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Adm. direktgrs oppsummering

Mitt farste &r i NPRO er over, og det har veert
et spennende ar. Min malsetting var & fa hele
var dyktige organisasjon til & ytterligere for-
bedre samspillet med hverandre pa kryss av
regioner og avdelinger, samtidig som vi opp-
rettholder og styrker vart kommersielle og
kundeorienterte tankesett.

Var ambisjon er & veere et av de ledende eien-
domsselskapene til & skape baerekraftig vekst.
Alt via fokus pa vare kjerneverdier; Samspill-
ende, Modig, Initiativrik og Lyttende.

| 2018 har vi gjennomfart et par endringer i
Ledergruppen, hvor 3 nye har kommet inn og
erstattet tidligere deltakere. Endringene, sam-
men med resten av var slagkraftige organisa-
sjon, faler jeg har posisjonert oss for a ta sel-
skapet nye skritt fremover.

Eiendommene vare, malt i leieinntekter, bestar pr ars-
skifte av ca85 prosent kontor, lager og parkering og 15
prosent retail. Hovedvekten av vare kontoreiendom-
mer, bade malt i areal, verdier og leieinntekter ligger i
Oslo CBD. Fordelene med dette er &penbare og vi vil for-
sgke & utnytte stordriftsfordelene og all kunnskapen vi
har om omradet, leietakerne og leienivaet fremover. Vi
har ogsa sterstedelen av var organisasjon lokalisert i
CBD og har derigiennom nzerhet og kontakt med vare
leietakere tilneermet 24/7.

| 2018 hadde NPRO leieinntekter 70 millioner kroner

og et resultat far verdiendringer p& 345 millioner kro-
ner, begge tall opp fra 2017. Endringene i markedsverdi
for investeringseiendom var moderat pa 161 millioner
kroner, etter flere &r med kraftige oppskrivinger.

Var policy om & utbetale mellom 30 prose0O-prosent

av resultat fgr verdiendring i kvartalsvis utbytter star
fast. 1 2018 ble det betalt ut 45 prosent, tilsvarende 7
gre i kvartalet (28 gre for hele 2018). Vi tilstreber utbe-
taling kort tid etter fremleggelse av kvartalstallene, noe
vi gjennomfgrte i 2018.

NAV per aksje ved arsslutt vokste videre til NOK 14,6.
Balansen var er sterk og belaningsgraden for naeringsei-
endommene ved arsskiftet var pa 43,1 prosent. Justert

for forward-salgene som er gjennomfart pa hhv. Skayen

og Gardermoen er belaningsgraden rett i underkant av

40 prosent

I lgpet av 2018 har vi prioritert & rendyrke selskapet for
a bli enda mer eksponert mot sentrale Oslo eiendom-
mer. Helt siden etableringen av NPRO i 2006 har selska-
pet festet noen eiendommer p& Gardermoen flyplass av
Avinor, og leid ut eiendommene pa en lang kontrakt til
SAS. Leiekontrakten med SAS lgper ut 31. desember
2019 mens forpliktelsen til & feste eiendommene Igper i
ytterligere ca. 6 ar. Vi er derfor godt forngyd med & selge
eiendommen gjennom et forward-salg til Avinor pr 31.
desember 2019. Eiendommene har gitt NPRO god |g-
pende avkasting siden etableringen, samtidig som vi tar
bort risikoen med de korte festekontraktene etter utlg-
pet av SAS sin leieavtale. De gamle eiendommane o
hangaren p& Gardermoen gir heller ikke NPRO kompa-
rative fortrinn i var daglige virksomhet.

