mrd.

En stigning i det langsiktige rentenivaet med
1 prosentpoeng vil gke markedsverdien av kon-
sernets renteswapavtaler med 0,5 mrd., mens et
tilsvarende fall i rentenivaet vil gi et verdifall pa
0,5 mrd.



NOTE 1 SEGMENTINFORMASJON

Primzert rapporteringsformat - virksomhetssegmenter
Pr. 31.12.2007 har konsernet aktiviteter innenfor to hovedsegmenter:

Kjepesenter
Kontor-/Neeringseiendom

Andre aktiviteter bestar av forvaltning av kjgpesentre og utvikling og salg av boliger.

Segmentresultatene for 2007:
Driftsinntekter

Salg mellom segmenter
Driftsinntekter

Driftsresultat
Finansposter
Andel av resultat i tilknyttede selskaper

Resultat far skattekostnad
Skattekostnad
Arsresultat

Segmentresultatene for 2006:
Driftsinntekter

Salg mellom segmenter
Driftsinntekter

Driftsresultat
Finansposter
Andel av resultat i tilknyttede selskaper

Resultat for skattekostnad
Skattekostnad
Arsresultat

Segmentresultatene for 2005:
Driftsinntekter

Salg mellom segmenter
Driftsinntekter

Driftsresultat
Finansposter
Andel av resultat i tilknyttede selskaper

Resultat for skattekostnad
Skattekostnad
Arsresultat

Kjopesenter
1404 006

1404 006

1691 540

20 258

1711798

Kjopesenter
1301 821

1301 821

1388599

36 644

1425243

Kjopesenter
799 777

799777

1251139

54 515

1305 654

Naeringseiendom
600 279

600 279

1397 803

1397 803

Naeringseiendom
573 669

573 669

622 243

622 243

Naeringseiendom
374 336

374 336

648 576

648 576

Annet
79 463

79 463

182 637

182 637

Annet
13 445

13 445

-24 847

-24 847

Annet
20234

20234

7134

7134

tike allokert [T

2 083 748

0 3748

0 3271980
-269 818 -269 818
20258

269 818 3022 420
-844 497 -844 497

2177 923
tke allokert LG

1888 935

0 1888 935

0 1985995
-117 814 -117 814
36 644

-117 814 1904 825
-506 159 -506 159

1398 666
tkke allokert LG

1194 347

0 1194 347

0 1906 849
-251 556 -251 556
54 515

-251 556 1709 807
-461 154 -461 154

1248 654

Transaksjoner og overfgringer mellom forskjellige segmenter skjer til ordinzere betingelser, og som ville ha vzaert de samme for uavhengige parter.



Segmentgjeld og -eiendeler pr. 31.12.2007 og
investeringsutgifter for aret er:

Eiendeler
Tilknyttede selskaper
Sum eiendeler

Gjeld
Investeringsutgifter (note 12 og 13)

Segmentgjeld og -eiendeler pr. 31.12.2006 og
investeringsutgifter for aret er:

Eiendeler
Tilknyttede selskaper
Sum eiendeler

Gjeld

Investeringsutgifter (note 12 og 13)

Segmentgjeld og -eiendeler pr. 31.12.2005 og
investeringsutgifter for aret er:

Eiendeler

Tilknyttede selskaper

Sum eiendeler

Gjeld

Investeringsutgifter (note 12 og 13)

Kjepesenter
17 471 492
171728

17 643 220
11838 247
3192 492
Kjopesenter
13201772
218 209
13419 981
8604918
1099 121
Kjopesenter
11870 057
149 128
12019 185

10772 733

6380793

Naeringseiendom

7112 880

7 112 880

3332672

Kontor-/ Naerings-
eiendom

6037735

6037 735

3959 825

3726

Naeringseiendom

4914 374

4914 374

598 258

12 402

Annet

84 111

84 111

586 252

Annet

544

544

Annet

52992

52992

24 668 483
171728
0 24 840 211

0 57 171
3192 492

14 027 19 254 078
218 209
14 027 19 472 287

1087 12 565 830

82014 16 919 437
149 128

82014 17 068 565

78 344 11 4 35
6393 195

Segmenteiendeler bestdr i all hovedsak av investeringseiendommer. @vrige eiendeler ekskl. investering i tilknyttede selskaper er ikke allokert.

Segmentgjeld er i stor grad allokert og bestar av hovedsakelig langsiktig gjeld.

Investeringsutgifter bestar av tilgang av varige driftsmidler, investeringseiendommer og oppkjep av virksomhet.

Merk at IFRS8 tas i bruk fra og med 2007. Dette har ogsé betydning for sammenligningstall.



NOTE 2 DATTERSELSKAP (DS)

Note

Jessheim Storsenter AS

Mortensrudsenteret AS 5)
Gardemoen Park AS

Thon Storo ANS

Bergen Storsenter ANS

Info-Rama ANS

Kirkegaten 24 ANS 5)
KS Lagunen

Lagunen Eiendom Il DA

Thon Serlandsparken AS 3)
Abildgaard & Leite ANS 3)
Time Park Service AS 3)
Lisa AS

Litor Sartor AS

Litor KS

Norsk Bransjesenter AS
Nordmarssenteret AS
Alcaden AS

Nordvest Eiendom AS

Askim Neeringspark KS
Askim Nzeringspark Invest AS

- s s s

Amfi Eiendom ASA 2)
Amfi Aktivitet AS 2)
Drgbak City AS 2)
Amfi Bygg @st AS 2)
Amfi Bygg Nord AS 2)
Forretningsbygg AS 2)
Amfi Drift AS 2)
L.A.Meyer Eiendom AS 2)
Amfi Kreativ AS 2)
ANS Végen 33 2)
Amfi Bygg Moa AS 2)
Amfi Bygg Roseby AS 2)
Mgare-Sentrene Futura AS 2)
Godssentralen BA 2)
Amfi Bygg Sunndal AS 2)
Madlakrossen Eiendomsselskap AS 2)
Amfi Bygg Moss AS 2)
Vestre Havn Eiendom AS 2)
Amfi Bygg Finnsnes AS 2)
Végsbygd Sentrum AS 2)
Amfi Bygg Steinkjer AS 2)
Storkaia Brygge AS 2)
MoldeTorget Eiendom AS 4)
Utbygger'n AS 4)
Moa Vest AS 2)
Roseby Eiendom AS 2)
MoldeTorget AS 2)
Futura Eiendomsselskap ANS 2)

Ervervsar

1998
1996
2001
1994
1996
1998
2000
1994
1995
2007
2007
2007
2004
2004
2004

2004
2005
2005
2005
2007
2007

1996

Forretningskontor Eierandel/
stemmerett 2007

Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo
Oslo

Fiell

Fiell

Fiell

Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Askim
Askim

Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Kristiansund
Molde
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Molde
Surnadal

100,0 %
0%
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
0 %
100,0 %
0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
66,5 %
100,0 %
100,0 %

55,0 %
100,0 %
0,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %

58,1 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %

0,0 %
0,0 %

69,3 %

100,0 %
0,0 %
100,0 %

Eierandel/
stemmerett 2006

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
0%

0,0 %
0,0 %
0,0 %
66,5 %
100,0 %
100,0 %

55,0 %
100,0 %
0,0 %
100,0 %
0,0 %
0,0 %

58,1 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %

75,0 %

0,0 %
0,0 %

69,3 %

100,0 %
0,0 %
100,0 %

Eierandel/
stemmerett 2005

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
66,5 %
100,0 %
100,0 %

55,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %

0,0 %
0,0 %

58,1 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %

75,0 %

50,0 %

50,0 %

69,3 %
100,0 %

50,0 %
100,0 %



Roseby KS

Vossasenteret AS

Amfi Bygg Fauske AS
Amfi Bygg Mandal AS
Bysenteret Narvik AS
Kirkenes Senter AS
Komsa Eiendom AS
Mandal Rutebilstasjon AS
Alta Senterdrift AS
Komsa Parkering AS

LRWLURWEWWERNR

w w w w

Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal

100,0 %
100,0 %

0,0 %
100,0 %
100,0 %

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %

51,0 %

100,0 %
80,0 %
75,0 %

0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %

100,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %

1) Olav Thon Eiendomsselskap ASA eier 34% og Amfi Eiendom ASA eier 21%. | konsernet er Norsk Bransjesenter AS konsolidert inn som datterselskap med 46,18% ved at Olav Thon Eiendomsselskap ASA eier 58,02% i Amfi Eiendom ASA.

Norsk Bransjesenter AS er et konsern med datterselskaper og tilknyttede selskaper.
2) Amfi Eiendom ASA ble fra 01.07.05 omklassifisert fra & vaere tilknyttet selskap i konsernet til datterselskap. Amfi Eiendom ASA er et konsern med underliggende datterselskaper.

3) Anskaffet i 2007.

4) Amfi Eiendom ASA eier 75% i Amfi Bygg Fauske AS, og selskapene er omklassifisert til felleskontrollert virksomhet. Se note 3.
5) Mortensrudsenter AS er i 2007 blitt innfusjonert i Garedermoen Park AS. Kirkegaten 24 AS er i 2007 innfusjonert i Thon Storo ANS.

NOTE 3 FELLESKONTROLLERTE SELSKAPER (FKS)

Lagunen AS

Lagunen Eiendom AS
Lagunen DA

Sartor Senterforvaltning AS

Moldetorget Eiendom AS
Moldetorget AS

Utbyggern AS

Eiendomsselskapet Bryggerikvartalet AS
Eiendomsselskapet Triade AS
Hajena Drift AS

Amco Eiendom AS Konsern
Datterselskaper i Amco Eiendom AS
Amfi Bygg Fauske AS

Amfi Bygg Svolvaer AS

BB-Senteret Arnes S

Elverum Senterdrift Eiendom AS
Havnegérden Fauske AS
Réholtsenteret AS

Sogndal Eigedom AS

Sogningen Storsenter AS

@rsta Kjgpesenter AS

Note

Ervervsar

1994
1995
2001
2004

2006
2006
2006
2007

2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007
2007

Forretningskontor Eierandel/
stemmerett 2007

Bergen
Bergen
Bergen

Fjell

Molde
Molde
Surnadal
Larvik
Larvik
Larvik
Surnadal

Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal
Surnadal

50,0 %
42,0 %
50,0 %
50,0 %

50,0 %

0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %

0 %
50,0 %

50,0 %
333 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
40,0 %

1) Amfi Eiendom ASA eier 50% i Eiendomsselskapet Bryggerikvartalet AS. Eiendomsselskapet Triade AS er heleide datterselskaper i Eiendomsselskapet Bryggerikvartalet AS.

2) Hajena Drift AS er i 2007 fusjonert med Eiendomsselskapet Bryggerikvartalet AS. Moldetorget AS er i 2007 fusjonert med Moldetorget Eiendom AS

Eierandel/
stemmerett 2006

50,0 %
42,0 %
50,0 %
50,0 %

50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %

0,0 %

0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %

Eierandel/
stemmerett 2005

50,0 %
42,0 %
50,0 %
50,0 %

50,0 %
50,0 %
50,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %

0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0%
0,0 %
0,0 %



2007

Lagunen AS

Lagunen Eiendom AS
Lagunen DA

Sartor Senterforvaltning AS
Moldetorget Eiendom AS
Utbyggern AS
Eiendomsselskapet Bryggerikvartalet AS
Eiendomsselskapet Triade AS
Amco Eiendom AS konsern
Sum

2006

Lagunen AS

Lagunen Eiendom AS
Lagunen DA

Sartor Senterforvaltning AS
Moldetorget Eiendom AS
Moldetorget AS

Utbyggern AS
Eiendomsselskapet Bryggerikvartalet AS
Eiendomsselskapet Triade AS
Hajena Drift AS

Sum

2005

Lagunen AS

Lagunen Eiendom AS
Lagunen DA

Sartor Senterforvaltning AS
Sum

Anl.midler
196

46 310
214 006
1532
71 890
1474
63 088
6134
109 854
514 484

Anl.midler
243
43761
196 665
1526
63 487
5

1250
69 937
6203

0
383077

Anl.midler
121

37 400

192 450
1782
231753

Oml.midler
9230
3390
4619
3038
3592

143
1665
1076

15 151
41904

Oml.midler
7 681
5558
3852
2 346
4028

51

107
396
488
567
25074

Oml.midler
7 826

3724

3516

2 683

17 749

Langs. gjeld
4

19 359
52 540
283

59 463
33

37 685
4784
500
174 651

Langs. gjeld
12
19292
59 963
520

59 052
0

106

39 201
5020

0

183 166

Langs. gjeld
0

18 453

175 658
1710

195 821

Korts. gjeld
9294
1925

11282
3932
3776

151
2194
593
240
33387

Korts. gjeld
7786
3657

14 240
2998
3753

13

8
1104
196
393
34148

Korts. gjeld
7 837

1976

10 954
3557

24 324

Egenkapital
128
28416
154 802
354

12 242
1433
24 875
1833
100 466
324 549

Egenkapital
126

26 370
126 312
353
4710
43
1243
30028
1475
174

190 834

Egenkapital
110

20 695
9354

-802

29 357

Driftsinnt.
49 095
5503
14 471
12 283
9538
37
4755
1143
0

96 825

Driftsinnt.
45 935
5503
13325
12 948
7 506
0

43
4922
1185
1639
93 006

Driftsinnt.
43 857

16 374
41228

10 396

111 855

(¢l Arsresultat

49 093
4143
2173

12 282
2 006

-154
10 024
774
-466

79 875 16 950
[l Arsresultat

45921
4144
1669

12174
4 005

4

17
4207
749
1574

74 464 18 542
Kostn. [YSCIILEL:

5501
6 101
-15772
8261

4091 107 764




NOTE 4 TILKNYTTEDE SELSKAPER (TS)

De totale andeler av innregnede resultater for 2007 etter overtakelse av de nedenfornevnte tilknyttede foretak er tkr. 20.258. (2006 tkr 36.644 og 2005 tkr. 54.515).
Den totale balanseferte verdi pr. 31.12.07 var tkr. 500.000. ( pr. 2006 tkr 218.209 og pr. 31.12.05 tkr. 149.128).
Konsernets andel av resultat, eiendeler og gjeld i de tilknyttede selskapene er fglgende:

2007

Harald Kvaerner Eiendom AS
Mere-Sentrene Moa Syd AS
Hvedingkvartalet AS

HMV Voss Eigedom AS
Arctic Arena AS

Kilen Handelspark AS
Rosenlund Bydelssenter AS
Stoa Holding AS

Namsos H.park Iil

Hangaren Lade

Mo Handelspark AS
Hadelandsparken AS
Radhusplassen Kirkenes AS
Bergsenteret AS

Sum

2006

Harald Kvaerner Eiendom AS
Mere-Sentrene Moa Syd AS
@rsta Kjgpesenter AS

Amfi Bygg Svolveer AS
Bysenteret Narvik AS

Stryn Eigedomssenter AS
Hvedingkvartalet AS

HMV Voss Eigedom AS
Arctic Arena AS

Kilen Handelspark AS
Rosenlund Bydelssenter AS
Stoa Holding AS

Namsos H.park lil

Hangaren Lade

Berg Senteret AS

Sum

2005

Harald Kvaerner Eiendom AS
Amfi Eiendom ASA

Norsk Bransjesenter AS
Mere-Sentrene Moa Syd AS
@rsta Kjepesenter AS

Amfi Bygg Svolveer AS

Stryn Eigedomsselskap AS
Arctic Arena AS
Madlakrosset Eiendomsselkap AS
Hangaren Lade

Berg Senteret AS

Varnav. Handelspark AS
Sum

Forr.kontor
Jessheim
Molde
Surnadal
Voss
Sgr-Varanger
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Surnadal
Oslo

Forr.kontor
Jessheim
Molde
Surnadal
Surnadal
Narvik
Bergen
Surnadal
Voss
Sgr-Varanger
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Kristiansund
Surnadal

Forr.kontor
Jessheim
Surnadal
Kristiansund
Molde
Surnadal
Surnadal
Bergen
Sgr-Varanger
Surnadal
Kristiansund
Surnadal
Kristiansund

Eierandel %
34%
40%
25%
20%
20%
40%
20%
50%
25%
50%
30%
22%
25%
25%

Eierandel %
34%
40%
40%
33%
30%
21%
25%
20%
20%
40%
20%
50%
25%
50%
25%

Eierandel %
34%
31%
34%
40%
40%
33%
21%
20%
40%
50%
30%
25%

Eiendeler
162 932
137 193

7 047
14927
2 561
78 932
24 590
16 632
0
25129
3637
4 957
215

0

478 751

Eiendeler
133 325
128 789

49 182
38 387
69 291

5722
8175
2268
80710
19727
28 780

19798
98 008
682 161

Eiendeler
119 569

0

18 058
109 675
12 405

38 830
9629

905

17 791
48 708
507
376 076

Forpliktelser
110 500

64 896

5838

5240

2 537

85 564
13255

5 066

13234
677

680

31

0

307 518

Forpliktelser
71618
64 707
39 345
30031
35026

4242
4180
2030
80 709
12772
13 406

12 833
93 084
463 982

Forpliktelser
74 219
0

56 067
2 390
29 265
8861
811

12922
42 408
5

226 948

Balansef. verdi
52 432
72 297

1209
9 687
21

-6 632
11 335
11 566
498

11 895
2 960
4276
184

0
171728

Balansef. verdi
61707

64 082

9837

8 356

34 265

1480
3995
238

1

6 955
15374
30
6965
4924
218 209

Balansef. verdi
45 350

0

18 058

53608

10015

9 565

768

94

4869

6 300
502
149 128

Driftsinnt. NS CAIICH

9355
8462

572
1173

23 850 20 258
Driftsinnt. NS EAILC

9355
7415

408
2756
4522

315
942
30

1576
2127

21707 36 644
Driftsinnt. Arsresultat

8925
91108
0
3451
0

375
427



NOTE 5 OPPKJOP

Anleggsmidler

Finansielle anleggsmidler

Omlgpsmidler

Kontanter, bankinnskudd
Minoritetsinteresser

Utsatt skatt

Rentebarende lan og kreditter
Leverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld
Netto identifiserbare eiendeler og gjeld
Merverdier ved overtakelse
Minoritetsinteresser

Totalt vederlag

Herav fordring konvertert til aksjer

Betalt kontantvederlag

Kontanter overdratt

Netto utgaende kontantstremmer (cash outflow)

Bokfarte verdier i selskapene
1783 607

44 270

74 449

63 504

4936
1281311
127 611
551972
190 604

742 576

742 576
63 504
679 072

Felgende vesentlige oppkjop av datterselskap er foretatt i 2007:

Navn Andel
Bergsenteret AS 100%
Skibasen 54 AS 100%
Bysenteret Narvik AS 100%
Kirkenes Senter AS 100%
Askim Neeringspark AS 100%
Amco Eiendom AS 50%
Komsa Eiendom AS 100%
Moldegardsveien 3-5 AS 100%

@vrige oppkjgp
Sum oppkjop

NOTE 6 ANDRE DRIFTINNTEKTER

Felleskostnader, viderebelastet leietaker
Salg leiligheter

Andre salgsinntekter
Forvaltningsinntekter

Gevinst ved avgang av anleggsmidler
@vrige driftsinntekter

Sum

NOTE 7 LONNSKOSTNADER

Lenninger

Arbeidsgiveravgift

Pensjonskostnader ytelsesbaserte pensjonsordninger "
Pensjonskostnader innskuddsbaserte pensjonsordninger 2
Andre ytelser

Viderefakturert

Sum

Antall rsverk

Anskaffelseskost

586 113
71700
225397
82 355
248 000
447 271
292 056
140 796
62 746

2 156 434

738 027

2007

Mindreverdi ved oppkjop Balanseforte verdier

190 604 1974 211

44270

74 449

63 504

4936

1281311

127 611

190 604 742 576

2006 2005

371453 334 936 197 516
251 540 161 288 22184
5376 1489 4683
11598 11610 6 375
20 56 673 56

98 041 100 317 38 591
666 313 269 404

2006 2005

73 568 46 026

9723 6387

681 1021

2751 2930

12 067 3241

-15355 -14 363

83435 45 242

206 123



" Ytelsesbasert pensjonsordning - pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser:

2007 2006 2005

Utbetalte pensjoner 1121 1093
Endring i pensjonsforpliktelser -440 -72
Netto pensjonskostnader 681 1021
Pensjonsforpliktelse 01.01 8 640 8712
Endring -440 -72
Pensjonsforpliktelse 31.12 8200 8 640

Konsernet har usikrede ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser for 7 personer pr. 31.12.2007 (7 pr. 31.12.2006 og 7 pr. 31.12.2005). Samtlige pensjonsavtaler er effektive og har
felgelig lopende érlige utbetalinger.