| lgpet av Q4 2018 ble 4 av eiendommene vare pa Forus
solgt til forskjellige lokale investorer i Stavanger. Noen
av eiendommene har statt tomme i flere ar, og det var
var vurdering at eiendommene hadde behov for store
investeringer for & kunne bli attraktive i et leietaker-
vennlig Stavangermarked. Vi er meget godt forngyd
med Igsningen vi klarte & oppnd i Stavanger.
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| Q4 2018 solgte vi ogsa var store eiendom i Stavanger
sentrum, Badehusgata 33-39, over til et nytt selskap og
dannet samtidig et 50/50 eiet joint venture med 2 lokale
Stavangerselskaper. Badehusgata er et tidligere enbru-
kerbygg som er omdannet til et flerbrukerbygg. Vi har
store forhapninger til utleiearbeidet i eiendommen og
bearbeiding av ytterligere utviklingsmuligheter pa eien-
dommen fremover.

NPRO avtalte i 2015 & selge resten av vare eiendommer
pa Skayen i et forward-salg til Veidekke og Urbania Eien-
dom. Deler av 2018 og tiden frem til 1. mars 2019 ble
brukt til & forberede gjennomfaringen av transaksjonen.
Det er derfor gledelig at overlevering og oppgjer av
transaksjonen ble effektivt og enkelt gjennomfart 1.
mars 2019.

Oslo CBD har hatt et sterkt leiemarked gjennom hele
2018. Dette har gitt CBD en veldig lav ledighet samtidig
som det er forholdsvis begrenset nyproduksjon av kon-
torarealer i omradet. Jeg tror dette vil fgre til et fortsatt
sterkt leiemarked i CBD i 2019, gitt at det ikke oppstar
store og uventede sjokk i innlandsgkonomien. Vi forven-
ter at stabiliteten i bade rentene og den moderate veks-
ten i gkonomien vil gi en positiv utvikling ogsa for 2019.
Var virksomhet styres i stor grad av leietakernes ansker
og etterspgrsel etter baerekraftige lgsninger i attraktive
beliggenheter med tilgang til service, handel, bevertning
og sikkerhet. Jeg mener vi med var portefglie i CBD er
godt rigget til & dra fordel av dette i arene fremover.

For a skape ytterligere verdier fremover ma vi i tillegg

utvikle portefgljen var videre gjennom prosjekter. Vi har

brukt store deler av 2018 pa & kartlegge og bygge en
pipeline av nye prosjekter spesielt i Nydalen. Vare farste
estimater tyder pa et potensial pa oppimot 50 000 BTA i
nyproduksjon innen bade bolig, handel og kontor i Ny-
dalen alene. Vi ser viktigheten av & komme i gang med
reguleringsprosessene og arbeidet med a rendyrke
denne delen av verdiskapningen fremover.

Et annet viktig omrade for oss har veert oppgraderinger
og leietakertilpasninger. | Igpet av Q3 2018 flyttet Bydel
Frogner og NAV inn i et fullt restaurert kontorbygg i
Drammensveien 60 i Oslo. Prosjektet ble ogsa et bevis
pa var organisasjons evne til & gjennomfgre komplekse
rehabiliteringer p& en miljgvennlig mate. 92 prosent av
det totale avfallet pa 415 tonn, ble sortert i til sammen
17 forskjellige kategorier. Vi er veldig stolte av bygget og
synes det var ekstra hyggelig med storslatt &pning og se-
remoni i forbindelse med overleveringen av det ca.
11 000 kvm store bygget til de nye leietakerne vére.

Pa Fornebu startet 2018 med & omdanne det tidligere
enbrukerbygget til & bli et funksjonelt og attraktivt fler-
brukerbygg under navnet Fornebu WORKS, med de kva-
liteter dette krever. Gjennom iherdig innsats i 2018 har

i overkant av 13 000 BTA blitt utleid og disse arealene er
i fullgang med & bli tilpasset vare nye leietakere. Vi er
veldig forngyd med mottakelsen bygget har fatt blant
profesjonelle leietakere som sgker nye lokaler, og har
hgye ambisjoner ogsa for 2019.

| desember 2018 kjagpte vi eiendommen «Vinslottet» pa
Hasle i Oslo. Dette er et bygulv/handelshus i en ny bydel
i Oslo. Eiendommen var i overkant av 50 prosent utleid,
og er planlagt apnet i Q4 2019. Investeringen er i et om-
rade som har veert under utvikling og fornying siste 15-
20 ar, og har i dag flere T-banelinjer i umiddelbar naer-
het, nye skoler, stor boligproduksjon, et par hoteller un-
der oppfaring og nye store kontorbygg som huser ho-
vedkontorene til flere store bedrifter. | tillegg har omra-
det god tilgang til parkering, hvilket etter hvert har blitt
en begrensning i deler av CBD. Hasle er bare 10 minutter
fra Aker Brygge med T-bane og et godt alternativ for en-
kelte selskaper. Med kjgpet pa Hasle vil vi vurdere dette
som et tredje satsingsomrade for oss fremover i tillegg
til Oslo CBD og Nydalen. Dette vil kreve at vi med tiden
erverver mer kontorer og eiendom i omradet.

| 2019 vil vi gjennom vare 4 kjerneverdier fokusere yt-
terligere pa baerekraftig utvikling. Organisasjonen opp-
fatter dette inspirerende og motiverende, samtidig som
vi daglig blir utfordret av vare leietakere og interessen-
ter. For oss betyr beerekraft at Miljg og @konomi ma
spille pa lag med det som til enhver tid er Sosialt aksep-
tert i befolkningen. Med de siste ukers gkende bevisst-
gjering og streikevilje selv blant landets barn og ung-
dommer ser vi viktigheten av a ha en diversifisert orga-
nisasjon pa tvers av alder, kjgnn, bakgrunn og interes-
ser.

Sosialt

Utholdelig Rettferdig

Baerekraftig

Miljgmessig Levedyktig
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For oss er det viktig at vi har levende bygg store deler av
dggnet. Vi gnsker at kapitalen var skal delta i verdiskap-
ningen flest mulig timer i daggnet og helgene. |1 2018 har
vi oppnadd nye rekorder i utnyttelsen av energisentra-
lene vare pa Aker Brygge. Vi er stolte av det lave energi
forbruket vi har med 180 kwh pr kvm for vare kontorei-
endommer, gitt aktivitet langt utover vanlig arbeidstid
pa hverdagene og i helgene. Overordnet i den offentlige
debatten ligger FN sine beaerekraftsmal til grunn. Frem-
over vil vi som selskap forankre mer av vare satsinger
inn mot disse. Med en stor del av eiendomsmassen Var i
neerhet til havet, er det en selvfglge at et av malene vare
er & bevare hav- og marine ressurser pa en baerekraftig
mate. Av gjennomfgrte initiativer i 2018 vil jeg nevne
samarbeidet med organisasjonen «In the same boat»
med & informere og rydde p& havbunnen utenfor Aker
Brygge, samtidig som vi gjennomfgrte et praveprosjekt
med & investere i en «Seabin» som kontinuerlig rydder
opp overflateforsgpling i marinaen. Dette prosjektet var
veldig vellykket for oss og vil bli utvidet i 2019. Vi fikk
ogsa lgpende positive tilbakemeldinger fra brukere som
leide SUP-boards av 0ss, et annet nytt initiativ i 2018,

om at marinaen og omradene rundt fremsto som rene
og innbydende. Et annet mal som jeg vil nevne her er &
gjere byer og samfunn inkluderende, trygge, robuste og
beerekraftige. Med utviklingen av bygulvet pa Aker
Brygge har vi kommet langt, men vi ma alltid veere pa ta
hev og videreutvikle oss. Arbeidet er godt i gang hos
vare leietakere, og det er gledelig a allerede na se nye
initiativer fra mange av dem. Her kan nevnes at restau-
ranter har fjernet plastsugergr, matsparingsinitiativer
og andre klimatiltak er igangsatt. Vi vil forsgke & statte
opp rundt alle vare leietakere med ytterligere initiativer

i fremtiden.