Néverdiberegningen av pensjonsforpliktelsene er basert pa 4,5 % diskonteringsrente og 2,0 % reguleringssats for pensjonsavtaler med avtalt arlig regulering.

2 Innskuddsbasert pensjonsordning

Selskapene i konsernet med ansatte er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapene har etablert en innskuddsbasert
pensjonsordning som tilfredstiller kravene i denne lov.

Samlet lenn og annen godtgjerelse til administrerende direkter og ledende ansatte.

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

Man har i selskapet ingen avtaler om garantilenn utover oppsigelsestiden.

Styrets medlemmer har mottatt felgende ytelser: 2007 2006

Olav Thon (styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA) 50 000
Kristian Leer-Salvesen (styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA) 50 000
@ystein Trgseid (styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA) 50 000
Signe Moland (styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA) 50 000
Kristin Normann (styrehonorar Olav Thon Eiendomsselskap ASA) 0
Stig Jacobsen

- styrehonorar i Olav Thon Eiendomsselskap ASA 50 000
- styrhonorar i Amfi Eiendom ASA 60 000
Administrerende direkter har mottatt folgende ytelser: 2006
Lenn 1224 608 997 255
Styrehonorar 25 000 25 000
Pensjonsordning 15308 12 466

Det er ingen ledende ansatte utover administrerende direkter i Olav Thon Eiendomsselskap ASA.

Styrets erkleering om fastsettelse av lenn og annen godtgjerelse til ledende ansatte etter Almennaksjelovens § 6-16 a:
Lenn og annen godtgjarelse til administrerende direkter fastsettes av styret, mens godtgjerelse til eventuelle andre ledende ansatte fastsettes av administrerende direkter i
samrad med styrets leder.

Det sekes a legge forholdene til rette for a rekruttere og holde medlemmer av ledelsen som innehar de kvaliteter som kreves for a drive selskapet og fremme verdiskapingen.
Den enkelte ansattes godtgjarelse skal vaere konkurransedyktig og reflektere vedkommendes ansvarsomrade og utferelse av arbeidet.
Godtgjarelsen skal ikke vaere ev en art eller ha et omfang som vurderes & kunne skade selskapets rennome.
Godtgjerelsen kan besta av en kombinasjon av fast lepende ytelse og variable godtgjerelser, herunder:
Naturalytelser som fremgar av arbeidsavtaler (for eksempel telefon/IKT-lgsninger, bilhold og forsikringsordninger)
Kollektive og individuelle pensjonsordninger
Etterlennsordninger hvor lgnnsbetingelsene skal opprettholdes i inntil 24 maneder dersom arbeidsforholdet avsluttes

Eventuelle resultatavhengige godtgjerelser

Ordninger som nevnt i Almennaksjelovens § 6-16 farste ledd punktum nr 3 skal godkjennes av selskapets generalforsamling. Styret vil for gvrig ikke for det kommende regn-
skapsaret fastsette noen belgpsmessige eller andre rammer og vilkar for godtgjarelse i tillegg til basislenn.

Foregaende regnskapsar er det fert en lederlgnnspolitikk i trdd med de foreslatte retningslinjer for 2008, som er konforme med de retningslinjer som ble fastsatt for
regnskapsaret 2007.

Det er ikke fattet vedtak om ordninger som nevnt i Almennaksjelovens § 6-16 ferste ledd punktum nr 3 eller for gvrig inngatt eller endret avtaler om godtgjerelse med
ledende ansatte med vesentlig virkning for selskapet og aksjeeierne.



Revisjonshonorar/-tjenester (kostnadsforte belop):

Lovpalagt revisjon

Andre attestasjonstjenester
Skatterddgivning, og annen radgivning
Sum

NOTE 8 ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Vedlikeholdskostnader
Forretningsfarerhonorar
Felleskostnader (viderebelastet leietakere)
Felleskostnader (utleiers andel)
Tap ved avgang av anleggsmidler
Varekostnader

Andre varekostnader

Andre driftskostnader

Tap pa fordringer
Lannskostnader (se note 7)

Sum

NOTE 9 FINANSINNTEKTER

Renteinntekter
Finansinntekter
Sum

NOTE 10 FINANSKOSTNADER

Rentekostnader

Tap fra investeringer
Finanskostnader
Sum

NOTE 11 RESULTAT FINANSIELLE INSTRUMENTER

Verdiendring renteswapavtaler
Verdiendring fordring
Sum

1834

233
2 067

33797
46 363
369 587
43 546
28

196 201
1686
105 568
0

91 111

887 887

30722
0

30722

2007

496 803
759
4186

201 208

0
201 208

2006
26 847
40 164

334 936
39216
0

107 017
57

109 742

779
83435

749 208

2006
14 807
407
15214

2006
356 885
759
15103
372747

2006
239719
0
239719

2005
43 340
33546

197 516
27 808

6
22 184

5794
58 708

3620
45242

437 764

2005
4814

327
5141

2005
230192
811
4371
235374

2005
3610
-24 933
-21323



NOTE 12 VARIGE DRIFTSMIDLER

2007

Anskaffelseskost pr. 01.01

- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom *
Tilgang

- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom *
Avgang

Anskaffelseskost pr. 31.12

Oppskrevet fgr 01 01
Akkumulerte avskrivninger pa oppskrivninger pr. 31.12

Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12
Balansefert verdi pr. 31.12
Arets avskrivninger

Rentesats 2006 snitt 5,1 % *
Varige driftsmidler er regnskapsfert til historisk kost.

Balansefert verdi som er pantsatt som sikkerhet for banklan er (se note 19)

@konomisk levetid
Valgt avskrivningsplan

Immaterielle eiendeler gjelder ikke avskrivbar utbyggingsrett. samt bruksrett parkeringsplass.

2006

Anskaffelseskost pr. 01.01

- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom *
Tilgang

- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom *
Avgang

Anskaffelseskost pr. 31.12

Oppskrevet for 01.01
Akkumulerte avskrivninger p& oppskrivninger pr. 31.12

Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12
Balansefert verdi pr. 31.12
Arets avskrivninger

Rentesats 2006 snitt 3,41 % *
Varige driftsmidler er regnskapsfert til historisk kost.

Balansefert verdi som er pantsatt som sikkerhet for banklan er (se note 19)

@konomisk levetid
Valgt avskrivningsplan

Anlegg under utforelse

606 013
0

603 075
0

-882 577

326 511

326 511

Anlegg under utforelse

287 070

4176
505 395

0
-186 452
606 013
606 013

Losore
93 820 699 833
25543 628618
-1384 -883 961
117 977 444 490

-69 270 -69 270

48 707 375 220

13319 13319

3-10 ar
Lineaer

Losore
105 258 392 328

15131 520 526

-26 569 -213 021
93 820 699 833

-56 194 -56 194

37 626 643 639

9412 9412

3-10 ar
Lineaer



2005

Anskaffelseskost pr. 01.01

- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom *
Tilgang

- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom *
Tilgang ved oppkjop

Avgang

Anskaffelseskost pr. 31.12

Oppskrevet fgr 01 01
Akkumulerte avskrivninger pa oppskrivninger pr. 31.12

Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12
Balansefert verdi pr. 31.12
Arets avskrivninger

Rentesats 2005 snitt 2,69 % ~
Varige driftsmidler er regnskapsfert til historisk kost.

Balansefert verdi som er pantsatt som sikkerhet for banklan er (se note 19)

@konomisk levetid
Valgt avskrivningsplan

NOTE 13 INVESTERINGSEIENDOM

Inngdende balanse 01.01

Tilgang ved kjgp

Tilgang ved pakostninger

Tilgang ved virksomhetsoverdragelse

Endring i virkelig verdi, resultatfert i perioden
Avgang ved salg

Endring som skyldes reklassifisering

Andre endringer
Utgdende balanse 31.12

Balansefart verdi som er pantsatt som sikkerhet for banklan er (se note 19)

Om bygningene hadde blitt balansefert etter historisk kost prinsippet,

hadde vi fatt felgende belgp:
Kostpris 31.12

Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12
Bokfert verdi 31.12

Investeringseiendom er vurdert til virkelig verdi basert pé& en verdsettelse med utgangspunkt i forutsetninger som er anerkjent i bransjen.

Anlegg under utforelse
61320

68 400
4176
182 655
-25 305
287 070

287 070

17 266 438
0

589 663
1974 211

2 089 438

882 577

76 909

22 879 236

18 987 329

Lasare
36 852

5609

63 066

-269
105 258

-69 295

35963

4573

3-10 ar
Lineger

2006
15971616
0

392 436
189 885

855 681

-321 252

186 452

-8 380
17 266 438

14788 814

10962 093
-731 449
10 230 644

98 172

74 009

245721

-25574
392 328

-69 295

323033

4573

2005
8622 063
0
313548
5785222

1154 840

-222 565

316714

1794
15971616

13 570 086

10 606 069
-579 383
10 026 686



Verdsettelsen er giennomfert i henhold til International Valuation Standards og er utarbeidet med referanse til faktisk markedsverdi nylig oppnadd for tilsvarende

eiendommer. Den seneste verdsettelsen ble foretatt 31.12.2007. Se forgvrig regnskapsprinsippene i noteverket for ytterliger informasjon samt en vurdering av effekten av

variasjon i de skjgnnsmessige vurderingene.
Investeringseiendeler er ikke gjenstand for avskrivning, men verdsettes til markedsverdi pa balansedagen ihht IAS 40.
Det foreligger ingen restriksjoner pa ndr investeringseiendelene kan realiseres, eller hvordan inntektene og kontantstrgmmen til avhendingen kan benyttes.

Det foreligger ingen vesentlige kontraktuelle forpliktelser til & kjgpe, konstruere eller utvikle investeringseiendeler.

Leieinntekter fra investeringseiendommer 1345721 1222532
Direkte kostnadsferte driftskostnader inkl. vedlikehold tilknyttet investeringseiendommer som har 177 443 138 103
gitt leieinntekter

Direkte kostnadsferte driftskostnader knyttet til ikke utleide investeringseiendommer 43 546 39216

NOTE 14 ANDRE FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER

2006
Lan til felleskontrollert og tilknyttet selskap 2 20031
Andre fordringer ? 51968
1) Rentesats gj.snittlig 5,1% (2007), 3,4% (2006) og 2,6% (2005)
2) Avdragsstruktur: tkr. 78.295 forfaller mellom 1-5 ar
NOTE 15 VARELAGER
2007 2006
Ferdigvarer 1564 912
Boliger for videresalg 134 586 74 633
Sum varelager 136 150 75 545
Varekostnad 107 074
NOTE 16 KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER
2007 2006
Kontanter og bankinnskudd 502 337 405 438
Bundne midler 3354 2959

Sum 505 691 408 397

2005
924763
135 566

27 808

2005
24 880
39959
64 839

2005

480
17 080
17 560

27 978

2005
170 589
2 485
173074



NOTE 17

Konsernets finane risiko knyttet til utviklingen i finanskostnader og kontantstrem som falge av endret renteniva reduseres ved a ha en balansert rentereguleringsprofil pa
gjeldsportefaljen. Konsernets gjeld opptas i hovedsak med flytende rente (renteregulering hver 6 mnd.), og for a tilpasse gjeldsportefgaljen til konsernets malsetting for
renteprofil anvendes fglgende finansielle instrumenter:

Rentebytteavtaler (renteswaper) — avtaler om & bytte rentebetingelser for et bestemt nominelt belgp over et bestemt antall perioder.
Renteopsjoner — avtaler hvor konsernet har fatt eller gitt fra seg retten til 4 betale en fast rente for en bestemt periode.
FRA-kontrakter- avtale om & bytte en avtalt rente mot en fremtidig fastsatt rente for et bestemt nominelt belep

Konsernet har valgt ikke & benytte adgangen til «sikringsbokfaring» av de finansielle instrumentene i h.t. IAS 39, og instrumentene er fglgelig vurdert til virkelig verdi pa

balansedagen.

De finansielle instrumentene klassifiseres fglgelig som «Finansielle eiendeler som eies med sikte pa videresalg», og endring i virkelig verdi i lapet av en regnskapsperiode

resultatfares.

Pr. 31.12.07 har konsernet inngatt avtaler vedrerende folgende renteinstrumenter:

Selskap

Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA
Olav Thon Eiendomsselskap ASA

Sum Olav Thon Eiendomsselskap ASA

Amfi Eiendom ASA

Amfi Eiendom ASA

Amfi Eiendom ASA

Amfi Eiendom ASA

Amfi Eiendom ASA

Amfi Eiendom ASA

Amfi Eiendom ASA

Amfi Eiendom ASA

Vagsbygd Sentrum AS
Madlakrossen Eiendomsselskap AS
Vossasenteret AS

MoldeTorget Eiendom AS
Eiend.selsk.Bryggerikvartalet AS
Amfi Bygg Svolvaer AS

@rsta Kjgpesenter AS

Sum Amfi Eiendom ASA

Norsk Bransjesenter AS

Norsk Bransjesenter AS

Sum Norsk Bransjesenter AS
Sum Konsern

Betaler flytende - mottar fast
Betaler flytende - mottar fast
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Mottar fast belgp

Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende

Betaler fast - mottar flytende
Betaler fast - mottar flytende

1) Kontraktsbelep defineres som hovedstolen pa instrumentet

2) Virkelig verdi defineres som mulig markedsverdi pr. dato basert pa rapporter fra avtalemotpartene
3) Avtalemotparten kan forlenge swapen til 2017 pa samme vilkar

4) Avtalemotparten kan forlenge swapen til 2018 pa samme vilkar

Kontraktsbelgp "
550 000
100 000
100 000
800 000
450 000
750 000
150 000
600 000
500 000
250 000

4 250 000
725 000
500 000
200 000
200 000
200 000
250 000
400 000

50 000
15 000
10 000
30 000
22 250
10 208
17 500
20 000
2 580 000
30 000
40 000
70 000
6 900 000

Utlepsar
2009
2010
2014

32014
2015
92016
2016
2016
2017
2016

202045
2015
2014
2015
2017
2017
2017
2012
2008
2008
2008

201445
2009
2012
2017

2012
2012

Flytende rente
NIBOR 3 mnd.
NIBOR 3 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.

NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 3 mnd.
NIBOR 3 mnd.
NIBOR 3 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 3 mnd.
NIBOR 3 mnd.
NIBOR 6 mnd.
NIBOR 6 mnd.

NIBOR 3 mnd.
NIBOR 3 mnd.

Fastrente
3.75%
3,99%
4,85%
4,67%
4,02%
4,82%
5,96%
5,13%
5,47%
5,56%

4,81%
4,23%
5,32%
4,01%
571%
5,10%
5,33%
5,57%
4,90%
5,52%
5,35%
4,64%
5,74%
5,62%
512%

3,85%
3,99%

Virkelig verdi 2
-22 518
-3223
2995
27 820
36 062
26 043
-6 143
12 046
-3122
773
70733
31253
35212
614
580

16 738
5238
2838
-593
14

14

14

775

60
-172
369

93 054
2077
2136
4213
168 000



NOTE 18 LANGSIKTIG GJELD

Bokfert verdi Markedsverdi Bokfort verdi

2007 2007 2006

Obligasjonslan 2 1598 811 1574790 1598 313
Gjeld til kreditinstitusjoner 2 9704 768 9704 768 6 608 370
Sertifikatlan 2% 100 000 100 000 990 000
Annen gjeld 319794 319795 43510
Virkelig verdi renteswapavtaler (note 18) -168 000 -168 000 31059

1) Fast rente 3,75%, forfall 2009 for tkr. 550.000
Fast rente 3,99%, forfall 2010 for tkr. 100.000
Flytende rente NIBOR + 0,3%, forfall 2009, for tkr. 350.000
Flytende rente NIBOR + 0,2%, forfall 2010, for tkr. 300.000
Flytende rente NIBOR + 0,12%, forfall 2009, for tkr. 300.000

2) Gjennomsnittelig rente 5,6%, vektet gjennomsnittelig rentebindingsperiode 4,6 &r.

3) Sertifikatldnene er en del av en kommitert laneavtale, som sikrer finansiering innenfor en ramme pa kr. 800 mill. frem til 31.01.2011
til en maksimumsmargin over den norske interbankrenten (NIBOR), hvis det ikke kan emitteres sertifikater til gunstigere betingelser.
Pr. 31.12.2007 var det under rammen emittert falgende sertifikatlan:

Kr. 100 mill. 07.09.2007 - 07.03.2008 5,6% rente.

4) ﬁvdragsstrukturen for samlet gjeld er:
r

2008 0
2009 1414 587
2010 665 925
2011 365933
2012 829 673
Senere 8279 255
Sum 11555 373

Pantstillelser og garantier mv.