Vi har hatt et aktivt 2018. Det har veert noen endringer i
ledergruppen, men jeg opplever likevel at organisasjo-
nen og vare ansatte er sterkere enn noen gang. Vi har
byens beste eiendommer i et sterkt leiemarked. Bela-
ningen i selskapet er lav, og vi har muskler til & bygge en
starre portefglje. Vi ser p& konkrete nyutviklingsprosjek-
ter i Nydalen, og jeg tror vi vil kunne komme til markedet
med spennende og beerekraftige produkter fremover. Vi
oppfatter vare diskusjoner med leietakere, regulerende
myndigheter, investorer, langivere og andre interessen-
ter som fruktbare og konstruktive. Med dette er blikket
rettet fremover, fulle av optimisme.

Oslo, mars 2019

’

— s __"
7~7 C)MJ /

it Oub
Bent Oustad
CEO
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Styrets arsberetning

Hovedpunkter i 2018

@kning i leieinntekter og resultat far skatt og verdi-
endringer

- Leieinntektene for 2018 pa 798,9 millioner kroner viser
en gkning med 14,6 millioner kroner sammenlignet med
fioraret. Inntektene for eiendommene pa Aker Brygge
bidrar med stgrst gkning (6,6 prosent).

- Resultat fgr skatt og verdiendringer for 2018 pa 345,0
millioner kroner gker med 28,2 millioner kroner (8,9
prosent) sammenlignet med aret far. @kningen er pri-
maert knyttet til vekst i leieinntekter og reduksjon i fi-
nanskostnader.

Positiv utvikling i markedsverdier for eiendommene

- Utvikling i eiendomsverdiene har vist en positiv utvik-
ling ogsa i 2018 (161,1 millioner kroner), etter flere ar
med stgrre positive verdiendringer. Jkte markedsleier
for de mest sentrale eiendommene har bidratt til en gk-
ning i verdiene for 2018, mens noe gkte markedsrenter
har veiet noe opp for denne effekten.

Sluttfgring av prosjekér og hgy utleieaktivitet

- Prosjekteri forbindelse med rehabilitering og tilpas-
ning for nye leietakere i Drammensveiéf og Sanda-
kerveien 130 er sluttfart i 2018. Eiendommene er fullt
utleid.

- Det er inngatt leiekontrakter inkludert reutleie med et
samlet arlig leiebelap p&2 millioner kroner i 2018, sam-
menlignet med 48 millioner kroner for fjoraret.

Styrking av portefalien i hovedsatsingsomradene og
salg av eiendommer utenfor kjerneomradene

- Som et ledd i styrkingen av portefgljen for selskapets
kierneomrader er det gjennom flere transaksjonier
2018ervervet ytterligere arealer pa Aker Brygge i Oslo,
for en total eiendomsverdi p& 190,6 millioner kroner.

- Ved utgangen av 2018 har Norwegian Property i tillegg
gjennomfart kjgp av eiendommen Vinslottet, som er
Vinmonopolets gamle anlegg pa Hasle i Oslo. Eiendom-
men bygges om til en neeringseiendom med servering,
service og handel, samt leiligheter for salg. Kjgpesum-
men for aksjene utgjorde 222 millioner kroner.

- 12018 har Norwegian Property solgt fire eiendomme
pa Forus ved Stavanger og en 50 prosent andel i en ei-
endom i Stavanger sentrum, samt inngatt avtale om salg
av eiendommer p& Oslo Lufthavn Gardermo8algene

er i trdd med strategin om a fokusere selskapets kapital

til omrader hvor det er synergier med gvrig portgégl

og kapital frigjort ved salgene er benyttet til & vokse i
kierneomradene eller nedbetaling av gjeld

Om Norwegian Property

Ved utgangen av 2018 eide Norwegian Propertk@®

tor-, forretnings- og boligeiendommer i Norge. Eien-
dommene er primaert lokalisert i OsloregioneBelska-
pet eier en utviklingseiendom pa Forus i Stavanger, som
er under omregulering til blandet formal, samt en andel

i en neeringseiendom i Stavanger sentrum (felleskontrol-
lert virksomhet).

Selskapets eiendommer hadde ved arsskiftet en samlet
markedsverdi eksklusiv felleskontrollert virksomhet pa
15,6 milliarder kroner. Eiendomme omfatter hoved-
saklig kontorlokaler med tilhgrende lager og parkerings-
arealer, samt butikk- og serveringsarealer. Selskapet har
i 2018 ervervet et boligprosjekt under bygging. Virksom-
heten er organisert i morselskapet Norwegian Property
ASA med tilhgrende datterselskaper. Konsernet hadde
49 ansatte ved utgangen av 2018, med hovedkontor pa
Aker Brygge i Oslo.

Selskapets formalsparagraf er: «Selskapets virksomhet
er drift, kjgp, salg og utvikling av naeringseiendom, her-
under gjennom deltakelse i andre selskaper, samt virk-
somhet som star i forbindelse med dette».

Selskapet er notert p& Oslo Bars med tickerkoden NPRO.
Selskapets markedsverdi per 31. desen®@18 var 5,8
milliarder kroner.

Virksomheten i2018

Marked og utleie

UTLEIEMARKEDET

Aktiviteten i utleiemarkedet har veertdy i 2018, og
markedet for utleie av arealer til bade kontor og handel
er bedre enn p& mange ar. Leieprisene er gkende i Oslo
sentrum og Nydalen, og arealledigheten er lav i disse
omradene. Den generelle areal-ledigheten i Oslo utgjar
i underkant a\b,5 prosent Bade i Oslo sentrum og Ny-
dalen er ledigheten lavere enn totalt sett for Oslo. Det
forventes at ledigheten vil falle ytterligerdet kom-
mende aret som falge av allerede igangsatt konvertering
av arealer til annet bruk (farst og fremst bolig og hotell),
begrenset nybyggingsaktivitet og fortsatt positiv syssel-
settingsvekst.

| Stavanger er det gkende interesse for neeringsarealer i
sentrum, samtidig som eksisterende kontoromrader
utenfor sentrum skal videreutvikles og nye omrader skal
utvikles.

Styrets arsberetning
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UTLEIEAKTIVITETER

Det er inngatt leiekontrakter inkludert reutleie med et
samlet arlig leiebelap p&2 millioner kroner i 2018. Vek-

tet gjenveerende leietid (durasjon) for leiekontraktene
var 3,9 ar ved utgangen av 20@17: 4,4 ar).

Selskapet opplever god ettersparsel etter lokaler i Oslo-
regionen. Leieprisene er gkende i selskapets kjerneom-
rader i Oslo sentrum og Nydalen, og arealledighet for
selskapets eiendommer i disse omradene er lav.

Selskapet eier en eiendom pa Fornebu i Beerum kom-
mune rett utenfor Oslo. Hovedleietaker fraflytter eien-
dommen ved utlgp av leieavtalen i fierde kvartal 2019.
Det er i 2018 inngatt flere leieavtaler for eiendommen,
og omtrent en-tredjedel av arealene som ledigstilles er
allerede reutleid.

KUNDETILFREDSHET

Norwegian Property arbeider for & sikre hay leietakertil-

fredshet i eiendomsportefgljen, og deltar jevnlig i Norsk

Leietakerindeks sin undersgkelse om kundetilfredshet

Selskapet oppnadde en score pa 80 i forbindelse med
den seneste maélingen ved inngangen til 204@m var

pa tilsvarende hgye nivd som ved den foregdende un-
dersgkelsen.

Finansiering

FINANSIERINGSMARKEDET

De langsiktige markedsrentene har gkt noe i 2018, men
er i et historisk perspektiv fortsatt pa et lavt niv@bli-
gasjonsmarkedet i Norge var fortsatt attraktivt for eien-
domsselskaper i starten av 2018, men etter sommeren
ble interessen fra investorene lavere.