Gjeld som er sikret ved pant i eiendeler: Obligasjonslan
Gjeld til kredittinstitusjoner
Sum
Balansefart verdi av de pantsatte verdier: Tomter, bygninger og annen fast eiendom

Aksjer

NOTE 19 ANNEN KORTSIKTIG GJELD

Kortsiktig del av langsiktig gjeld

Skyldige offentlige avgifter

Gijeld til felleskontrollerte- og tilknyttede selskaper
Annen gjeld

Sum

NOTE 20 AVSETNINGER

Rettslige krav

Balansen pr. 01.01.07 10 500
Avsetninger i lgpet av aret 0
Avsetninger benyttet i lgpet av aret -10 500
Avsetninger reversert i lgpet av dret 0
Balanse pr. 31.12.07 0

Herav fordelt pa:

Anleggsmidler

Omlgpsmidler

Kortsiktig gjeld 0
Sum 0

Markedsverdi
2006

1597 690
6 608 370
990 000
43510
31059
9270 629

2007
1298 933
9813203

11112 136

18 987 329
83 398

177 246
36 895

8 846
505 020

728 007

Bokfart verdi
2005

1298 066
6743532
460 000
80 127
271616
8853 341

2006
1298 493
6 655 498
7953 991

14788 814
158 661

2006
100 920
55 145
4993
333168
494 226

Markedsverdi
2005

1299 889
6743532
460 000
80 127
271616
8 855 164

2005
1298 066
5953 099
7 251 165

13 570 086
92 107

2005
84 979
18 586

5250

154 273
263 088



NOTE 21 SKATT

Utsatt skatt nettoferes nar konsernet har en juridisk rett til & motregne utsatt skattefordel mot utsatt skatt i balansen og dersom den utsatte skatten er til samme skattemyn-

dighet. Falgende belgp er blitt nettofert:

Utsatt skattefordel:

Utsatt skattefordel som reverseres om mer enn 12 maneder
Utsatt skattefordel som reverseres innen 12 maneder

Sum

Utsatt skatt:

Utsatt skatt som reverseres om mer enn 12 maneder
Utsatt skatt som reverseres innen 12 maneder

Sum

Netto sum

Endring i balansefort utsatt skatt:
Balansefert verdi 01.01

Resultatfert i perioden

Skatt fert direkte mot egenkapitalen
Kjgp av datterselskap

Balansefert verdi 31.12

Endringer i utsatt skatt/utsatt skattefordel (uten nettofering):

Utsatt skatt

01.01.05

Resultatfert i perioden
Belastet egenkapitalen
Kjop av datterselskap
01.01.06

Resultatfert i perioden
Belastet egenkapitalen
Kjop av datterselskap
31.12.06

Resultatfert i perioden
Belastet egenkapitalen
Kjop av datterselskap
31.12.07

Utsatt skattefordel

01.01.05

Resultatfert i perioden
Belastet egenkapitalen
Kjgp av datterselskap
01.01.06

Resultatfert i perioden
Belastet egenkapitalen
Kjgp av datterselskap
31.12.06

Resultatfert i perioden
Belastet egenkapitalen
Kjgp av datterselskap
31.12.07

Skattemessige
avskrivninger

232707
51280

88214
372 201
39 201

411 402
88 056

499 458

Avsetning for
forpliktelse

-2 999
-2 220

783

-4 436
-800

-5 236
3094

-2142

Virkelig verdi/
gevinster

966 856
328 254
22 966
418 157
1736233
326 994
10124

-9 086

2 064 265
624 547
3981

2692793

Finansielle
instrumenter

-54 045
1011

-1225
-54 259
46 270

-7 989
7989

1402
3516

4918

3231585
9025

3 240 609
3235692

2007

2 458 137
758 629
3981

14 944

3235692

Finansielle
instrumenter

48 350

48 350

Fordring

22 493
-6 826
-16 778
-404
-1515
78

-1437
1437

2006

9344
8186
17 530

2 458 768

16 899
2 475 667
2458 137

2006

2 040 520
416 632
10124
-9139
2458 137

Fordringer

Fremforbart
underskudd

-32
-242

-7 430
-7704
4 889

-53

-2 868
92

-2776

2005

64 396
12 544
76 940

2116677

783
2 117 460
2 040 520

2005

1164 980
371257
6188
498 095
2 040 520

1199 563
379534
22 966
506 371
2108 434
366 195
10124

-9 086

2 475 667
760 862
3981

0

3 240 609




Netto utsatt skatt som er regnskapsfert rett mot egenkapital er som felger:

Merverdi awviklet fordring
Andre posteringer

Betalbar skatt fremkommer slik:

Ordinzert resultat for skattekostnad

Resultat av andeler i tilknyttede selskaper

Andre permanente forskjeller

Endring midlertidige forskjeller

Grunnlag betalbar skatt

Betalbar skatt i resultatet

Kildeskatt pa utbytte, skatt pa personinntekt

Endring pga resultat oppkjept selskap far oppkjepstidspunkt
Betalbar skatt i balansen

Arets skattekostnad fremkommer slik:
Betalbar skatt

Endring i utsatt skatt

Arets totale skattekostnad

Anvendt skattesats 28 %

Avstemming mellom skattekostnad og resultat
multiplisert med nominell skattesats

Regnskapsmessig resultat multiplisert med
nominell skattesats 28%

Skatt pa resultat av andeler i tilknyttede selskaper
Skatt pa andre permanante forskjeller

Skatt p& andre endringer

Bokfort skattekostnad

846 278 28,00%

-5672 -0,19%

-2 955 -0,10%
-3998 -0,13%

833 652 27,58%

NOTE 22 AKSJEKAPITAL OG AKSJONARINFORMASJON

2006

0

10124

10 124

2006

3022 420 1904 825
-20 258 -36 644
-10 554 -71.102

-2 684 939 -1477 340

85 867 89 527
0 0
472 513

86 339 89527
747 313 416 632

833 652 506 159

2006 2005
533 351 28,00% 478 746
-10 260 -0,54% -15 264
-19909 -1,05% -9311
2977 0,16% 414
506 159 26,57% 461 154

Aksjekapitalen i selskapet utgjer kr 105.628.070 fordelt pa 10.562.807 aksjer, hver palydende kr. 10,-.
Vedtektene inneholder ingen bestemmelser om stemmerett eller rettigheter om utstedelse av nye aksjer.

Antall aksjer 01.01
Endring i aksjekapitalen i aret
Antall aksjer 31.12

Transaksjoner egne aksjer
Inngéende beholdning 01.01
Kjep av egne aksjer i perioden
Sletting av egne aksjer i perioden
Sum egne aksjer

2007 2006

10 562 807 10708 174

(0] -145 367

10 562 807 10 562 807

2006
145 367
0

-145 367
0

2005
-16 778
22 966
6188

2005

709 807
-54 515
-33 255
304 276
317 761
88 973
1090
20721
110784

89 897
371257
461 154

28,00%

-0,89%
-0,54%

0,02%
26,97 %

2005
10708 174
0

10708 174

2005
145 367
0

0

145 367



Aksjonzerene i selskapet pr. 31 12 2007 var:

Antall aksjer Eierandel
Thon Gruppen AS 7 608 188 72,0% "
Folketrygdfondet 1137 504 10,8%
Millcom Norge AS 229980 2,2%
MP Pensjon 202 400 1,9%
Otto Olsen Eiendom * 185 840 1,8%
Skagen Vekst 179712 1,7%
Pactum AS 147 060 1,4%
Andre med eierandel mindre enn 1% 872123 8,2%
Sum 10 562 807 100,0%

Aksjer eiet av styremedlemmer, daglig leder og revisor pr. 31 12 2007:
Olav Thon (styreformann) 7 608 188 *

Kristian Leer-Salvesen (styremedlem)
Signe Moland (styremedlem)

Stig Jacobsen (styremedlem)

Kristin Normann (styremedlem)

Dag Tangevald-Jensen (daglig leder)
Geir Lie (revisor)

OO O0OO0OO0oOo

* Aksjeinnehav inkluderer aksjer eid av neerstdende

Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA innehar fullmakt frem til 30. mai 2008 til & utstede inntil 1,0 mill. nye aksjer i forbindelse med fusjoner eller kontantemisjoner uten
fortrinnsrett for eksisterende aksjonaerer. Fullmakten var ubenyttet pr. 31.12.2007.

Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA har fullmakt til pa vegne av selskapet & erverve egne aksjer inntil en beholdning pa 1.056.281 aksjer med samlet palydende inntil kr
10.562.810, tilsvarende 10 % av selskapets aksjekapital.

Det hgyeste belgp som kan betales pr. aksje er kr 1.200,- og det laveste er kr 10,-. Erverv og avhendelse av egne aksjer kan skje slik styret finner hensiktsmessig, dog ikke ved
tegning av egne aksjer. Fullmakten gjelder i til 30 mai 2008, og er pr. 31.12.07 ikke benyttet.

Utbytte:
Morselskapets styre har foreslatt kr. 8,- i utbytte pr. aksje for regnskapsaret 2007. Utbytte er ikke avsatt og det har ingen skattemessige konsekvenser.

NOTE 23

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

2006 2005

Periodens resultat tilordnet aksjonaerene 1886819 1225242 1133122
Utstedte ordinaere aksjer pr. 01.01. 10 562 807 10708 174 10708 174
Effekt av slettede/egne aksjer 0 -145 367 -145 367

Veid gjennomsnitt antall ordinaere aksjer pr. 31.12. 10 562 807 10 562 807 10 562 807

NOTE 24

Styreformann i Olav Thon Eiendomsselskap ASA, Olav Thon, eier indirekte 72% av selskapets aksjekapital gjennom sitt heleiede selskap Thon Gruppen AS. Olav Thon
driver en omfattende naeringsvirksomhet innen fast eiendom, hotell- og restaurantdrift, varehandel samt industrivirksomhet, samlet betegnet som Olav Thon Gruppen.
Virksomheten er organisert med en felles ledelse. Olav Thon Eiendomsselskap ASA har en drift-Zadministrasjonsavtale med Thon Eiendomsdrift AS som i likhet med Olav
Thon Eiendomsselskap ASA er et datterselskap av Thon Gruppen AS. Gjennom avtalen sikres selskapet og konsernet tilgang p& Olav Thon Gruppens ressurser innen
eiendomsforvaltning og generell forretningsdrift.

Honoraret utgjer 4% av brutto leieinntekter. | tillegg skal ytes godtgjarelse for seerskilte oppgaver konsernet eventuelt palegger Thon Eiendomsdrift AS i.h.t. avtalen. For
2007 utgjorde totalt honorar kr. 44,7 mill. (for 2006 kr 38,4 og for 2005 kr 33,5 mill.)

Avtalen som ble inngatt fer den offentlige emisjonen i Olav Thon Eiendomsselskap ASA i 1983, lgper med 6 méaneders gjensidig oppsigelsesvarsel. Olav Thon
Eiendomsselskap ASA har videre en ensidig rett til & kreve avtalen forlenget med ytterligere 6 méaneder. Avtalen er forelagt Oslo Bers.

Det foreligger avtaler om utleie av lokaler til selskaper i Thon Gruppen AS, hvor leiebetingelsene er basert pa generelle markedsbetingelser pa avtaletidspunktet. Samlede
leieinntekter fra selskaper i Thon Gruppen AS utgjorde i 2007 kr 59,5 mill. (i 2006 kr 58,9 mill og i 2005 kr. 55,1 mill.).



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

Salg av varer og tjeneser: Felleskontrollerte selskaper
Tilknyttede selskaper

Sum

Kjop av varer og tjenester: Felleskontrollerte selskaper

Tilknyttede selskaper

Sum

Fordringer Felleskontrollerte selskaper
Tilknyttede selskaper
Sum

Gjeld Felleskontrollerte selskaper

Tilknyttede selskaper
Sum

NOTE 25 OPERASJONELLE LEIEAVTALER

Leieavtaler hvor konsernet er leietaker

112 092
627

112719

112 092

112 092
25 047

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

1 2007 er det kjgpt en 50% andel i et selskap som har en lzpende avtale pa 60 &r lzpende fra 1999. Arlig leie 1,5 mill.

Minimum leiekostnad knyttet til ikke kansellerbare leieavtaler har felgende forfall:

Innen et ar 4675
Mellom to og fem ar 18 700
Senere enn 5 ar 63923
Sum 87 298

Minimum forventet fremtidig leieinntekt for ikke kansellerbare fremleiekontrakter belgper seg til tkr. 10.325

Leiebelgp kostnad-/inntektsfort i perioden:

Minimum leiebetalinger 13 580
Variable leiebetalinger
Innbetalinger pa fremleie 19116

Sum 5536

Leieavtaler hvor konsernet er utleier av investeringseiendommer:

2006
14 875

19 458 10 706

4583

Konsernet har inngéatt kontrakter for utleie av fast eiendom. Kontraktene har gjennomsnittlig 4 &rs varighet.

For ikke kanselerbare leiekontrakter forfaller konsernets minimums leieinntekter som felger:

Innen et ar 1311897
Mellom to og fem ar 3726 036
Senere enn 5 ar 1388139
Sum 6426 072

NOTE 26 FORPLIKTELSER

1159 368
3065 104
1402 552
5627 024

2006
90 311
627
90 938
90 311

90 311
20026

20 031
4988

4993

2005
83858
627
84 485
83 858

83 858
24 875

24 880
5245

5250

Konsernet har kontraktsfestede forpliktelser for kjgp og tilvirkning av investeringseiendom, anlegg under utfarelse og boliger for videresalg som ikke er bokfert pr. 31.12.07

pa kr 574,7 mill. (pr. 31.12.06 kr 1.111,2 mill. og pr. 31.12.05 kr 943,8 mill.).



RESULTATREGNSKAP - MORSELSKAP

NOTE GRS 2007 GRS 2006 GRS 2005
Belgp i 1 000 kr
Leieinntekter 15 483 154 449 774 438216
Andre driftsinntekter 2,5 269 384 244 457 87 856
Driftsinntekter 752 538 694 231 526 072
Varekostnader 5 -160 328 -107 017 -22 184
Lennskostnader 3 -3809 -3333 -3122
Ordinaere avskrivninger 7 -26 019 -25 821 -25959
Andre driftskostnader 3,4,15 -271 533 -268 921 -154 574
Driftskostnader -461 689 -405 092 -205 839
Driftsresultat 290 849 289 139 320 233

Andre finanskostnader
Netto finansposter

-5999 -82 695 -127 918
-5999 -82 695 -127 918

Resultat for skatter 284 850 206 444 192 316

6
Skattekostnader 12 -74 343 -91 825 -67 854

Arsresultat 210 507 114619 124 462

Disponering av arets resultat:

Avsatt til utbytte 84 502 84 502 31688
Avsatt til konsernbidrag 0] 0 1679
Overfert annen egenkapital 126 005 30 117 91 095

Sum disponeringer og overfgringer 210 507 114619 124 462



BALANSE - MORSELSKAP

Belgp i 1 000 kr
EIENDELER

Immatrielle eiendeler

Varige driftsmidler

Investeringer i datterselskap, felleskontr.
og tilkn. selskap

Andre finansielle anleggsmidler

Anleggsmidler

Tilvirkningskostnader som varer
Fordringer
Bankinnskudd, kontanter og lignende

Omlgpsmidler
Sum eiendeler
EGENKAPITAL OG GJELD

Aksjekapital

Egne aksjer
Overkursfond
Innskutt egenkapital
Annen egenkapital
Opptjent egenkapital

Sum egenkapital

Pensjonsforpliktelser
Utsatt skatt

Avsetning for forpliktelser
Langsiktig gjeld

Betalbar skatt

Kortsiktig gjeld

Sum gjeld

Sum egenkapital og gjeld

NOTE GRS 2007 GRS 2006
7 5998 593

7 2 835967 2567 784

1 1518910 1368 400

8 47 079 57 386

4 407 954 3994 163

59 12 378 74633
2009215 1426 651

127 072 183782

2 148 665 1685 066

6 556 620 5679 229

13,14 105 628 105 628
13,14 0 0
14 278 316 278 316
383 944 383944

13,14 310155 184 150
310155 184 150

14 694 099 568 094

7 650 8200

12 95798 81184
103 448 89 384

10 5400 432 4590 432
59728 46 489

11,12 298 913 384 831
1 5111136

6 556 620 5679 229

GRS 2005

0
2538718
1318 400

69 428

3926 547

17 080

1394135

39879

1451 094

5377 641

107 082

-1 454
278316
383944
154034
154034

537 978

8 640

35788

44 428

4340 432

454 803

4839 663

5377 641



KONTANTSTROMOPPSTILLING - MORSELSKAP

2006 2005 2004
Belgp i 1 000 kr
Resultat for skattekostnad 284 850 206 444 192 316 166 596
Betalte skatter -46 489 -65 295 -72 967 -55 629
Gevinst / tap anleggsmidler -20 -13673 1527 0
Ordinaere avskrivninger 26 019 25821 25959 25 857
Forskjell mellom kostnadsferte og utbetalte pensjoner -550 -440 =72 -413
Endring i driftsrelaterte tidsavgrensningsposter 23652 -62 048 104 947 36181
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 287 462 90 810 251710 172 592
Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler 20 77 705 20210 0
Utbetalinger ved kjgp av varige driftsmidler -299 608 -119513 -45 480 -52 397
Innbetalinger tilknyttet andre investeringer 82 008 12 042 56 447 0
Utbetalinger tilknyttet andre investeringer -773 213 -55 000 -467 237 -210 441
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -990 793 -84 766 -436 060 -262 838
Innbetalinger ved opptak av rentebaerende gjeld 3 650 000 1049 547 3857614 1870 000
Utbetalinger ved nedbetaling av rentebaerende gjeld -2918 878 -880 000 -3031 264 -1 740708
Utbetalinger av utbytte og konsernbidrag -84 502 -31 688 -634 396 -103 490
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 646 620 137 859 191 954 25 802
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter -56 710 143 903 7 604 -64 445
Kontanter og kontantekvivalenter pr. 01.01 183782 39879 32275 96 720
Kontanter og kontantekvivalenter pr. 31.12 127 072 183782 39879 32275

Ubenyttet del av kassekreditt og andre trekkrettigheter 2 103 000 970 000 510 000 301 000



NOTER - MORSELSKAP

KONSOLIDERINGS- OG
KLASSIFISERINGSPRINSIPPER

| selskapsregnskapet er investeringer i dattersel-
skaper, felleskontrollerte og tilknyttede selskaper
balansefert etter kostmetoden som finansielle
anleggsmidler.

Ved fusjon av selskap med samme virksomhet og
som har tilhert selskapet over tid, er det lagt til
grunn kontinuitet, dvs. viderefgring av de balan-
sefgrte verdier i det innfusjonerte selskap.

For selskaper som er ervervet og fusjonert i regn-
skapsaret eller det foregdende ar er konsolide-
ringen gjennomfart etter oppkjepsmetoden, dvs.
betalt merpris utover selskapenes egenkapital pa
ervervstidspunktet er tillagt balansefgrt verdi av
underliggende eiendeler.

Kostnader i forbindelse med laneopptak er kost-
nadsfert i sin helhet som finanskostnader.

Kostpris for renteopsjoner benyttet til rentesi-
kringsformal er periodisert over lgpetiden.

Finanskostnader som kan henfares til byggepro-
sjekter under utfgrelse er inkludert i aktivert verdi
for den aktuelle eiendel.

VURDERINGSPRINSIPPER

Selskapets eiendommer er bokfert til det laveste
av antatt markedsverdi og nedskrevet verdi iht.
en avskrivningsplan etter bedriftsgkonomiske
prinsipper. Selskapets overordnede malsetting
er knyttet til verdiutviklingen for selskapets eien-
domsportefalje som helhet. Selskapet innehar
en diversifisert eiendoms-portefglie utleid til
et stort antall leietagere og spredt pa et antall
ulike leieformal. Forholdet antas a innebeaere risi-
koreduksjon i relasjon til spesifikke risikofaktorer
(usystematisk risiko). Ved beregning av laveste
verdi er eiendoms-massen falgelig ansett som en
vurderingsenhet og vurdert samlet iht. portefal-
jeprinsippet (note 7).

Aksjer og evrige anleggsmidler balanseferes til
kostpris med individuell nedskrivning nar det
oppstar et varig verdifall.

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

Finansielle omlgpsmidler vurderes til laveste verdi
av anskaffelseskost og virkelig verdi i.h.t. porte-
feljeprinsippet og antas ikke a vaere omfattet av
regnskapslovens krav til handelsportefalje.

Naverdien av selskapets pensjonsforpliktelser er
fart som langsiktig gjeld i balansen. Det er benyt-

tet diskonteringssats 4,5% fer skatt ved bereg-
ningene (note 3). Skatteeffekten er hensyntatt
ved beregning av utsatt skatt.

Vedlikeholdskostnader kostnadsferes nar de opp-
star, hvilket vurderes a innebaere tilfredsstillende
inntekts- og kostnadssammenstilling samlet for
selskapets eiendomsportefelje.

Erstatninger som felge av at leieforhold bringes
til oppher fer opprinnelig avtalt utlgpstidspunkt,
inntektsfagres med det belgp som overstiger den
til enhver tid ngdvendige avsetning til dekning av
utleieobjektets driftskostnader for gjenvaerende
del av opprinnelig avtalt leieperiode.

For boliger og andre arbeider pa bygg eller an-
legg som oppferes for salg, foretas det en lg-
pende resultatfering for solgte andeler i takt med
ferdigstillelse nar ferdigstillelsesgraden minimum
utgjer 20%. For disse andeler resultatfares inn-
tekter og kostnader brutto, mens palgpte kost-
nader for ikke solgte andeler balansefgres som
varer.

Opptjent inntekt som ikke er betalt, regnskapsfe-
res som kundefordring. Eventuelle estimerte tap
pa solgte og usolgte prosjekter tapsfares straks
tapet vurderes inntruffet.