FINANSIERINGSAKTIVITETER

Selskapets netto belaningsgrad inkludert byggeladn og
rentebaerende fordringer utgjgr 47 prosent, og &2
prosent av selskapets totale belaning ved utgangen av
2018 er obligasjonslan notert p& Oslo Bars. | tillegg har
selskapet lanefasiliteter fra to separate bankgruppe-
ringer, samt et byggelan for boligeiendom finansiert i en
bank.

I 2018 har Norwegian Property ikke gjort stgrre end-
ringer i lAneportefaljen. Ved inngangen til &ret ble et ob-
ligasjonslan utvidet med 230 millioner kroner, med til-
svarende nedregulering av bankfasiliteter.

| 2019 forfaller selskapets to bankfasiliteter med totalt
utestdende trekk pa 2 355,4 millioner kroner, samt et
obligasjonslan palydende 350 millioner kroner. Den ene

bankfasiliteten forfaller i farste kvartal i forbindelse med
avtalt salg av eiendommer pd Skgyen i Oslo. Trekkfasili-
teten knyttet til dette banklanet, som hadde et trekk pa
250 millioner kroner ved utgangen av 2018, vil reduse-
res fra 400 millioner kroner til 300 millioner kroner, og
den lgper videre til tredje kvartal 2020. Den andre fasili-
teten forfaller i fierde kvartal, og det arbeides med refi-
nansiering av denne.

Eiendomstransaksjoner

TRANSAKSJONSMARKEDET

Aktiviteten i transaksjonsmarkedet har veert hgy i 2018,
med mange eiendomstransaksjoner innenfor ulike seg-
ment til skarpe yieldnivaer. | 2018 har de langsiktige
markedsrentene gkt noe. Videre gkninger i markedsren-
tene antas & pavirke investorers villighet til eksponering
mot investeringseiendom negativt. Mange kjgpergrup-

peringer er imidlertid aktive og pa jakt etter gode objek-

ter.

GJENNOMFZRTE OG AVTALTE TRANSAKSJONER
Styret har fokus p& muligheter som kan styrke selska-
pets posisjon i kjerneomraderieéDsloregionen. Som et
ledd i styrkingen av selskapets portefalie pa Aker Brygge
i Oslo er det gjennomfgrt flere transaksjoner i 2018, som
har tilfart ytterligere arealer til denne portefglijen. Sam-
let eiendomsverdi for disse kjgpene var 190,6 millioner
kroner.

Farutgangen av 2018 har Norwegian Property gjennom-
fart kjgp av eiendommen Vinslottet, som er Vinmono-
polets gamle anlegg pa Hasle i Oslo. Etter pagaende opp-
gradering far eiendommen et naeringsareal med serve-
ring, service og handel pa ca. 8 800 kvm. | etasjene over
bygges det 223 leiligheter, der nesten alle er solgt. Kja-
pesummen for aksjene var totalt 222 millioner kroner
Forventet ferdigstillelse av naeringslokalene er i fierde
kvartal 2019, og leilighetene vil bli ferdigstilt i fierde
kvartal 2019 og andre kvartal 2020. Eiendommen har en
sentral plassering pad Hasle med nzerhet til leiligheter,
kontorer og hotell, i tillegg til at den ligger i kort avstand
fra T-banen.

Selskapet har frem til 2018 eid eiendommer p& Forus
ved Stavanger og Oslo Lufthavn Gardermoen i Ullensa-
ker, som ikke er beliggende i selskapets hovedsatsings-
omrader, og eiendommene representeren liten andel

av konsernets totale eiendomsverdier. | desember 2018
er de fire eiendommee pa Forus ved Stavanger, samt
en 50 prosent andel i en eiendom i Stavanger sentrum
solgt. Salgene er i trdd med strategien om & fokusere sel-
skapets kapital til omrader hvor det er synergier med @v-
rig portefalje, egen bemanning og andre komparative

Styrets arsberetning
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fortrinn i forhold til konkurrenter. Kapital frigjort ved
salgene i Stavanger er benyttet til & vokse i kjerneomra-
dene i Osloregionen. Eiendommene pa Gardermoen er i
2018 avtalt solgt med overlevering i 2019.