FINANSIELL RISIKOSTYRING
Selskapets finansielle risiko kan deles i hhv. kre-
dittrisiko, likviditetsrisiko og renterisiko.

Styret fastsetter malsettinger og rammer for fi-
nansiell risiko, og den lgpende styring av finansi-
elle risiki er tillagt konsernets finansavdeling.

Et viktig element i selskapets finansielle strategi
er malsettingen om & opprettholde en solid fi-
nansiell posisjon med hgy egenkapitalandel og
betydelige likviditetsreserver som baerende ele-
menter.

Kredittrisiko

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

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisikoen styres ved til en hver tid & ha so-
lide likviditetsreserver tilgjengelig. Likviditetsreser-
vene bestar av bade likvide omlgpsmidler og ube-
nyttede kredittrammer i ulike finansinstitusjoner.

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

Likviditetsrisikoen som oppstar ved refinansiering
av selskapets gjeld dempes ved at ulike finansi-
eringskilder anvendes, og at selskapets refinan-
sieringsbehov innenfor de neste 12 maneder
balanseres i forhold til likviditetsreserven.

Renterisiko

Gjennom bruk av finansielle instrumenter tilpas-
ses selskapets rentereguleringsprofil til rente-
forventninger og til definerte malsetninger for
renterisiko. For & redusere resultateffekten av
renteendringer i det kortsiktige rentemarkedet
har selskapet en betydelig andel langsiktig ren-
tebinding.

For den delen av portefglien med kortsiktig ren-
tebinding, reduseres dessuten renterisikoen ved
at tidspunktene for renteregulering balanseres.



NOTE 1

Datterselskaper:
Jessheim Storsenter AS
Gardermoen Park AS
Litor Sartor AS

Thon Serlandsparken AS
Thon Storo ANS "
Bergen Storsenter ANS "
Info-Rama ANS "

KS Lagunen ?

Amfi Eiendom ASA
Norsk Bransjesenter AS %

Felleskontrollerte- og tilknyttede selskaper:
Lagunen AS 3

Lagunen Eiendom AS 2

Lagunen DA

1) Selskapet er 99 % eiet av morselskapet og 1 % av datterselskap
2) Selskapet er 90 % eiet av morselskapet og 10 % av datterselskap
3) Felleskontrollert selskap i morselskapet

4) Selskapet er 34 % eiet av morselskap og 21 % av datterselskap

NOTE 2

Felleskostnader, viderebelastet leietaker

Inntektsfert pa igangsvaerende tilvirkningskostnader
Gevinst ved avgang av anleggsmidler

@vrige driftsinntekter

Sum

NOTE 3

Lennskostnader

Arbeidsgiveravgift

Pensjonskostnader

Andre ytelser

Andre personalkostnader fra kostnadsfelleskap
Viderefakturerte kostnader til leietakerne

Sum

Gjennomsnittlig antall arsverk i selskapet er 39.

Ervervs-
ar

1998
2001
2004
2007
1994
1996
1998
1994
1996
2004

1994
1995
2001

Forretnings- Eierandel/ Selskapets
kontor stemmerett egenkap.
Oslo 100,0 % 47 150
Oslo 100,0 % 52 644
Fjell 100,0 % 14 285
Oslo 100,0 % 22 079
Oslo 99,0 % 230 684
Oslo 99,0 % 124 144
Oslo 99,0 % 575225
Oslo 90,0 % 50
Surnadal 58,0 % 1439613
Kristiansund 34,0 % 271634
Bergen 50,0 % 256
Bergen 42,0 % 32 358
Bergen 50,0 % 108 823

2006

77 535 68 146

187 503 161288

20 13672

4327 1351

244 457

2006

8784

1240

797

2

3026

-10516

3333

Samlet lonn og annen godtgjerelse til administrerende direkter, ledende ansatte og styrets medlemmer.

Styrets medlemmer har mottatt folgende ytelser:

Olav Thon (styreformann) 50 000
Kristian Leer-Salvesen (styremedlem) 50 000
@ystein Trgseid (styremedlem) 50 000
Signe Moland (styremedlem) 50 000
Stig Jacobsen (styremedlem) 50 000

Dag Tangevald-Jensen (adm dir) 25 000

Selskapets
resultat

11450
5600

2 346
-3180
47 220
31393
49612
0

117 279
102 672

2 637
24 597

Balansefort
verdi

500
71334
46709
200 000
141 041
29 290
352878
45
637911
28562

1508 270

50
10 080

10 130



Administrerende direktor har mottatt folgende ytelser:

Lenn 1224 608
Styrehonorar 25 000
Pensjonsordning 48 000

Det er ingen ledende ansatte utover administrerende direktar.

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

Videre har selskapet ingen avtaler om garantilenn utover oppsigelsestiden.

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

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

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

* Naturalytelser som fremgar av arbeidsavtaler (for eksempel telefon/IKT-lgsninger, bilhold og forsikringsordninger).

* Kollektive og individuelle pensjonsordninger.

* Etterlennsordninger hvor lgnnsbetingelsene skal opprettholdes i inntil 24 maneder dersom arbeidsforholdet avsluttes.

* Eventuell resultatavhengige godtgjerelser.

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

Styret vil for gvrig ikke for det kommende regnskapsaret fastsette noen belgpsmessige eller andre rammer og vilkar for godtgjerelse i tillegg til basislenn.

Selskapets kostnadsfarte revisjonshonorar for aret utgjer kr 369.495. | tillegg er belastet honorar i forbindelse med andre tjenester for kr 8.003.

Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser:

2006
Utbetalte pensjoner 1121
Endring i pensjonsforpliktelser -440
Netto pensjonskostnader 681

Selskapet har usikret ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser for 7 personer pr. 31 12 2007 (7 pr. 31 12 2006). Samtlige pensjonsavtaler er effektive og har felgelig lepende arlige
utbetalinger.

Naverdiberegningen av pensjonsforpliktelsene er basert pé 4,5 % diskonteringsrente og 2,0 % reguleringssats for pensjonsavtaler med avtalt &rlig regulering.

Selskapet er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapet har etablert en innskuddsbasert pensjonsordning som tilfredstiller
kravene i denne lov.

NOTE 4
2007 2006
Vedlikeholdskostnader 113 841 128 427
Forretningsfarerhonorar 32 603 28813
Felleskostnader (viderebelastet leietakere) 77 535 68 146
Felleskostnader (utleiers andel) 15032 13183
Andre driftskostnader 32522 30 352
Sum 271533 268 921

NOTE 5
2006
Inntektsfert pa igangvaerende tilvirkningskontrakter 187 503 161288
Kostnader pa igangvaerende tilvirkningskontrakter 60 328 -107 017
Netto resultat pa igangveerende tilvirkningskontrakter 27 175 54 271
Opptjente ikke fakturerte inntekter inkl. kundefordringer 119 435 183 473
Forskuddsfakturert produksjon inkl. kundefordringer o] 0

Balansefarte tilvirkningskostnader som varer 12 378 74 033



NOTE 6 ANDRE FINANSKOSTNADER

2006
Renter fra konsernselskaper 67 604 43358
Andre rente- og finansinntekter 9 806 4535
Inntekt pé investering i datterselskap 164 052 70290
Renter til konsernselskaper -7 491 -12 053
Andre rente- og finanskostnader -239 970 -188 826

NOTE 7 VARIGE DRIFTSMIDLER

Fast Fast eiendom Losore m

Anskaffelseskost pr. 01.01 2 977 494 4937 2982 431
Tilbakefert tomt fra varebeholding 01.01 6 580 6 580
- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom 2 349

Tilgang 287 536 87 287 623
- herav balanseferte lanekostnader fast eiendom 7 411

Avgang 0 -10 -10
Anskaffelseskost pr. 31.12 3271610 5014 3276 624
Oppskrevet fgr 01 01 116 216 116 216
Akkumulerte avskrivninger pa oppskrivninger pr. 31.12 -5238 -5238
Akkumulerte avskrivninger pr. 31.12 -547 616 -4 020 -551 636
Balansefert verdi pr. 31.12 2834972 994 2 835 966
Arets avskrivninger 25 655 364

Arlig leie av ikke balansefgrte driftsmidler 12 701 41

For selskapet og konsernet:
@konomisk levetid 100 &r 3-10ar
Valgt avskrivningsplan Lineaer Lineaer

Eiendomsmassen er vurdert samlet (portefaljeprinsippet) og vurderes & ha vesentlig heyere markedsverdi enn bokfert verdi.

Immaterielle eiendeler gjelder ikke-avskrivbar utbyggingsrett, samt bruktsrett parkeringsplass.

NOTE 8 ANDRE FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER

2007 2006

Lan til felleskontrollert og tilknyttet selskap " 25052 37 552
Andre fordringer 2 19812
Investeringer i aksjer 22 22

1) Den totale sum i begge ar forfaller senere enn 1 &r etter regnskapsarets slutt.
2) Herav forfaller senere enn 1 &r etter regnskapsarets slutt tkr 17 991 (15 799).



NOTE 9 KORTSIKTIGE FORDRINGER

Kundefordringer

Opptjente ikke fakturerte inntekter (note 5)

Fordringer pa konsernselskaper

Fordringer pé felleskontrollerte og tilknyttede selskaper
Andre fordringer

Sum

NOTE 10 LANGSIKTIG GJELD

Obligasjonslan

Gjeld til kreditinstitusjoner 2

Sertifikatlan 2

Annen gjeld

Sum 4

1) Fastrente 3,75 %, forfall 2009, for tkr. 550 000

Fastrente 3,99 %, forfall 2010, for tkr. 100 000
Flytende rente NIBOR + 0,3 %, forfall 2009, for tkr. 350 000
Flytende rente NIBOR + 0,12 %, forfall 2009, for tkr. 300 000
Flytende rente NIBOR + 0,2 %, forfall 2010, for tkr. 300 000

2) Vektet gj.snittlig rente 5,6 %, vektet gj.snittlig rentebindingsperiode 4,6 ar.

3) Sertifikatlanene er en del av en kommitert laneavtale, som sikrer finansiering innenfor en ramme pa kr. 800 mill. frem til 31.01.2011 til en maksimumsmargin over den norske interbankrenten (NIBOR), hvis det ikke kan emitteres sertifikater til

94 446
119435

1764 476
5255
25 604

2009 216

1 600 000
3700 000

100 000
432
5400 432

gunstigere betingelser. Pr. 31.12.2007 var det under rammen emittert falgende sertifikatlan: Kr. 100 mill. 07.09.2007 - 07.03.2008 5,6 % rente

4) Avdragsstrukturen for samlet gjeld er:

Ar

2008 0
2009 1200 000
2010 410 000
2011 120 000
2012 402 500
Senere 3267932
Sum 5400 432

Pantstillelser og garantier mv.

Gjeld som er sikret ved pant i eiendeler:
- Obligasjonslan

- Gjeld til kredittinstitusjoner "

Sum

Balansefert verdi av de pantsatte verdier:
- Tomter, bygninger og annen fast eiendom

2007

1300 000
3700 000

5000 000
1502 885

2006
95973
183473
1118 848
5780
22577
1426 651

2006
1600 000
2 500 000

490 000
432
4590 432

2006

1300 000

2 500 000
3800 000

1789211

1) Kr 3.225 mill av selskapets gjeld er sikret med pant i bygninger og tomter eiet av datterselskap.

Selskapet har i forbindelse med konsernkontoavtale med kredittramme pa kr 10 mill stillet garanti pa vegne av de deltakende datterselskaper. Selskapet har
folgende solidaransvar for gjeld utover egen eierandel i selskaper som inngar i datterselskap (DS) og felleskontrollert selskap (FKS):

2007 2006
Bergen Storsenter ANS (DS) 2611 2976
Thon Storo ANS (DS) 2 667 1962
Info-Rama ANS (DS) 3177 519
Kirkegt. 24 ANS 7
Sum 8 455 5464




NOTE 11 KORTSIKTIG GJELD

Betalbar skatt

Palgpt rente

Avsatt utbytte
Leverandergjeld

Skyldige offentlige avgifter
Gjeld til konsernselskap
Annen gjeld

Sum

NOTE 12 SKATT

Spesifikasjon av grunnlag for utsatt skatt
Forskjeller som utlignes:

Anleggsmidler

Omlgpsmidler

Gjeld

Sum

Forskjeller som ikke utlignes:
Oppskrivninger
Pensjonsforpliktelser

Sum

Sum midlertidige forskjeller
Utsatt skatt

Betalbar skatt fremkommer slik:

Ordinzert resultat for skattekostnad
Permanente forskjeller

Endring midlertidige forskjeller

Herav endring i andeler deltakerlign. selskap
Skattepl. resultat andeler i deltakerlign. selskap
Grunnlag betalbar skatt

Betalbar skatt i resultatet

Betalbar skatt i balansen

Arets skattekostnad fremkommer slik:

Betalbar skatt

Endring i utsatt skatt

Herav avsatt skatt for tidligere &r iht delingsregelen
Arets totale skattekostnad

Anvendt skattesats 28 %

59728
45643
84 502
5212
12743
34010
116 803
358 641

311207

210 255
28 553
0

238 808

110978
-7 650

103 328

342135

95798

2007
284 850
-158 584
-52 194
45916
93 327

213 315

2006
46 489
30714
84 502
35236
22670

110 458
101 251
431 320

311206

142712
54 290
-10 000
187 002

111140
-8 200
102 940

289 942
81184

2006
206 444
-70 358

-162 127
86315
105758
166 032
46 489
46 489

46 489
45 395

-59
91825



NOTE 13

Aksjekapitalen i selskapet utgjer kr 105.628.070 fordelt pa 10.562.807 aksjer, hver palydende kr. 10,-.
Vedtektene inneholder ingen bestemmelser om stemmerett eller rettigheter om utstedelse av nye aksjer.

Aksjoneerene i selskapet pr. 31.12.2007 var:

Antall aksjer Eierandel
Thon Gruppen AS * 7 608 188 72,0 %
Folketrygdfondet 1137 504 10,8 %
Millcom Norge AS 229980 22 %
MP Pensjon 202 400 1,9 %
Otto Olsen Eiendom * 185 840 1,8 %
Skagen Vekst 179712 1,7 %
Pactum AS 147 060 1,4 %
Andre med eierandel mindre enn 1% 872 123 8,3 %
Sum 10 562 807 100,0 %

Aksjer eiet av styremedlemmer og daglig leder pr. 31.12.2007 var:
Olav Thon (styreformann) "7 608 188

Kristian Leer-Salvesen (styremedlem) 0

Kristin Normann (styremedlem)
Signe Moland (styremedlem)

Stig Jacobsen (styremedlem)

Dag Tangevald-Jensen (daglig leder)
Geir Lie (revisor)

o OO oo

* Aksjeinnehav inkluderer aksjer eid av naerstadende

Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA innehar fullmakt frem til 30.05.08 til & utstede inntil 1,0 mill. nye aksjer i forbindelse med fusjoner eller kontantemisjoner uten
fortrinnsrett for eksisterende aksjonaerer. Fullmakten var ubenyttet pr. 31.12.07.

Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA har fullmakt til pa vegne av selskapet & erverve egne aksjer inntil en beholdning pé& 1.056.281 aksjer med samlet palydende inntil
kr 10.562.810, tilsvarende 10 % av selskapets aksjekapital. Det hgyeste belgp som kan betales pr. aksje er kr 1.200,- og det laveste er kr 10,-. Erverv og avhendelse av egne
aksjer kan skje slik styret finner hensiktsmessig, dog ikke ved tegning av egne aksjer. Fullmakten gjelder til 30. mai 2008, og er pr. 31.12.07 ikke benyttet.



NOTE 14
Aksjekapital/egne aksjer Overkursfond  Annen egenkapital m
Egenkapital pr. 01.01.2007 105 628 278 316 184 150 568 094

Arets endring i egenkapital:
Arets resultat 210 507 210 507

Avsatt til utbytte -84 502 -84 502

Egenkapital pr. 31.12.2007 105 628 278 316 310 155 694 099

NOTE 15

Styreformann i Olav Thon Eiendomsselskap ASA, Olav Thon, eier indirekte 72,0 % av selskapets aksjekapital gjennom sitt heleide selskap Thon Gruppen AS. Olav Thon driver
en omfattende naeringsvirksomhet innen fast eiendom, hotell- og restaurantdrift, varehandel samt industrivirksomhet, samlet betegnet som Olav Thon Gruppen.

Virksomheten er organisert med en felles ledelse.

Olav Thon Eiendomsselskap ASA har en drift-/administrasjonsavtale med Thon Eiendomsdrift AS, som i likhet med Olav Thon Eiendomsselskap ASA er et datterselskap av
Thon Gruppen AS. Gjennom avtalen sikres selskapet tilgang pa Olav Thon Gruppen sine ressurser innen eiendomsforvaltning og generell forretningsdrift.

Honoraret utgjer 4 % av brutto leieinntekter. | tillegg skal ytes godtgjarelse for szerskilte oppgaver konsernet eventuelt palegger Thon Eiendomsdrift AS i.h.t. avtalen. For
2007 utgjorde totalt honorar kr. 32,6 mill. (kr 28,8 mill.) for selskapet.

Avtalen som ble inngétt for den offentlige emisjonen i Olav Thon Eiendomsselskap ASA i 1983, Igper med 6 maneders gjensidig oppsigelsesvarsel. Olav Thon Eiendomssel-
skap ASA har videre en ensidig rett til a kreve avtalen forlenget med ytterligere 6 maneder. Avtalen er forelagt Oslo Bers.

Det foreligger avtaler om utleie av lokaler til selskaper i Olav Thon Gruppen, hvor leiebetingelsene er basert pa generelle markedsbetingelser pa avtaletidspunktet. Samlede
leieinntekter fra selskaper i Olav Thon Gruppen utgjorde i 2007 kr 44,3 mill. (kr. 43,4 mill.).

Selskapet har eierandeler i og deltar i felles kontroll av felgende selskap:
Lagunen DA (50 %), Lagunen AS (50 %), Lagunen Eiendom AS (42 %) og Sartor Senterforvaltning AS (50 %).
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Til generalforsamlingen i [ ——
Olav Thon Fiendomsselskap ASA e

REVISJONSBERETNING FOR 2007

Vi har revidert drsregnskapet for Olav Thon Eiendomsselskap ASA for regnskapsret 2007, som viser
et overskudd pd kr 210.507.000 for morselskapet og et overskudd pd ke 2.177.923.000 for konsernet.
Wi har ogsh reviden opplysningene i drsheretningen om drsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift
og forslaget il anvendclse av overskuddet Arsregnskapet bestir av  selskapsregnskap og
konsermregnskap. Selskapsregnskapet htﬂirnmwﬂmp,hlm kontantstromoppstilling og
noteopplysninger. Konserregnskapet bestdr av resultatregnskap, balanse, kontantstremoppstilling,
oppstilling over endringer i egenkapitalen og noteopplysninger. Morselskapets regnskap er utarbeidet i
samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapskikk i Morge. Intemational Financial Reporting
Standards som fastsatt for bruk av EU er anvendt ved wlarbeidclse av konsernregnskapet,
Arsregnskapet og drsberetningen er avgitt av sclskapets styre og administrerende dircktor. Vir
oppgave er & uttale oss om drsregnskapet og evrige forhold i henhold il revisorlovens krav,

Wi har utfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Morge, herunder
revisjonsstandarder vediait av Den norske Revisorforening. Revisjonsstandardene krever at vi
planlegger og utforer revisjonen for & oppnd betrypgende sikkerhet for ar drsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon. Revisjon omfatter kontroll av utvalgte deler av materialet som
underbygger informasjonen | drsregnskapet, vurdering av de benyitede regnskapsprinsipper og

vesentlige regnskapsestimater, samt vurdering av innholdet | og presentasjonen av rsregnskapet. | den
grad det folger av god revisjonsskikk, omfatter revisjon ogsd en gjennomglelse av sclskapets
formuesforvalining o regnskaps- og imem kontroll-systemer. Vi mener at vir revisjon gir et
forsvarlig grunnlag for vir uttalelse.