Norwegian Property har tidligere inngatt avtale om salg
av eiendommer pa Skgyen i Oslo med overlevering i
20109.

Strategiske mal

Konkurransedyktig avkastning med balansert risiko
Selskapet har et mal om at mellom 30 til 50 prosent av
ordineert resultat etter betalbar skatt, men far verdi-
endringer, skal utdeles i utbytte til selskapets aksjonee-
rer. Fgr utbyttet fastsettes gjgres det en vurdering av
konsernets gkonomiske situasjon og fremtidsutsikter,
herunder eventuelt gkt kapitalbehov ved investering i
eiendommer og endring i inntektsgrunnlaget ved salg av
eiendommer.

Hoy leietakertilfredshet

Norwegian Propertys visjon er & skape engasjerende
mgteplasser som bidrar til gode relasjoner mellom men-

nesker. Selskapets arbeider for a sikre hay leietakertil-
fredshet som igjen bidrar til godt omdgmme og som er

viktig for & beholde eksisterende leietakere og attrahere

nye.

Miljgforbedringer pa linje med de beste i bransjen
Definisjonen av miljg- og samfunnsansvar spenner
bredt, og inkluderer tydelig definerte mal om miljgbe-
sparende tiltak, s& vel som hgye krav til estetisk utfor-
ming av bygg og uteomrader i lokalmiljget. Det er rede-
gjort for konsernets strategi og malsetninger i redegja-
relsen om samfunnsansvar.

Investeringsstrategi
Norwegian Property har en strategi for investeringer
med vekt pa fglgende hovedparametere:

- Ledende aktgr innen kontor- og tilknyttet for-
retningseiendom i utvalgte omrader i Oslore-
gionen

- Prioriterer eiendom naer kollektivknutepunkt,
og seker a skape naturlige klynger av eiendom-
mer i satsingsomradee

- Over tid sgke & ha en utviklingsandel i portefal-
jen p& mellom 5 og 15 prosent av portefaljens
areal

- Aktiv forvaltning av portefgljen gjennom trans-
aksjoner, herunder kjgp av eiendommer med
verdiutviklingspotensiale

Finansieringsstrategi

Norwegian Property har som mal & levere konkurranse-
dyktig avkastning med en balansert finansiell risikopro-
fil. Hovedparametere i finansieringsstrategien er:

- Malsetting om at netto belaningsgrad (Loan To
Value, netto rentebaerende gjeld i forhold til
verdi) over tid skal utgjgre 45-55 prosent av
samlet verdi av selskapets investeringseien-
dommer

- Laneopptak skal veere basert pa langsiktige re-
lasjoner til banker og andre aktgrer som har en
langsiktig strategi i det norske eiendomsmarke-
det

- Selskapet sgker & diversifisere fundingkilder og
forfallsstruktur for & redusere refinansieringsri-
siko

- Mal om en stabil utvikling i kontantstrgm som
tilsier en forholdsvis hgy grad av rentesikring,
der rentesikringsgraden skal utgjgre 50-100
prosent av selskapets rentebserende gjdlad-
petiden pa sikringen skal vektes mot lgpetid pa
leiekontraktene, samtidig som den skal forde-
les utover for & unnga for stor eksponering mot
enkelttidspunkter.

Risiko og risikostyring

Gjennom sin virksomhet forvalter Norwegian Property

store finansielle verdier som er eksponert mot betyde-

lige risikofaktorer, som for eksempel utviklingsprosjek-

ter, rentemarked og utleiemarked. Styringsmodellen er

basert pa en hensiktsmessig delegering av resultatan-
svar, tydelig definerte rammebetingelser og intern kon-

troll.