Vi mencr al

*  sclskapsregnskapet er avgitt | samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av
selskapets okonomiske stilling 31. desember 2007 og for resultatet og kontantstrommene
regnskapséret | overensstemmelse med god regnskapsskikk i Norge
konsernregnskapet or avgin | samsvar med lov og forskrifier og gir et rettvisende bilde av
konsernets okonomiske stilling 31. desember 2007 og for resullatet, kontantstrommene og
endringene i egenkapital i regnskapsdret i overensstemmelsc med International Financial
Reporting Standards som fastsatt for bruk av EU
ledelsen har oppfylt sin plikt til 4 sorge for ordentliz og oversikilip registrering og
dokumentasjon av regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god bokforingsskikk | Norge
opplysningene i drsheretningen om drsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget
til anvendelse av overskuddet er konsistente med &rsregnskapet og er i samsvar med lov og

Oslo, 31, mars 2008
BDO Noraudit Oslo DA

C ..
Geir Lie
statsautorisert revisor

Foretaksrepisteret: NO-ATH 934 632 MVA, Medlern iv Den sorpis Revisoriprening. BOO Komudit har kontoner over hitle lafdet.
For oppdatert oversiz g www bdonomudieng




EIERSTYRING OG

SELSKAPSLEDELSE

1. Redegjorelse for eierstyring og
selskapsledelse

Selskapets prinsipper for god eierstyring og
selskapsledelse skal legge grunnlaget for lang-
siktig verdistigning til beste for aksjoneerer,
ansatte, andre interessenter og samfunnet for
ovrig.

Fremstillingen av eierstyring og selskapsledelse
i Olav Thon Eiendomsselskap falger systematik-
ken i den norske anbefalingen vedrgrende ei-
erstyring og selskapsledelse av 04.12.2007.

2. Virksomhet

Selskapets formalsparagraf har fglgende ordlyd:
«Selskapets virksomhet er kjap, drift og salg av
fast eiendom og det som star i forbindelse med
dette, herunder & delta i andre selskaper med
slikt formal».

Selskapets fullstendige vedtekter er vist pa side
49 i arsrapporten.

Det overordnede mal for Olav Thon Eiendoms-
selskaps virksomhet er & oppnd hayest mulig
vekst i egenkapital pr. aksje. Over tid skal aksjo-
naerene oppna en avkastning som er konkur-
ransedyktig i forhold til sammenliknbare inves-
teringsalternativer.

Selskapets strategi er a erverve, utvikle og eie
eiendommer med attraktiv beliggenhet.

Selskapet skal oppna hayest mulig verdiskap-
ning ved & kombinere effektiv drift av eien-
dommene, og aktiv videreutvikling av eien-
domsportefgljen. Det legges folgelig vekt pa
a erverve eiendommer med utviklingspoten-
sial. Kombinasjonen av hgy lgpende drifts-
avkastning pa eiendomsportefelien og
langsiktig verdigkning pa eiendommene
som fglge av videreutvikling, antas & bidra
til maksimal verdistigning bade i et kort
og langt perspektiv.

3. Selskapskapital/utbytte
Olav Thon Eiendomsselskap opererer i
en kapitalintensiv bransje, hvor valg av
finansiell strategi er av stor betydning.
Et sentralt element i konsernets finan-

sielle strategi er malsettingen om a opprettholde
en solid finansiell posisjon, kjennetegnet ved en
hay egenkapitalandel og betydelige likviditetsre-
server. Foruten & redusere den finansielle risiko
vesentlig, sikrer overholdelse av en slik malset-
ting konsernet finansiell handlefrihet til & kunne
utnytte interessante  investeringsmuligheter
raskt.

Selskapet vurderes a ha en tilfredsstillende kapi-
talsituasjon i relasjon til forannevnte malsetting.

Beslutning om utdeling av utbytte fastsettes av
generalforsamlingen etter forslag fra selskapets
styre. Generalforsamlingen kan ikke beslutte
hayere utbytte utdelt enn hva styret har foreslatt
eller godtar. Styret legger til grunn at det vil bli
gjennomfart en forsiktig utbyttepolitikk, hvor
utbyttestarrelsen tilpasses selskapets investe-
ringsplaner og malsettinger om hgy egenkapi-
talandel og god likviditet.

Generelt legges til grunn at aksjonaerene, gitt en
tilfredsstillende utvikling i selskapet, skal fa en
stabil utbyttestrgm.

1 2007 ble det utbetalt utbytte for regnskapsaret
2006 med 8 kr pr. aksje, totalt kr 84,5 mill.

Styret foreslar at det ogsd for regnskapsaret
2007 utbetales utbytte med 8 kr pr. aksje, totalt
kr 84,50 mill..

Selskapets styre har frem til 30. mai 2008 full-
makt til & erverve inntil 10 % av egne aksjer. Pr.
31.12.2007 var denne fullmakten ubenyttet.
Fullmakten vil bli foreslatt fornyet for ett ar pa
selskapets ordinaere generalforsamling.

4. Likebehandling av aksjeeiere og
transaksjoner med naerstaende
Selskapet har en aksjeklasse.

Selskapet har retningslinjer som sikrer meldeplikt
for styremedlemmer og ledende ansatte hvis de
direkte eller indirekte har en vesentlig interesse i
avtaler som inngas av selskapet.

Olav Thon Eiendomsselskap ASA har en forvalt-
ningsavtale med Thon Holding AS. Sistnevnte er

i likhet med Olav Thon Eiendomsselskap ASA
datterselskap av Thon Gruppen AS, som eies av
styrets leder. Det foreligger videre avtaler om ut-
leie av lokaler til andre selskap i samme konsern.
Det vises til note 25 i regnskapet for detaljer om
avtalene.

5. Fri omsettelighet
Det foreligger ingen vedtektsfestede omset-
ningsbegrensinger for selskapets aksjer.

6. Generalforsamling

Generalforsamlingen er virksomhetens hgyeste
organ og vedtar formelle endringer (for eksem-
pel vedtekter), godkjenner arsregnskapet og re-
sultatdisponeringer, samt velger tillitsmenn.

Det sgkes tilrettelagt for at flest mulig aksjeeiere

kan utgve sine rettigheter gjennom deltagelse

i selskapets generalforsamlinger, ved fglgende

tiltak:

- Saksdokumenter sendes aksjeeiere minimum
3 uker far generalforsamlingen holdes og sg-
kes & gi tilstrekkelig utfyllende opplysninger
til at aksjeeiere pa forhand kan ta stilling til
saker som skal behandles.

- Pameldingsfrist settes sa naer som mulig mg-
tet, vanligvis 3 dager.

- Aksjeeiere som selv ikke kan delta pa general-
forsamlingen gis anledning til & stemme ved
fullmakt.

- Styret og revisor er til stede pa generalforsam-
lingene.

Selskapets vedtekter inneholder ikke bestem-
melser om hvem som skal vaere mateleder pa
selskapets generalforsamlinger. | henhold til al-
mennaksjelovens bestemmelser dpnes falgelig
generalforsamlinger av styrets leder og matele-
der velges direkte av generalforsamlingen.

7. Valgkomité

Selskapets vedtekter inneholder ikke bestemmel-
ser om valgkomité. Kandidater til medlemmer av
selskapets styre foreslas direkte av aksjonaerene
og velges av selskapets generalforsamling.

8. Styrets sammensetning og uavhengighet
Styret er selskapets gverste forretningsmessige
operative organ.

| henhold til selskapets vedtekter skal styret
bestd av 3 — 5 medlemmer som velges for 2 ar
av gangen. Videre skal det velges en varamann
med funksjonstid ett ar

Styrets leder velges av generalforsamlingen.

Styret i Olav Thon Eiendomsselskap ASA har 5



medlemmer. Flertallet av styrets medlemmer vur-
deres & vaere uavhengige av selskapets daglige
ledelse og hovedforretningsforbindelser.

Oversikt over styremedlemmers aksjeeie fremgar
vist pa side 32.

9. Styrets arbeid

Styret har ansvar for forvaltningen av selskapets
anliggender, herunder ansvar for at virksomheten
organiseres og drives innenfor lovens rammer.

Styret ansetter administrerende direktgr og utg-
ver instruksjonsrett overfor vedkommende, som
har det operative ansvaret for forvaltningen av
selskapet. Styret utever dessuten en kontrolleren-
de funksjon av virksomheten og dens ledelse.

Styret fastsetter lgpende planer for sitt arbeid og
mates ved behov og minimum 5 ganger arlig.

Styrets leder er ansvarlig for at det sammenkalles
til styremgte, som sgkes tilrettelagt og forberedt
slik at samtlige styremedlemmer skal vaere forbe-
redt og kunne delta.

Administrerende direktar har rett og plikt til &
delta i behandlingen av styresaker og til a uttale
seg, med mindre styret i enkeltsaker har besluttet
noe annet.

Styret drgfter ved behov egen arbeidsform og
prosessene rundt forberedelse og gijennomfaring
av styremgtene, samt sin samlede kompetanse
og kapasitet i forhold til selskapets virksomhet.

10. Risikostyring og intern kontroll

Styret har ansvar for & pase at selskapet har god
intern kontroll og hensiktsmessige systemer for
risikostyring tilpasset selskapets virksomhet.

Konsernets viktigste risiki er markedsrisikoen
knyttet til eiendomsmarkedet, finansiell risiko og
operasjonell risiko. De ulike risikotyper er beskre-
vet og draftet i arsberetning 2007, og rapporte-
res dessuten til styret kvartalsvis.

Ansvaret for & utfere en tilfredsstillende intern
kontroll er tillagt enhver leder i Olav Thon Eien-
domsselskap.

Formalet med internkontrollen er at selskapet pa
en systematisk mate skal kartlegge og styre risiki
knyttet til en vellykket virksomhetsutfarelse.

11. GODTGJ@RELSE TIL STYRET

Godtgjerelse til styrets medlemmer fastsettes av
generalforsamlingen etter forslag fra selskapets
aksjonzerer. Det foreligger ingen form for bo-

nusavtaler, aksjeopsjonsordninger eller incentiv-
avtaler til fordel for styrets medlemmer.

12. Godtgjorelse til ledende ansatte
Godtgjerelse til administrerende direkter fast-
settes av styret, mens godtgjerelse til eventuelle
andre ledende ansatte fastsettes av administre-
rende direkter i samrad med styrets formann.

Det sgkes a legge forholdende til rette for a re-
kruttere og holde medlemmer av ledelsen som
innehar de kvaliteter som kreves for & drive sel-
skapet pa en profesjonell mate.

Den enkelte ansattes godtgjerelse skal vaere
konkurransedyktig og reflektere vedkommendes
ansvarsomrade.

Etter Almennaksjelovens § 6-16 a) utarbeider sty-
ret en erklaering om fastsettelse av lgnn og an-
nen godtgjgrelse til ledende ansatte. Erklaeringen
er i sin helhet presentert i note 7 til regnskapet.

13. Informasjon og kommunikasjon

Olav Thon Eiendomsselskap legger vekt pa a gi
god informasjon om selskapet til investorer, fi-
nansanalytikere og aksjemarkedet. Apenhet
rundt gkonomiske forhold og korrekt finansiell
rapportering skal bidra til at ulike interessegrup-
per far et best mulig grunnlag for & vurdere sel-
skapets gjeldende og fremtidige situasjon. Styret
har i trdd med dette fastsatt saerskilte retnings-
linjer for selskapets rapportering av finansiell og
annen informasjon.

Informasjon til selskapets aksjeeiere legges ut pa
selskapets internettside (www.olt.no) samtidig
med annen offentliggjering.

Selskapet publiserer arlig oversikt over datoer for
planlagte viktige hendelser som generalforsam-
ling, publisering av delarsrapporter, utbetaling av
eventuelt utbytte osv.

14. Selskapsovertakelse

Det finnes ingen begrensninger i selskapets ved-
tekter vedrgrende kjop av aksjer i Olav Thon Ei-
endomsselskap.

Dersom en overtakelsessituasjon som omtalt i
den norske anbefalingen om eierstyring og sel-
skapsledelse punkt 14 skulle oppsta, vil styret i
tillegg til & felge relevant lovgivning og regelverk,
sgke a folge de anbefalinger som er gitt der.

15. Revisor

Revisors ansvar er a revidere arsregnskapet og
arsberetningen som er fremlagt av styret og
daglig leder i henhold til revisorloven og god

revisjonsskikk. Revisor fremlegger arlig for styret
hovedtrekkene i en plan for gjennomfering av
revisjonsarbeidet.

Etter behov avholdes det mgter mellom revisor
og styret, enten samlet eller med styreleder.

| selskapets arsregnskap og pa ordinaer general-
forsamling orienteres det om revisors godtgje-
relse fordelt pa revisjon og andre tjenester. Det
vises til noteopplysning til regnskapet.



STYRET

STYREFORMANN

Olav Thon

Olav Thon (fedt i 1923) er grunnlegger av Olav
Thon Eiendomsselskap ASA og har vaert styrets
leder siden etableringen av selskapet i 1982.

Thon eier og driver en omfattende naeringsvirk-
somhet innen fast eiendom, hotell- og restau-
rantvirksomhet, varehandel og industrivirksom-
het, samlet betegnet som Olav Thon Gruppen.
Thon eier gjennom sitt heleide selskap Thon
Gruppen AS 72 % av aksjekapitalen i Olav Thon
Eiendomsselskap, og er selskapets sterste aksjo-
neer.

STYREMEDLEMMER

Kristian Leer-Salvesen

Leer-Salvesen (fgdti 1952) har vaert styremedlem
i Olav Thon Eiendomsselskap ASA siden 2003.

Leer-Salvesen er utdannet sivilgkonom/MBA fra
NHH og University of California, Berkeley, samt
cand.mag fra Universitetet i Bergen. Han har
bred erfaring fra bank og finansieringsvirksom-
het, samt megling av naeringseiendommer. Han
etablerte sammen med annen part naeringsme-
glingsselskapet Akershus Eiendom AS, som han
eide 50 % av inntil for fa ar siden. | dag driver
han investerings- og radgivningsvirksomhet.

Kristin Normann

Normann (fgdt i 1954) ble valgt inn som
styremedlem i Olav Thon Eiendomsselskap
ASA i 2007.

Normann er dr. juris fra Universitetet i Oslo,
og er i dag partner i Advokatfirmaet Selmer
DA.

Normann har tidligere arbeidet som profes-
sor ved universitetet i Oslo og som dom-
mer ved Borgarting Lagmannsrett.

Normann var medlem av styret til Oslo
Bars fra 1995-2006 og har dessuten hatt
en rekke tillitsverv i DnB NOR konser-
net.

Kristin Normann leder kontrollkomite-
en i Eksportfinans ASA og Kommune-

kreditt Norge AS, og er dessuten nestleder i re-
presentantskapet i Eksportfinans ASA. Normann
er ogsa leder i Etisk komité i Norske Finansana-
lytikers forening og leder videre et regjerings-
oppnevnt lovutvalg som skal implementere det
3. hvitvaskingsdirektivet i norsk rett, og vurdere
tiltak for & forhindre manipulering av regnskaper
og annen finansiell informasjon.

Signe Moland
Moland (fedt i 1934) har veert styremedlem
i Olav Thon Eiendomsselskap ASA siden 2005.

Moland har hotellfagutdannelse og juridisk em-
betseksamen. Hun har bred hotellfaglig erfa-
ring, blant annet som eier og driver av Rgysheim
skysstasjon i Bgverdalen fra 1964 til 1986. Fra
1987 til 2008 drev hun en selvstendig advokat-
virksomhet.

Stig O. Jacobsen
Jacobsen (fgdt i 1955) har veert styremedlem
i Olav Thon Eiendomsselskap ASA siden 2005.

Jacobsen har siden begynnelsen av 1980-tallet
vaert medeier og leder i Berg Jacobsen Gruppen i
Molde, hvor kjernevirksomheten har vaert daglig-
varehandel og eiendom. Han har dessuten vaert
styreleder i kjgpesenterselskapet Mgre-Sentrene
ASi 20 ar. Jacobsen er styreleder i Berg Jacobsen
Investor AS, Brgdrene Ekornes AS samt Bunnpris
Mgre AS, og styremedlem i Angvik Investor AS,
Sparebanken Midt-Norge, Amfi Eiendom ASA,
Stiftelsen Oslosenteret og Stompa AS.

Dag Tangevald-Jensen
Tangevald-Jensen (fgdt i 1960) har veert selska-
pets administrerende direkter siden 2000.

Tangevald-Jensen er utdannet fra Handelshgj-
skolen i Kgbenhavn og har veert ansatt i ulike
ledende stillinger i Olav Thon Gruppen siden
1990, siden 1992 som medlem av konsernledel-
sen. Han innehar en rekke styre- og tillitsverv.

OLAV THON
Styreformann

KRISTIAN
LEER-SALVESEN

KRISTIN NORMANN

SIGNE MOLAND

STIG 0. JACOBSEN

DAG TANGEVALD-JENSEN
Adminstrerende direktar




VEDTEKTER
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Selskapets navn er Olav Thon Eiendoms-selskap ASA.
Selskapet er et allment aksjeselskap.

Selskapets virksomhet er kjgp, drift og salg av fast
eiendom og det som stdr i forbindelse med dette,
herunder 4 delta i andre selskaper med slikt formal.

Selskapets forretningskontor er i Oslo.

Selskapets aksjekapital er kr 105 628 070 fordelt pa 10
562 807 aksjer a kr 10,- fullt innbetalt og lydende pa
navn.

Selskapet ledes av et styre. Styret bestdr av 3 — 5 med-
lemmer som velges av generalforsamlingen for 2 ar
av gangen. Generalforsamlingen skal dessuten velge
en varamann med funksjonstid ett ar. Generalforsam-
lingen velger styrets formann saerskilt. Styret kan med-
dele prokura.

e R
-
Selskapets firma tegnes i fellesskap av styrets formann
og ett styremedlem.
e ——
Pa den ordinaere generalforsamling skal felgende
saker behandles og avgjeres:

a) Godkjennelse av arsregnskapet og arsberetnin-
gen, herunder utdeling av utbytte.

b) Valg av styre.

¢) Andre saker som blir forelagt generalfor-
samlingen til uttalelse eller som i henhold til
loven eller vedtektene hgrer under general-
forsamlingen.



AKSJONARFORHOLD

AKSJONALARPOLITIKK

Det overordnede mal for Olav Thon Eien-
domsselskaps virksomhet er & oppna hgyest
mulig vekst i egenkapital pr. aksje. Over tid
skal aksjonaerene oppna en avkastning som
er konkurransedyktig i forhold til sammen-
lignbare investeringsalternativer.

Det vil bli gjennomfart en forsiktig utbytte-
politikk, hvor utbyttestarrelsen tilpasses kon-
sernets investeringsplaner og malsetting om
hey egenkapitalandel og god likviditet. Med
tilfredsstillende soliditet og likviditet, vektleg-
ges det at aksjonaerene skal fa en stabil arlig
utbyttebetaling.

AKSJEKAPITAL
Selskapets aksjekapital er 105.628.070 kr.
med palydende pr. aksje pa 10 kr.

Selskapet har ingen stemmerettsbegrensnin-
ger, slik at enhver aksje gir stemmerett pa sel-
skapets generalforsamling.

Selskapets styre har frem til 30. mai 2008 full-
makt til & forhgye aksjekapitalen med inntil
10 mill. kr. ved utstedelse av inntil 1T mill. nye
aksjer. Fullmakten skal eventuelt benyttes i
forbindelse med fusjoner eller kontantemi-
sjoner uten fortrinnsrett for eksisterende
aksjonaerer. Fullmakten vil bare bli benyt-
tet nar dette, etter styrets vurdering, gker
egenkapitalen pr. aksje for eksisterende ak-
sjonarer. Fullmakten har ikke vaert benyttet
siden 1989.

Styret har videre frem til 30. mai 2008 full-
makt til & erverve inntil 10% av selskapets
aksjer. Pr. 31.12.07 var denne fullmakten
ikke benyttet.

UTBYTTE

| juni 2007 ble det utbetalt ordinaert ak-
sjeutbytte for 2006 med 8 kr. pr. aksje,
totalt 84,5 mill. kr.

Styret foreslar at det ogsa for for
regnskapsaret 2007 utbetales utbytte
med 8 kr. pr. aksje. Utbyttet planleg-
ges utbetalt i uke 22 til de aksjo-

naerer som er registrert som eiere pa dato for
generalforsamlingen, 15. mai 2008.

GENERALFORSAMLING

Ordinaer generalforsamling avholdes 15. mai
2008. Pameldingsfrist for aksjonaerer er satt til
12. mai.

AKSJEKURSUTVIKLING OG OMSETNING

| 2007 falt aksjekursen med 5 % (-4% jus-
tert for utbytte) til sluttkurs pa 810 kr. pr.
28.12.07. Selskapets barsverdi ved utgangen
av 2007 var dermed pa 8.556 mill. kr.

| lgpet av de siste 5 &r har aksjene i Olav Thon
Eiendomsselskap gitt en samlet avkastning pa
200 %, mens hovedindeksen pa Oslo Bers i
samme periode steg med 187 %.

12007 ble det omsatt 183.600 aksjer over Oslo
Bors i lgpet av 226 av totalt 250 handledager.
Hoyeste og laveste notering for aksjen i 2007
var henholdsvis 854 og 740.

AKSJONARER
Ved arsslutt var det
selskapet.

1.555 aksjonaerer i

EGENKAPITAL
PR. AKSJE
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Aksjoneeroversikt pr. 31.12.07
Thon Gruppen AS "
Folketrygdfondet

Millcom Norge AS

MP Pensjon

Skagen Vekst

Pactum AS

Otto Olsen Eiendom AS

Otto Olsen Invest AS

Otto Olsen Neeringsbygg
Trondheim kommunale pensjonskasse
JP Morgan Chase Bank (Clients account)
Norsk Hydros Pensjonskasse
Fossekallen Invest AS

Tomte Forvaltning AS

Statoils Pensjonskasse

Laerdal Finans AS

Svein A. Leken

Mustad Industrier AS
Verdipapirfondet Odin

Andre

Sum

Antall aksjer

7 608 188
1137 504
229980
202 400
179712
147 060
70 000
50 840
45 000
45 000
37 281
37 101
30202
30202
27786
25596
22 158
22 000
20120
594 677
10 562 807

1) Aksjeinnehav inkluderer aksjer eid av naerstdende, samt juridiske subjekter med eiermessig eller organisatorisk tilknytning.

Aksjefordeling pr 31.12.07

Eierandel
72,0 %
10,8 %

2,2 %
1,9 %
1.7 %
1.4 %
0,7 %
0,5 %
0,4 %
0,4 %
0,4 %
0,4 %
0,3 %
0,3 %
0,3 %
0,2 %
0,2 %
0,2 %
0,2 %
5,6 %
100,0 %

Antall aksjer Antall
pr. aksjoneer aksjonaerer
1-99 963
100 - 999 446
1.000 - 9.999 118
10.000 - 19.999 9
20.000 og over 21

1557

Finansiell kalender

Generalforsamling

Resultat 1. kvartal

Aksjer noteres ekskl. utbytte

Utbytte betales til aksjonaerene

Resultat 2. kvartal

Resultat 3. kvartal

Resultat 4. kvartal, forelepig arsresultat 2008

% av antall
aksjonaerer

61,8
28,6
7,6
0,6
1.3
100,0

15.05.08
15.05.08
16.05.08
28.05.08
21.08.08
10.11.08
12.02.09

% av total
aksjekapital
0,3 %

1.2 %

2,8 %

1.2 %

94,5 %
100,0 %



FINANSIELLE FORHOLD

FINANSIELL STRATEGI

Olav Thon Eiendomsselskap opererer i en kapi-
talintensiv bransje, hvor valg av finansiell stra-
tegi er av stor betydning. Et sentralt element i
konsernets finansielle strategi er malsettingen
om & opprettholde en solid finansiell posisjon,
kjennetegnet ved en hgy egenkapitalandel og
betydelige likviditetsreserver. Foruten & redusere
den finansielle risiko vesentlig, sikrer malsettin-
gen konsernet finansiell handlefrihet til & kunne

utnytte interessante  investeringsmuligheter
raskt.
SOLIDITET

Konsernet legger vekt pa a tilpasse investerings-
nivaet til den egenkapital som tilferes fra driften
slik at et tilfredsstillende forhold mellom gjeld og
egenkapital opprettholdes.

Bade egenkapital og egenkapitalandel gkte i 2007
til hhv. 9.092 mill. kr (6.867 mill. kr) og 37 %
(36 %).

FINANSIELLE RISIKOFAKTORER
Konsernets finansielle risiki kan deles i:
- Likviditetsrisiko

- Renterisiko

- Kredittrisiko

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko knyttes til konsernets evne til a
betjene betalings- og gvrige gjeldsforpliktelser
etter hvert som de forfaller.

Risikoen dempes ved til enhver tid & ha store

likviditetsreserver og flere finansieringskil-
der tilgjengelig, Likviditetsreserven tilpasses
fremtidig finansieringsbehov, deriblant in-
vesteringer og refinansiering av gjeld, bade
i et kort og mellomlangt tidsperspektiv.

Ved arsskiftet var konsernets likviditetsre-
serve 2.609 mill. kr (1.442 mill. kr), besta-
ende av kortsiktige plasseringer pa 506
mill. kr (482 mill. kr) og ubenyttede kre-
dittrammer pa 2.103 mill. kr (960 mill.
kr). I tillegg vurderes konsernets porte-
falje av ubeldnte eiendommer & repre-
sentere en betydelig likviditetsreserve.

Av konsernets rentebaerende gjeld pa 11.719
mill. kr (9.333 mill. kr), forfaller kun 1 % (6 %)
i 2008, 25 % (30 %) i perioden 2009 — 2012,
mens 74 % (64 %) forfaller i 2013 eller senere.
Laneportefalien har en gjennomsnittlig gjenvae-
rende lgpetid pa 8,2 ar (6,2 ar).

Renterisiko

Renterisikoen relateres til endringer i resultat og
egenkapital som fglge av renteendringer i det
kort- og langsiktige rentemarkedet.

Risikoen reduseres blant annet gjennom bruk
av finansielle instrumenter som tilpasses kon-
sernets renteforventninger og definerte malset-
ninger for renterisiko. Eksempelvis sgker man a
redusere resultateffekten av renteendringer i det
kortsiktige rentemarkedet ved at konsernet har
en betydelig andel langsiktig rentebinding.

49 % (52 %) av gjelden skal rentereguleres i
2008, 1 % (1 %) i arene 2009 — 2012, mens 50
% (47 %) av gjelden har rentebinding utover 5
ar. Ved arsskiftet var vektet gjennomsnittlig ren-
tebinding pa 4,6 ar (4,4 ar) og gjennomsnitts-
renten for konsernets portefglje av lan og finan-
sielle instrumenter lan var 5,6 % (4,7 %).

Kredittrisiko

Konsernets kredittrisiko relaterer seg i hovedsak
til risikoen for a bli pafert tap som felge av at
leietakerne ikke betaler den avtalte leie.

Eiendommene er utleid til et stort antall leieta-
kere fra ulike bransjer. Olav Thon Eiendomssel-
skap vurderes & ha solide leietakere i tillegg til
at det er etablert strenge betalings- og sikker-
hetsprosedyrer i forbindelse med inngdelse av
leieavtaler. Konsernet har de senere ar hatt lave
tap pa leiekrav.

FINANSIERINGSKILDER

Konsernets laneportefelje er sammensatt av
langsiktige 1&n opptatt i norske og nordiske fi-
nansinstitusjoner samt lan opptatt direkte i det
norske kapitalmarkedet.

Olav Thon Eiendomsselskap tilstreber en balan-
sert fordeling mellom langivere, og de store nor-
ske og nordiske bankene har en dominerende

andel av konsernets bankfinansiering. En vesent-
lig del av bankfinansieringen er etablert i form
av revolverende kredittrammer med langsiktig
lgpetid og langsiktige avtaler om rentemargin.

Pr. 31.12.07 har konsernet etablert revolverende
kredittrammer pa 9.200 MNOK hvorav 2.100
MNOK var ubenyttet.

Det norske kapitalmarkedet benyttes gjennom
utstedelse av langsiktige obligasjonslan og kort-
siktige sertifikatlan i eget navn. Dersom sertifi-
katmarkedet ikke fungerer tilfredsstillende er
det etablert en langsiktig kredittfasilitet som
sikrer finansiering til en avtalt margin.

Konsernet har i dag to lgpende sertifikatpro-
gram med total laneramme pa 1.300 mill. kr,
hvorav 100 mill. kr var benyttet pr. 31.12.07.
| obligasjonsmarkedet hadde konsernet utesta-
ende 1.600 mill. kr pa samme tidspunkt. Benyt-
tede ldnerammer i eget navn i kapitalmarkedet
var pr. 31.12.07 2.200 mill. kr, dvs. 19 % av
konsernets rentebaerende gjeld.



KAPITALSTRUKTUR (MILL KR) AVDRAGSPROFIL (MILL KR)

RENTEREGULERINGSPROFIL

25 000 4 000

2004 2005 2006 2007

800¢
600¢

L

L

L

L

L

L

L

e Gjeld

@mm»  Egenkapital @ Banklan

Obligasjonslan

e Sertifikatldn m/ back stop

0
l
Z
€
14
S
9
EIETIE

amm» < 12 maneder (49 %)
@mss  Ar 2009 - 2012 (1 %)
>2013 (50 %)

FORFALLSSTRUKTUR

RENTEUTVIKLING RENTESENSITIVITET LANEFASILITETER (MILL. KR)
7% OLT snittrente (%) Utlep Fasilitet Trekk
6% N 70 <1ér 180 170
1-2ar 1370 1370

2% 6,5 X
. 2-3ar 620 620
4% 6,0 = 3-4ar 1020 320
3% \ / . / 4-540 470 470
50 \ / = > 5 ar 9820 8 430
" 5,0 Sum 13480 11 380
1%
45

0% 45 5 55 6 65 7 Ubenyttet del av lanefasiliteter 2100

2003 2004 2005 2006 2007 Nibor (%)

@ OLT snittrente (inkl. margin)
10 ar swaprente

@mm» 3 maneder Nibor



EIENDOMSVIRKSOMHETEN

EIENDOMSPORTEFOLJEN
Ved arsskiftet eide konsernet 115 eiendommer
med et samlet utleibart areal pa 1.150.000
kvm. | tillegg eier konsernet betydelige par-
keringsarealer og tomteomrader som muligjer
fremtidig prosjektutvikling. | 2007 gkte leieinn-
tektsnivdet med 19 % til 1.580 mill., mens le-
digheten ble uendret i samme periode pa 3 %.

Leienivaet har gkt kraftig de senere ar, delvis
gjennom utvikling og delvis gjennom kjgp av
eiendom. Ledigheten har i perioden veert stabil
mellom 1-3 %, men som felge av at ledigheten
i stor grad har vaert knyttet til rehabilitering/opp-
pussing av eiendom fgr innflytting, har markeds-
ledigheten veert vesentlig lavere.

Malt etter leieniva fordeler eiendomsportefgljen
seg pa:

- 77 % Kjgpesenter

- 23 % naeringseiendom

Malt etter leieniva fordeler eiendomsportefeljen
seg geografisk pa:

- 49 % Osloregionen

- 19 % @vrige storbyregioner

- 33 % gvrige byregioner

67 % av konsernets leieinntekter kommer fra

eiendommer i storbyregioner, i all hovedsak
Oslo, Bergen og Stavanger, mens de resteren-
de 33 % eri det alt vesentlige leieinntekter fra
kjgpesentre i gvrige regioner i Norge. Konser-
nets 15 sterste eiendommer genererer 66%
av leieinntektene.

Leiekontraktene forfaller relativt stabilt de
neste arene og har en gjennomsnittlig lape-
tid pa 4 ar.

MARKEDSMESSIG RISIKO

Konsernets starste markedsmessige risiko

er knyttet til utviklingen i det norske eien-
domsmarkedet. Endringer i markedsleie
og/eller gkt markedsledighet vil pavirke
konsernets leieinntekter.

EIENDOMSMARKEDET
Norsk gkonomi var i 2007 preget av
historisk hey aktivitet, god lennsom-

het i norske bedrifter, gkt sysselsetting, hey real-
lznnsvekst og kraftig vekst i privat forbruk.

Kjopesenter

Utleiemarkedet for kjgpesenter har vist en meget
god utvikling med generelt hay omsetningsvekst
for leietakerne og derav stigende leiepriser. Et-
tersparselen etter butikklokaler i godt posisjo-
nerte kjgpesentre er hay.

Ved inngangen til 2008 hadde konsernet 61
kigpesentre i eie og forvaltning, hvorav 6 er
blant Norges 20 stgrste. Omsetningen gkte i
2007 med 12 % til 29 mrd. kr og pa sammen-
lignbare areal var veksten 7 %.

Leieinntektene gkte i samme periode med 20 %
til 1.217 mill. kr. Leiekontraktene bestar av en
avtalt minimumsleie og en variabel del som av-
henger av butikkens omsetning. Historisk har
omsetningsleien statt for ca. 10 % av leien og
avhenger szerlig av leietakers bransje. Dagligva-
rebransjen er i nedre del av intervallet 3-12 %,
mens serverings- og nisjeforretninger betaler
opp mot 12 % av omsetning i leie.

Nazeringseiendom

Eiendomsportefaljen som gar under samlebe-
tegnelsen naeringseiendom omfatter i i stor grad
sentralt beliggende eiendommer i Osloregionen
med handels- og serveringsvirksomhet i 1. etasje
og kontorlokaler i de gvrige etasjene. Utleiemar-
kedet for kontor har opplevd gkt ettersparsel og
samtidig liten tilfarsel av nye lokaler. Dette har
resultert i lavere ledighet og kraftig vekst i leie-
prisene. Dagens marked ventes & viderefgres de
neste 1-2 arene da tilfarselen av nye kontorloka-
ler ventes & vaere begrenset i denne perioden.

Portefgljens leieinntekter gkte i 2007 med 14 %
til 363 mill. kr.

Verdivurdering av eiendomsportefoljen.

| trdd med IFRS regnskapsstandardene bokferes
konsernets portefglie av investeringseiendom-
mer til «virkelig verdi» — markedsverdi.

Virkelig verdi for investeringseiendommene fast-
settes ved hjelp av en beregningsmodell basert
pa den enkelte eiendoms fremtidige kontant-

strem. Eiendomsverdien fremkommer ved & dis-
kontere kontantstrgmmen med et risikojustert
avkastningskrav. Avkastningskravet fastsettes
for hver enkelt eiendom som langsiktig risikofri
rente tillagt et eiendomsspesifikt risikotillegg.
Sistnevnte bestemmes bl.a. pa grunnlag av det
avkastningskrav som kan avledes av kjente mar-
kedstransaksjoner.

Ved arsskiftet var konsernets leieinntektsniva
1.580 mill. kr (1.331 mill. kr). Eiendomsportefal-
jen har ved darsskiftet en bokfert verdi pa 23.255
mill. kr (17.872 mill. kr), hvorav virkelig verdi av
investeringseiendommer utgjer 22.816 mill. kr
(17.266 mill. kr). Eiendomsverdiene fremkom-
mer etter draftelser med uavhengige kompetan-
semiljger og ved darsskiftet ble verdivurderingen
basert pa et gjennomsnittlig avkastingskrav pa
6,3%, hvor den enkelte eiendoms avkastnings-
krav varierer fra 5,5% til 8,8%.
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STORRE KONTOR- OG FORRETNINGS-
BYGG | OSLO SENTRUM

1. MUNKEDAMSVEIEN 45 - VIKA
ATRIUM
Vika Atrium ble ferdigstilt i 1998 og er totalt
42.000 kvm. Foruten 27.700 kvm kontor rom-
mer bygget hotell (79 rom) med restaurant og
konferansesenter (16 mgterom/670 personer)
samt ca 250 parkeringsplasser.

2. PILESTREDET 56/
DALSBERGSTIEN 19
Kontor- og forretningsbygg pa 19.000 kvm hvor
mesteparten av lokalene de senere ar har blitt
ombygd/rehabilitert. Kontor og undervisning
dekker 15.100 kvm, mens handelsvirksomhet

leier 3.900 kvm. | tillegg er det ca 200 parke-
ringsplasser.

3. KARL JOHANS GATE 25 -
TOSTRUPGARDEN

Tostrupgarden ble bygget i 1898 og har et ut-
leibart areal pa 6.650 kvm fordelt pa 3.550 kvm
kontor og 3.100 kvm handel. Bygget saerpreges
av en monumental stil og beliggenhet vis-a-vis
Stortinget.

4. TORGGATA 2/4/6
Eiendommen ble oppfert i 1931/41 og er et
kontor- og forretningsbygg pa 14.700 kvm.
Kontor utgjer 8.500 kvm og handel star for
6.000 kvm av arealene.

5. UNIVERSITETSGATA 22/24/26
Universitetsgata ble bygget rundt 1850 og
senere utvidet. Bygningsmassen er totalt pa
8.300 kvm og omfatter 3.500 kvm kontor,
1.300 kvm handel og ca 2.100 kvm fordelt
pa restaurant, bar og revyscene,

6. STORTORVET 2

Eiendommen ble oppfert i 1880 og har
et utleibart areal pa 3.500 kvm fordelt pa
2.250 kvm kontor og 1.250 kvm handel.
Bygningen har fasade bade mot Karl Jo-
hans gate, Kirkegaten og Stortorvet.
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KJOPESENTRE | NORGE

KJOPESENTER

Lagunen Storsenter (42 %), Bergen
Amfi Moa (85%), Alesund
Sandvika Storsenter, Baerum
Sartor Storsenter (25 %), Fjell
Storo Storsenter, Oslo

Bergen Storsenter, Bergen
Jessheim Storsenter, Ullensaker
Amfi Steinkjer, Steinkjer

Amfi Moss, Moss

Amfi Madla, Stavanger

Oasen Storsenter, Karmay
Amfi Vagen, Sandnes

Amfi Borg, Sarpsborg

Amfi Pyramiden, Tromsg

Amfi Storkaia Brygge, Kristiansund N

Amfi Roseby, Molde
Namsos Storsenter, Namsos

Sogningen Storsenter (50 %), Sogndal

Amfi Drgbak City, Frogn

Amfi Os, Os

Amfi Narvik, Narvik

Narvik Storsenter, Narvik

Alta Storsenter, Alta
Gunerius / BSL-kvartalet, Oslo
Amfi Stord, Stord
Romerikssenteret, Ullensaker
Amfi Sunndal, Sunndal

Mart'n Senteret (50 %), Elverum
Senter Syd, Oslo

Amfi Verdal, Verdal

Amfi Kanebogen, Harstad
Amfi Finnsnes , Lenvik

Amfi Meyer, Rana

Amfi Svolveer (33,3 %), Vagan
MoldeTorget (50 %), Molde
Amfi Futura, Kristiansund N
Amfi @rsta (40 %), Drsta

Amfi Namsos, Namsos
BB-senteret (50 %), Nes

Focus Senteret (37,5 %), Fauske
Bryggerikvartalet (50 %), Larvik
Amfi Voss, Voss

Amfi Surnadal, Surnadal

Amfi Mandal, Mandal

Amfi Vagsbygd, Kristiansand S
Amfi Kirkenes, Sgr-Varanger
Amfi Eurosenteret, Nes

Amfi Akrehamn, Karmay
Réaholtsenteret (50 %), Eidsvoll

Amfi Florg, Florg
Amfi Neerbg, Ha

BRANSJESENTER
Askim Naeringspark (55 %), Askim

Nordmgrssenteret (55 %), Kristiansund N

Smibakken (55 %), Alesund

FORVALTEDE SENTER

M44®, Time

Amfi Arena, Arendal

Amfi Bertheus & Bothner, Harstad
Valdres Storsenter, Aurdal

Amfi Flekkefjord, Flekkefjord
Amfi Veita, Tromsg

Amfi Ulsteinvik, Ulsteinvik

Alléen Senter, Lyngdal

¥

® o
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EIENDOMSOVERSIKT KJOPESENTER

Kjopesenter Kommune Tomteareal Handelsareal Antall Omsetning 2007
butikker

Lagunen Storsenter (42 %) Bergen 23 600 52 000 127 2 540 10% 51,4 1%
Amfi Moa (85%) Alesund 86 200 53 800 170 2238 13% 76,0 -9%
Sandvika Storsenter Baerum 19 900 73 500 180 2185 25% 216,8 73%
Sartor Storsenter (25 %) " Fjell 24 000 50 000 107 1672 11% 21,7 5%
Storo Storsenter © Oslo 36 000 16 000 61 1209 -1% 49,0 -1%
Bergen Storsenter Bergen 5 000 19 000 72 1169 5% 59,9 3%
Jessheim Storsenter Ullensaker 15 000 24 000 86 1057 7% 34,9 -3%
Amfi Steinkjer 7 Steinkjer 38 700 22 300 83 798 3% 34,9 6%
Amfi Moss ? Moss 58 100 34 000 108 721 49% 49,4 9%
Amfi Madla Stavanger 65 500 32 500 69 680 25% 415 117%
Oasen Storsenter Karmgay 45 900 18 500 73 634 9% 30,1 5%
Amfi Vagen Sandnes 55 100 38 700 63 571 21% 45,5 16%
Amfi Borg Sarpsborg 28 800 21200 72 547 6% 289  -12%
Amfi Pyramiden Tromsg 19 700 13 500 35 516 6% 19,2 5%
Amfi Storkaia Brygge Kristiansund N 14 300 11 000 49 444 12% 21,0 10%
Amfi Roseby Molde 41 600 27 300 49 440 8% 39,8  44%
Namsos Storsenter Namsos 17 000 13 900 48 440 7% 17,0 9%
Sogningen Storsenter (50 %) Sogndal 19 600 13200 44 424 3% 8,9 4%
Amfi Drgbak City Frogn 16 100 13 000 39 401 1% 16,0 8%
Amfi Os Os 18 700 14 900 46 391 27% 16,2 14%
Amfi Narvik Narvik 21 600 12 300 45 370 4% 17,3 -3%
Narvik Storsenter Narvik 17 500 10 300 35 368 4% 15,9 18%
Alta Storsenter Alta 19 000 14 700 40 361 4% 19,8 10%
Gunerius / BSL-kvartalet Oslo 10 200 16 300 34 352 9% 43,8 0%
Amfi Stord Stord 15 900 9300 36 349 9% 13,3 2%
Romerikssenteret Ullensaker 26 000 8 500 31 348 1% 15,4 1%
Amfi Sunndal Sunndal 21200 15 100 33 342 5% 14,9 17%
Mart'n Senteret (50 %) Elverum 18 900 15 000 26 335 1% 6,0 -1%
Senter Syd Oslo 2 000 11 000 33 329 6% 18,3 1%
Amfi Verdal Verdal 17 600 12 800 33 311 3% 9,5 3%
Amfi Kanebogen Harstad 12 600 9 100 35 307 5% 15,3 3%
Amfi Finnsnes Lenvik 18 200 10 300 42 294 8% 17,0 17%
Amfi Meyer Rana 11 400 8300 31 287 4% 14,0 0%
Amfi Svolveer (33,3 %) Végan 10 500 8 100 31 284 13% 4,8 12%
MoldeTorget (50 %) Molde 15 000 9 400 41 267 1% 8,7 5%
Amfi Futura Kristiansund N 17 300 11 400 31 261 -6% 16,0 3%
Amfi @rsta (40 %) Drsta 10 300 7 800 29 261 375% 4,8 1%
Amfi Namsos Namsos 7 700 6 000 21 244 -1% 71 15%
BB-senteret (50 %) Nes 13 100 6 800 20 240 22% 3,8 13%
Focus Senteret (37,5 %) Fauske 7 300 7 300 33 239 6% 3.2 3%
Bryggerikvartalet (50 %) Larvik 7 700 7 200 24 203  108% 5,8 -3%
Amfi Voss Voss 7 900 6 000 27 222 11% 9,7 7%
Amfi Surnadal Surnadal 12 000 10 200 26 201 4% 7.2 16%

Amfi Mandal Mandal 15 600 7 600 18 188 8% 10,1 1%



Kjopesenter Kommune Tomteareal Handelsareal Antall Omsetning 2007 Leie

butikker 01.01.08
Amfi Vagsbygd Kristiansand S 10 100 7 300 21 188 13% 9,2 10%
Amfi Kirkenes Ser-Varanger 5100 5100 19 164 10% 8,3 -1%
Amfi Eurosenteret Nes 10 700 8900 21 160 2% 8,1 -6%
Amfi Akrehamn Karmay 12 500 7 300 23 157 2% 7.6 53%
Réholtsenteret (50 %) Eidsvoll 5800 4 600 11 147 5% 2,4 3%
Amfi Florg Florg 7 600 5800 21 139 4% 6,0 19%
Amfi Naerbg Ha 9700 5900 15 87 4% 57 6%
Sum 1046 800 848 000 2 467 27 084 1% 1227,2 15%
Askim Neeringspark (55 %) Askim 58 000 35700 8 18,0
Nordmgarssenteret (55 %) Kristiansund N 23 000 12 600 9 8,8 83%
Smibakken (55 %) Alesund 52 000 13 100 3 8,7 2%
Sum 133 000 61400 20 355 167%

Forvaltede senter

M44® Time 21100 18 300 60 502 14%
Amfi Arena Arendal 28 600 21 300 67 363 32%
Amfi Bertheus & Bothner Harstad 8900 13 500 40 301 0%
Valdres Storsenter Aurdal 12 300 10 200 24 240 17%
Amfi Flekkefjord Flekkefjord 6 900 6 000 20 188 1161%
Amfi Veita Tromsg 10 700 7 600 22 182 8%
Amfi Ulsteinvik Ulsteinvik 12 500 10 500 21 172 51%
Alleen Senter Lyngdal 7 100 7 100 1 166 10%
Sum 108 100 94 500 265 2115 27%

*  Omsetning og leie i mill. kr.

**  QOversikten omfatter eiendommer som pr. 01.01.08 eies, enten ved direkte eierskap eller indirekte via eierandel i selskap, eller forvaltes av konsernet. | den grad det foreligger delt eierskap, erdet kun medtatt eiendommer hvor konsernet
har majoritetsinteresse eller lik innflytelse med gvrige eiere. For slike eiendommer er areal og omsetning vist pd 100 % basis, mens leieniva kun reflekterer konsernets eierandel slik det konsolideres inn i konsernregnskapet ihht. note 2 og 3.

*** |eienivd omfatter eksisterende leiekontrakter tillagt antatt leieverdi av omsetningsbaserte leiekontrakter og ledige arealer i den stand de var pr. 01.01.08.

*** Areal og omsetning inkluderer Jessheim Storsenter og tilhgrende HK-senter. Leieinntektsnivaet inkluderer Jessheim Storesenter og konsernets eierandel i HK-senter (34 %).

1) Utvidelse okt. 2007
2)  Utvidelse nov. 2006
3)  Utvidelse nov. 2007
4)  Utvidelse mai 2007

5)  Ombygging til 2008
6)  Ombygging til 2009
7)  Ombygging til 2010
8)  Apnet nov. 2006

9)  AmCo Eiendom



EIENDOMSOVERSIKT
NARINGSEIENDOM

Naeringseiendom Kommune Tomteareal Utleieareal Leie 01.01.08

Munkedamsveien 45 Oslo 5700 42 000 78,4 12%
Sandviksveien 184 Baerum 10 000 15 500 24,2 2%
Pilestredet 54/56 Oslo 9 100 16 000 23,4 31%
Torggata 2/4/6 Oslo 2 200 14 700 22,4 14%
Karl Johans gate 25 Oslo 1 000 6 700 19,8 14%
Vitaminveien11/Sandakerveien 109 Oslo 17 300 11 000 16,1 0%
Universitetsgata 22/24/26 Oslo 2 200 8 300 15,2 1%
Thon Sgrlandsparken Kristiansand S 62 600 15 000 14,1

Stortorvet 2 Oslo 500 3500 10,7 0%
Industriveien 33 Baerum 8 200 10 100 10,4 1%
Gardermoen Park Ullensaker 400 000 11700 9,5 9%
Torggata 11/Storgata 13 Oslo 2 500 5100 9,3 -2%
Torggata 7 Oslo 1000 5700 8,0 25%
Jongsasveien 4/6 Baerum 25 600 8 100 7,6 0%
Dalsbergstien 19 Oslo 3900 3500 7.5

Claude Monets alle 14-18 Baerum 900 3000 5.9 2%
Plgens gate 4/Youngstorget 4 Oslo 1000 3300 58 16%
Christian Michelsens gate 63/65 Oslo 3 800 5200 5.5 4%
Grensen 9a Oslo 800 2 400 5,5 8%
Torggata 26/28 Oslo 1300 4700 4,5 0%
Munchs gate 5 Oslo 1500 7100 4,2 2%
Karlsenbygget Fjell 14 000 4300 3,8 0%
Peder Claussgns gate 4 Oslo 700 3500 3,5 0%
Elveveien 65, 71, 75-85 Baerum 23 800 9300 3,4 162%
Karl Johans gate 1 Oslo 300 2 100 2,7 0%
Bernt Ankers gate 6/Calmeyers gate 6 Oslo 1000 3200 2,4 0%
Osterhaus gate 9/11 Oslo 1100 3100 2,4 9%
Torggata 9a Oslo 400 2 000 2,3 5%
Hausmanns gate 31 Oslo 1300 3000 2,2 0%
Kristian IVs gate 12 Oslo 500 1600 2,1 -5%
Torggata 25 Oslo 400 1600 1,8 0%
Torggata 17b Oslo 400 1500 1,7 70%
Torggata 22 Oslo 500 1000 1,3 0%
Torggata 23 Oslo 700 1400 1,0 -9%
Torggata 35 Oslo 400 1800 0,8 -11%
Vakasveien 4/12/16 Asker 14 200 1300 0,7 17%
Valkyriegate 9 Oslo 300 600 0,5 0%
Arnljot Gellines vei 1 Oslo 1 500 600 0,4 0%
Th. Petersons gate 7 Moss 1700 0 0,3 0%
Radhusgata 7b Oslo 1400 7 900 0,0

Underlandsveien 6/8/10 Asker 13 400 0 0,0

Mortensrud (felt 9) Oslo 31500 0 0,0

Vinterbro As 45 900 0 0,0

Sum 716 500 252 400 341,3 17%

* Omsetning og leie i mill. kr.

1) Ferdigstilt aug. 2007
2) Ombygging til 2008






PROSJEKTER | ARBEID 2008

AMFI1 STEINKJER
Kigpesenter

- 37.000 kvm (utvidelse)
- Ferdigstilles i 2010

AMFI ROSEBY, MOLDE
Kigpesenter

- 18.500 kvm (utvidelse)
- Ferdigstilles i 2009



(_PasLETT STADIEM )

LILLE BISLETT, OSLO

Bolig og handel

- 84 leiligheter (siste byggetrinn)
- Ferdigstilles i 2008

STORO STORSENTER, OSLO
Kjgpesenter

16.000 kvm (utvidelse)
- Ferdigstilles i 2009

JESSHEIM STORSENTER
Kjgpesenter

18.000 kvm (utvidelse)
- Ferdigstilles i 2008



ENGLISH PRESENTATION

BACKGROUND/ADMINISTRATION

Olav Thon Eiendomsselskap ASA was founded

and given its present structure in 1982, when
a number of properties belonging to the Olav
Thon Group were transferred to the company.
It was introduced on the Oslo Stock Exchange
in 1983. Since then, the company has grown
considerably. The annual rental value of the
company’s property portfolio has increased from
NOK 27 million in 1983 to NOK 1 580 million as
of 01.01.08.

The company is a part of the Olav Thon Group,
which is a collective term for all operations and
companies owned directly or indirectly by Mr.
Olav Thon. The Group is mainly involved in real
estate and hotel operations.

Mr. Dag Tangevald-Jensen is the managing di-
rector. The company does not have its own ad-
ministration. A management agreement with
the Olav Thon Group ensures that the company
draws at all times upon the collective resources
of the organisation.

MAIN STRATEGY
The company’s main strategy is to acquire, de-
velop and own properties in central locations.

Through the redevelopment and efficient ope-
ration of the properties, the company aims in
the long term to achieve the highest possible
added value as a combination of current high
operating yield and the long term increase in
the value of the properties.

THE PROPERTIES

As at 1 January 2008 the company owned
115 centrally located properties, 49% of
which (measured on the basis of the rental
value) are in the Oslo area.

The rental value of the company’s property
portfolio as at 1 January 2008 was NOK
1 580 million. Measured on the basis of
the rental value, the property portfolio
can be split as follows: Shopping malls
77% and commercial properties 23%.

SHAREHOLDERS

As at 31 December 2007, the company had
1,555 shareholders. After Thon Gruppen AS
(owned by Mr. Olav Thon), who holds about
72% of the shares, the second and third largest
shareholders at the turn of the year were the
Norwegian National Insurance Fund and Mil-
Icom Norge ASA with 10.8% and 2.2% of the
shares respectively.

ACCOUNTING PRINCIPLES

The accounts are presented in accordance with
the international accounting standard IFRS (In-
ternational financial reporting standards), which
from 2005 are obligatory for all listed companies
in the EU and the EEA.

EQUITY PER SHARE
(NOK MILLION)
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Shopping malls, other larger city regions
@mmw  Commercial buildings, other larger city regions

Commercial buildings, Oslo region



KEY FIGURES

2006 2005 2004
NOK million
OPERATIONS
Gross rental income 1223 925 706
Operating profit before adjustments 1130 752 598
Net financial items ex. value adjustments -321 -176 -104
Profit before value adjustments 809 576 494
Fair value adjustments - investment properties 856 1155 334
Result financial instruments 240 -21 0
Taxes 506 461 204
Net profit for the year 1399 1249 624
LIQUIDITY
Cash and cash equivalents 408 173 51
Committed credit lines 960 500 250
Amortization next 12 months 560 85 37
EBITDA 1140 757 600
Net interest debt / EBITDA 7,6 7.9 5.9
Debt coverage ratio 3,6 4,3 5,8
CAPITAL STRUCTURE
Equity 6 906 5619 4 448
Equity ratio 36% 33% 45%
Stock value, year end 8978 5033 4 348
DEBT PORTFOLIO
Interest bearing debt 9333 8540 3655
Loan to value 52% 53% 42%
Average duration debt (years) 6,2 7.2 7.8
Average interest rate (including margin) 4,7 % 4,1 % 4,0 %
Hedged interest bearing debt (> 1 year) 48% 48% 47%
Average duration interest hedge (years) 9,2
SHARES (NOK)
Stock exchange quotation (high/low) 854 /740 850/ 465 560 / 400 406 /280
Stock exchange quotation, year end 810 850 470 406
Dividend 8 8 3 60
Earnings per share 179 116 107 59
Share price year end/Earnings per share 4,5 7.3 4,4 6,9
PROPERTIES
Book value property portfolio 17 872 16 259 8 683
Annual rental value 1331 1222 720
Net yield 6,5 % 6,7 %
Vacancy rate 3% 3% 3%
Duration lease agreements (years) 4 4 4
INVESTMENTS
Net investments 1103 586 212
Property purchases 1237 467 212
Property sales 321 223 0
Investments property portfolio 186 342 0

A change in accounting priciples etc. means that some figures differ from those given in previous Annual Reports.



REPORT OF THE BOARD

OF DIRECTORS

Olav Thon Eiendomsselskap achieved solid
results also in 2007, with the group’s pre-
tax profit increasing to NOK 3,022 million
(NOK 1,905 million). Of this profit, NOK
2,291 million (NOK 1,095 million) relates to
fair value adjustments of investment pro-
perties and financial instruments.

Shareholders’ equity rose during the year to
NOK 9,083 million (NOK 6,906 million), and
the equity ratio increased to 37% (36%).

The annual (theoretical) rental value of
the property portfolio rose in 2007 to NOK
1,580 million (NOK 1,331 million), whilst the
economic vacancy rate was unchanged at
3%.

The total turnover of the 61 shopping malls
owned and managed by the group was NOK
29.0 billion in 2007 (+ 12%). On a compara-
ble basis in terms of area, growth is estima-
ted to be 7%.

The Board proposes that a dividend of NOK
8 per share, a total of NOK 85 million, be
paid for 2007.

Despite increased uncertainty regarding
macroeconomic developments, the group’s
solid property portfolio and strong finan-
cial position are considered to provide a
sound basis for satisfactory performance
also in the future.

RESULTS AND BALANCE SHEET

The group’s rental income in 2007 was NOK
1,346 million (NOK 1,223 million). The increase
is due to completed property projects, newly ac-
quired properties and rent growth in the existing
property portfolio.

Other operating income came to NOK 738 mil-
lion (NOK 666 million). This sum includes ser-
vice charges of NOK 371 million (NOK 335 mil-
lion) charged to lessees (included as operating
income and an operating expense in the same
amount). Income from the sale of dwellings
produced for resale, which is recognised on de-
livery, amounted to NOK 252 million (NOK 161
million) in 2007.

Of the group’s operating expenses of NOK 888
million (NOK 749 million), services charges char-
ged to lessees came to NOK 370 million (NOK
335 million) whilst production costs for residen-
tial projects amounted to NOK 196 million (NOK
107 million). Other operating expenses in 2007
rose in line with growth in the property port-
folio.

Operating profit before fair value adjustments
increased to NOK 1,183 million (NOK 1,130 mil-
lion).

The value of the investment properties rose by
NOK 2,089 million (NOK 856 million) in 2007.
The increase in value is primarily the result of a
combination of the fact that several major pro-
perty projects were completed during the year
and a higher market rent for the existing pro-
perty portfolio. In this connection, reference is
made to the section below concerning the pro-
perty portfolio.

The financial items are recorded as net expen-
ses of NOK 250 million (NOK 81 million). To-
tal interest expenses rose to NOK 497 million
(NOK 357 million) and are due to both a larger
interest-bearing debt and higher short interest
rates. The market value of the group’s financial
instruments, i.e., interest rate swap agreements,
rose in 2007 by NOK 201 million (NOK 240 mil-
lion) as a result of an increase also in the long
interest rates.

Pre-tax profit for 2007 was NOK 3,022 million
(NOK 1,905 million), and profit for the year after
for provision for taxes was NOK 2,189 million
(NOK 1,399 million).

The net cash flow from operations was MNOK
918, and the change in working capital contri-
buted MNOK 277

Shareholders’ equity rose during the year to
NOK 9,083 million (NOK 6,906 million) and the
equity ratio increased to 37% (36%).

The group’s assets as at 31 December 2007
had a total value of NOK 24,840 million (NOK
19,413 million). Of this sum, the value of the
investment properties accounts for NOK 22,879
million (NOK 17,266 million). Interest-bearing
debt amounted to NOK 11,555 million (NOK
9,271 million) at the end of the year.

Allocation of the parent company’s profit for the
year

The Board recommends that net profit for the
year in the parent company Olav Thon Eien-
domsselskap ASA be allocated as follows:

Dividend, NOK 8.00 per share NOK 84,5 mill
Transferred to other equity NOK 126,0 mill
Allocated net profit NOK 210,5 mill

The parent company’s distributable reserve as at
31 December 2007 was NOK 38.4 million.

ASSUMPTION OF CONTINUED OPERA-
TION

Olav Thon Eiendomsselskap’s activities are the
purchasing, development and management of
properties, and participation in other companies
engaged in similar activities. All operations are
directed towards the Norwegian market.

The group has a high-quality property portfolio,
a strong financial position and a highly compe-
tent staff. In compliance with requirements pur-
suant to Norwegian accounting law, the Board
confirms that the conditions are present for the
presentation of the annual accounts on the as-
sumption of continued operation.

In the Board’s view, no matters or circumstances
have arisen since the end of the accounting year
which significantly affects the assessment of the
group’s position and results.

MARKET RISK
The group’s market risk is related to develop-
ments in the Norwegian property market.



Changes in the market’s general yield require-
ments in connection with sale of properties will
affect the value of the group’s investment pro-
perties and changed market rents and/or increa-
sed market vacancy will impact on the group’s
rental income.

THE COMMERCIAL PROPERTY MARKET
FOR 2007

Even with a sharp rise in the interest rate level,
the Norwegian economy in 2007 was marked
by strong growth and Norwegian companies
enjoyed general high profitability. Employment
in Norway rose considerably and at the start of
2008 unemployment was at its lowest for more
than 20 years. Despite financial turmoil and an
emerging recession abroad, salary and consumer
growth in Norway were again high in 2007.

The rental market for shopping mall property
was generally good also in 2007, characterised
by high demand for space in the attractive malls
and rising rental prices.

The strong growth in employment in Norway
has contributed to a greater demand for office
space, and in 2007 the supply of new office
premises was far lower than the demand. This
resulted in a decrease in the vacancy rate and a
surge in rental prices.

The demand for commercial property as an in-
vestment object was again high in 2007, but
the sales volume was slightly smaller than in the
preceding year. A strong interest in commercial
property as an investment object and fewer at-
tractive properties for sale helped to maintain
the low yield levels or required rates of return at
almost unchanged levels even with high interest
rates.

THE PROPERTY PORTFOLIO

At the turn of the year, the group owned 115
properties with a total lettable space of about
1,150,000sgm. In addition, the group owns sub-
stantial parking areas and areas of land which
make future project development possible.

In 2007 the annual (theoretical) rental value
of the group’s properties rose by 19% to NOK
1,580, whilst the economic vacancy rate was un-
changed at 3%.

The property portfolio can be broken down into
the following segments based on rental value:
77%  shopping malls
23% commercial property

A geographical breakdown of the rental value of

the property portfolio is as follows:

49%  the Oslo region
19% other larger city regions
33% other city regions

The lease agreements have a balanced expiry
structure with a weighted average remaining
term of about four years.

At the start of 2008, the group had 61 shopping
malls in its ownership or under its management.
Six of these malls are among Norway's 20 lar-
gest. Turnover rose by 12% to NOK 29 billion in
2007, and on a comparable basis in terms of area
growth was about 7%.

The value of the investment properties

The book value of the property portfolio at the
turn of the year was NOK 23,206 million (NOK
17,872 million). Of this sum, the actual value of
the investment properties was NOK 22,879 mil-
lion (NOK 17,266 million). The value assessment
is based on an average yield at 6.3%, with the
yield on individual properties varying between
5.5% and 8.8%.

The yield level is of crucial importance for the va-
lue assessment.

An increase in the yield by 0.5 percentage points
t0 6.8% would reduce the market values by abo-
ut NOK 1.6 billion and shareholders’ equity by
NOK 1.2 billion, whilst financial solidity would be
reduced to 35%.

A decrease in the yield of 0.5 percentage points
to 5.8% would increase the market values by
about NOK 1.9 billion and shareholders’ equity
by NOK 1.4 billion, whilst financial solidity would
increase to 39%.

The risk of a substantial weakening of the group’s
financial solidity as a result of a change in requi-
red rates of return is considered to be moderate.
If the yield were to rise by as much as 1.5 percen-
tage points to 7.8%, the group’s financial solidity
would still be maintained at 30%.

Rental value

Leading shopping malls account for 77% of the
group’s rental income. A substantial proportion of
the lessees are international and national chains
in the retail trade and the lease agreements have
a balanced expiry structure. Even with a higher
interest rate level, it is believed that the growth
in consumer spending will remain strong in the
future. The favourable operating conditions en-
joyed by shopping malls and centrally located re-
tail properties are therefore expected to continue

in the time ahead, and, as a result, the risk of
increased vacancy and a drop in rents is conside-
red to be low.

Commercial  property, predominantly office
space, in the Oslo area accounts for 23% of the
group’s rental income. The properties are let to
a large number of lessees in different business
sectors, and in this segment too the lease agre-
ements have a balanced expiry structure. In view
of the continued strong growth in the Norwe-
gian economy, the positive market situation for
office properties is expected to be maintained in
the future. The risk of a rise in the vacancy rate
and a fall in rental prices is therefore considered
to be low in this segment as well.

INVESTMENTS

The group’s gross investments in 2007 totalled
NOK 2,426 million (NOK 1,048 million) and in-
clude both direct and indirect property purcha-
ses and investments in property projects under
construction.

Property purchases:

- The remaining shares (52.5%) in Berg Sente-
ret AS. The company owns about 10,000sgm
of retail properties in the Sgrlandsparken bu-
siness park in Kristiansand as well as large
areas of land which may allow considerable
development in the future.

- The specialist centre in Askim Business Park
with an area of 43,000sgm. The property has
the potential for further development.

- The Alta Storsenter shopping mall with an
area of 15,000sgm.

- The remaining shares (70%) in the shopping
mall company Kjepesenteret Bysenteret Nar-
vik AS. The company owns Narvik Storsenter
which has an area of 13,800sgm.

- The retail property Moldegardsveien 3-5 in
Molde which has an area of 12,000sgm.

- The Kirkenes Storsenter shopping mall with an
area of 8,900sgm.

- The 3,700sgm retail property Skibdsen 54 in
the Serlandsparken business park in Kristian-
sand.

- The shopping mall company AmCo Eiendom
AS of which Amfi Eiendom AS and Coop NKL
BA own 50% each. The company owns se-
ven shopping malls with an annual turnover
of about NOK 2 billion, all of which were pur-
chased from the company’s owners.

Completed property projects

- The Sandvika Storsenter mall in the Muni-
cipality of Baerum has been extended from
50,000sgm to about 76,000sgm.

- The Amfi Madla mall in Stavanger has been



extended from 21,000sgm to 40,000sgm.

- The residential and retail property “Lille Bi-
slett” in Oslo where 140 of 224 apartments
and 4,000sgm of commercial space have been
completed.

Property projects under construction

- The Amfi Steinkjer mall is being extended
by 37,000sgm and will be completed in the
spring of 2010.

Dwellings in the “Lille Bislett” project in Oslo
where the remaining 84 of the total of 224
apartments will be completed in 2008.

- The Amfi Roseby shopping mall in Molde is
being extended by 18,500sgm and will be
completed in 2009.

- The Jessheim Storsenter mall in the Municipa-
lity of Ullensaker is being extended by about
18,000sgm and will be completed in 2008.

- The Storo Storsenter mall in Oslo is undergo-
ing an extension of 16,000sqm and will be
completed in 2009.

- The commercial property Radhusgata 7b in
Oslo is being converted from offices into a
residential property and will be completed in
2008.

FINANCES

Olav Thon Eiendomsselskap operates in a capital-
intensive business sector where choice of financi-
al strategy is of great importance. A key element
in the group’s financial strategy is therefore the
policy of maintaining a sound financial position,
characterised by a high equity ratio and substan-
tial liquidity reserves.

In addition to reducing the financial risk, this stra-
tegy is intended to ensure the group the financial
freedom of action to be able to capitalise quickly
on interesting investment opportunities.

The group’s shareholders’ equity and equity ratio
rose in 2007 to NOK 9,083 million (NOK 6,867
million) and 37% (36%) respectively, whilst av-
ailable liquidity reserves increased to NOK 2,609
million (NOK 1,366 million) at the turn of the
year.

Financial risk factors
The group’s financial risks can be broken down
into:

Liquidity risk

Interest rate risk

Credit risk

Liquidity risk

Liquidity risk is related to the group’s ability to
service payment and other debt obligations as
they fall due.

The risk is mitigated by having substantial liqui-
dity reserves and several financing sources availa-
ble at all times. The liquidity reserves are tailored
to future financing needs, including investments
and refinancing of debt, both in a short-term and
medium-term perspective.

At the turn of the year, the group’s liquidity reser-
ves stood at NOK 2,609 million (NOK 1,442 mil-
lion) and consisted of short-term investments of
NOK 506 million (NOK 408 million) and commit-
ted credit lines of NOK 2,103 million (NOK 960
million). In addition, the group’s portfolio of non-
mortgaged properties is believed to represent a
substantial liquid reserve.

Of the group’s long-term interest-bearing debt
of NOK 11,555 million (NOK 9,271 million), only
1% (6%) falls due in 2008 and 25% (30%) in
the period 2009-2012, whilst 74% (64%) falls
due in 2013 or later. The weighted average term
to maturity for the loan portfolio is 8.2 years (6.2
years).

Interest rate risk

The interest rate risk is related to changes in pro-
fit and shareholders’ equity as a result of rate
changes in the short-term and long-term interest
rate markets.

One of the ways in which the risk is reduced is
through the use of financial instruments which
are adjusted to the group’s rate expectations and
defined objectives for interest rate risk. For in-
stance, in order to reduce the earnings impact of
rate changes in the short-term interest market,
the group has a substantial proportion of long-
term interest rate guarantees.

Forty-nine percent (52 %) of the debt will under-
go interest rate rollovers in 2008, and 1% (1%)
in 2009-2012, whilst 50% (47%) has interest
rate guarantees of more than five years. The av-
erage interest rate guarantee period at the year-
end was 4.6 years (4.4 years) and the average in-
terest rate for the group’s portfolio of loans and
financial instruments was 5.6% (4.7 %).

Credit risk
The group’s credit risk relates primarily to the risk
of losses as a result of lessees failing to pay the
agreed rent.

The properties are let to a large number of les-
sees from different business sectors. Olav Thon
Eiendomsselskap is believed to have reliable les-
sees, and, moreover, good routines have been
established for the conclusion and follow-up
of lease agreements. In the last few years, the

group has had low losses on rent claims.

ENVIRONMENTAL STATUS

The group’s activities, which are the development
and ownership of commercial property, cause
little pollution of the external environment. The
group’s environmental policy states that environ-
mental efforts should be a natural and integral
part of its operations.

Consequently, there is a focus on environmental
measures, both for the groups own activities and
for the lessees’ use of the properties. Examples
of such measures include the use of environ-
ment-friendly materials in the group’s new build-
ings, environment-friendly waste management
and energy-saving programmes for the group’s
properties.

Olav Thon Eiendomsselskap manages a substan-
tial property portfolio and thus has an influence
on the local environment in which the properties
are situated. Rehabilitation, maintenance and
new construction make a major contribution to
the development of the public space.

ORGANISATION AND OPERATIONAL RISK
Olav Thon Eiendomsselskap aims to be a work-
place where there is full equality between women
and men, with both genders being given equal
opportunities for employment and professional
development. There have been no reports of
cases of discrimination, and the Board therefore
considers that the actual situation in this area is
satisfactory. Consequently, no significant mea-
sures have been implemented or planned to be
implemented in connection with gender equality
or the working environment in general.

The group had 232 person-years employed at
the end of 2007, as against 206 at the start of
the year. The corresponding figure for the parent
company was 39 person-years, as against 29 at
the start of 2007. Every effort is made to achieve
a balance between women and men at all levels.
Of the group’s employees, 40% are women and
60% are men. Two of the company’s five board
members are women.

Sickness absence was 2.8% in 2007, as against
3.5% in 2006. There have not been any injuri-
es or accidents in the period and nor have any
weaknesses in staff safety or the working envi-
ronment in general been identified. The Board
considers the general working environment to be
satisfactory.

The group’s operational risk is primarily related to
the risk of loss as a result of staff and/or systems



for managing operations failing to function as
anticipated. Management of the group is orga-
nised so as substantially to reduce the risk related
to the activities and absence of individuals and
the group’s management systems are considered
to be robust. As a form of quality assurance, the
group’s auditor also conducts systematic risk as-
sessments of various aspects of the group’s ope-
ration and management.

SHARES

In 2007 the share price fell by 5% (-4% adjusted
for dividend) to a closing price of NOK 810 at
the end of the year. The company’s quotation
value at the close of 2007 was thus NOK 8,556
million. During the last five years the shares in
Olav Thon Eiendomsselskap have given a total
yield of 200%, whilst the main index of the Oslo
Stock Exchange has risen by about 187% in the
same period.

During 2007, 183,600 shares in the company
were traded on the Oslo Stock Exchange. The
share was traded on 226 of 255 trading days,
and the highest and the lowest price per share
were NOK 854 and NOK 740, respectively.

The Board proposes that a dividend of NOK
8.00 per share be paid for the accounting year
2007.

At the turn of the year the company had 1,555
shareholders.

In June 2007 an ordinary share dividend of NOK
8 per share was paid for the accounting year
2006.

OUTLOOK

In 2007 the Norwegian economy was marked
by high growth, increased employment, a strong
increase in consumer spending and good pro-
fitability in Norwegian companies. The Central

Bank of Norway raised the key interest rate from
3.50% t0 5.25% during the year.

It is believed that the low unemployment rate
will fuel wage growth in 2008, and consumer
spending is expected to remain buoyant. It is
therefore anticipated that shopping malls and
centrally located retail premises will continue to
enjoy good operating conditions in the future.

Growth in employment has been high in the last
two years, and the demand for office space is
rising sharply. A continuing good labour market
combined with a low supply of new office pre-
mises in the next year or two is expected to help
maintain the positive market situation for office
properties in the time ahead.

The start of 2008 has been marked by continu-
ing turmoil in international credit markets and
sharp falls on international bourses and the Oslo
Stock Exchange. There is growing uncertainty in
the Norwegian and international economies rela-
ted to the impact the economic slowdown in the
USA will have on these economies.

The effect of the credit turmoil on the Norwegian
economy has to date been moderate. However,
recently the interest rate expenses for trade and
industry have increased far more than the central
bank’s key interest rate might indicate. There are
also signs suggesting that the bank’s willingness
to incur risk has been weakened and that the
financing of commercial property will therefore
be both more costly and less available.

Price performance in the interest rate sensitive
markets for commercial property sales has flat-
tened out recently and, in some cases, has been
falling.

A further weakening of the global economy
may result in lower property prices and a weaker

development in consumer spending also in Nor-
way.

The Royal Norwegian Ministry of the Environ-
ment has invited interested parties to submit
comments on new national guidelines for the
establishment of new shopping malls. These
guidelines are to apply to all retail entities with
a retail area of more than 3,000sgm and there
is reason to believe that it will be more difficult
to obtain permits for establishing new shopping
centres. As yet it is uncertain how the new guid-
elines will affect the group.

Despite the uncertainties surrounding macro-
economic developments, the Board considers
that the group’s solid property portfolio and
strong financial position provide a sound basis
for satisfactory performance from Olav Thon Ei-
endomsselskap also in the future.

Oslo, 31 March 2008
The Board of Directors
Olav Thon Eiendomsselskap ASA

Every effort has been made to ensure that this translation of the Norwegian
text and the report of the board of Directors is a true translation. However, in
case of any discrepancy, the Norwegian version takes precedence.



FINANCIAL INFORMATION

Income Statement
Gross rental income
Other operating income
Other operating expences
Ordinary depreciation

Profit before adjustments

Fair value adjustments - investment properties

Operating profit

Income from associates
Finansial expences

Result financial instruments
Financial income

Pre-tax profit

Taxes

Net profit for the year
Allocation of net profit:
Shareholders

Minority interest

Earnings per share
Earnings per share (diluted)

Balance Sheet as at 31.12.2007
Fixed assets
Current assets

Total assets

Majority interests

Minority interests
Shareholders’ equity
Provisions

Other non-current liabilities

Current liabilities

Total equity and liabilities

IFRS 2007

1345721
738 027
-887 887
-13 319

1182542

2089 438

3271980

20 258
-501 748
201 208

30722

3022 420

-844 497

2177 923

1886819
291 104

kr 178,63
kr 178,63

IFRS 2007

23516 939
1323272

24 840 211

7 709 566
1373474
9 083 040

3 249 696
11 555 373
952 102

15757 171

IFRS 2006
1222622
666 312
-749 208
-9412

1130314
855 681
1985 995
36 644
-302 484
169 456
15214
1904 825
-506 159
1398 666
1225242

173 424

kr 116,00
kr 116,00

IFRS 2006
18217 815
1195 062

19 412 877
5867 020
1039 437
6906 457
2 483 867
9271252

751 301

12 506 420

IFRS 2005
924 943
269 404

-437 764
-4 573

752 009
1154 840
1906 849

54515
-192 742
-63 955
5141
1709 807

-461 154
1248 654
1133122

115 531

kr 107,27
kr 107,27

IFRS 2005
16 585 556
483 009

17 068 565
4792788
826 442
5619 230
2126 100
8 853 341
469 894

17 068 565



Cash flow analysis

Net cash flow from operations

Net cash flow from investments

Net cash flow from financial activities
Net change in cash and cash equivalents

Cash and cash equivalents as of 01.01
Cash and cash equivalents as of 31.12

Shareholders equity as at 01.01.2004:
Changed accounting principles

Effects of implementing IFRS

Corrected equity as at 01.01.2004
Profit for the year

Dividends paid

Other changes

Shareholders equity as at 31.12.2004
Changed accounting principles

Effects of implementing IAS 39
Corrected equity as at 01.01.2005
Profit for the year

Dividends paid

Minority interests from acquisitions
Other changes

Shareholders equity as at 31.12.2005
Profit for the year

Dividends paid

Minority interests from acquisitions
Other changes

Shareholders equity as at 31.12.2006
Profit for the year

Dividends paid

Minority interests from acquisitions
Other changes

Shareholders equity as at 31.12.2007

Share
capital

105628

105 628

105 628

105628

105 628

105 628

105 628

Reserves

278 316

278 316

278 316

278 316

278 316

278 316

278 316

Acquired
equity

1023 211
52 814

2 481 689
3557714
621 057
-52 814

4125 957
-77 880
4048 077
1133123
-633 768

-138 588
4 408 844
1225242

-31 688

-119 322
5483 076
1886 819

-84 502
40 229
7 325 622

2006
417,6
-818,0
635,7
2353

173
408,3

Minority
interests

13 460
15 980

15 980
115531
703 631

-8 700
826 442
173 424

54 379
-14 808

1039 437
291 104
-22 864

65 797

1373474

2005
411,7
-586,4
296,6
1219

51,1
173,0

Total
equity

1407 155
52 814

2 481 689
3941 658
623 577
-52 814
13 460

4 525 881

4448 001
1248 654
-633 768
703 631
-147 288
5619 230
1398 666
-31 688
54 379
-134 130
6 906 457
2177 923
-84 502
-22 864
106 026

9 083 040