Overordnede mal er etablert og videreforedles gjennom
lopende oppdatering av selskapets strategi. Med basis i
strategien, verdigrunnlaget og de etiske retningslinjene
er det etablert en overordnet styringsinstruks med angi-
velse av fullmakter for delegering av ansvar til definerte
roller i organisasjonen. Det er videre etablert retnings-
linjer for styring og risikohandtering innenfor de vik-
tigste risikoomrader, som drift og finans. Basert @ d
overordnede retningslinjene er det etablert styrende
prosesser og rutiner for den Igpende forvaltningen av
selskapet. Styret gjennomgar jevnlig selskapets sty-
rende dokumenter.

Administrasjonen utarbeider periodiske virksomhets-
rapporter som behandles i styremgtene. Rapportene er
basert pa gjennomganger med ledelsen i de ulike delene
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av virksomheten og inneholder en oppdatert status i for-
hold til mal, viktige driftsmessige forhold, finansielle for-
hold og beskrivelse av status pa risikoomrader. | tillegg
utarbeides kvartalsvis finansiell rapportering som gjen-
nomgas av revisjonsutvalget i forkant av styremgatet. |
forbindelse med regnskapsavleggelsen utarbeider ledel-
sen estimater og gjgr antakelser knyttet til fremtiden.
De regnskapsestimater som falger av dette vil per defi-
nisjon veere gjenstand for usikkerhet. Estimater og anta-
kelser som representerer en betydelig risiko for vesent-
lige endringer i balansefart verdi pa eiendeler og gjeld i
kommende regnskapsperioder er farst og fremst knyttet
til verdiutviklingen for investeringseienda

| forbindelse med styrets arlige gjennomgang av selska-
pets strategi, vurderer styret de viktigste risikoomrader
selskapet star overfor.

Finansielle risikoforhold

Konsernets finansielle risiko er primeert knyttet til end-

ringer i egenkapital forarsaket av verdiendringer pa ei-
endomsportefgljen, resultat- og likviditetseffekt av ren-

teendringer, likviditetsrisiko og resultateffekter ved re-

finansiering av gjeld og gjennomfgring av stgrre pro-
sjekter.

Resultat- og likviditetseffekter av renteendringer sgkes
avdempet med rentesikring. Per 31. desember 2018 var
rentesikringsgraden 60 prosent (2017: 63 prosent), med
en gjenstdende lgpetid for rentesikringene pa 4,2 ar
(2017: 3,9 ar). Svingninger i kortsiktige og langsiktige
markedsrenter vil derfor ha begrenset effekt pa konser-
nets rentekostnader fgr verdiendring av derivater.

Konsernets lanefasiliteter inneholder finansielle lane-
betingelser (covenants) knyttet til rentedekning og be-
laningsgrad. Konsernet overholder disse betingelsene
og gvrige vilkar i lAneavtalene knyttet til selskapets gjeld
per 31. desember 2018.

Markedsrisiko

Norwegian Property er eksponert for endringer i mar-
kedsleie, ledighet i portefglijen, omsetningsbasert leie
og inflasjon. Konsernet har en vesentlig andel langsik-
tige leieinntekter. Leieavtalene for forretningseiendom-
mer gir faste inntekter i avtaleperioden. Majoriteten av
leiekontrakter blir 100 prosent KPI-justert, slik at leien
justeres i samsvar med utviklingen i konsumprisindek-
sen (KPI).

Prosjektrisiko

Starre byggeprosjekt kan generelt medfgre risiko, blant
annet knyttet til fremtidig utleiegrad og leieniva for om-
bygde arealer, kostnadsoverskridelser pa innkjep og

prosjektering, forsinket fremdrift, mangelfulle leveran-
ser og markedsutvikling.

Selskapet har ved utgangen av 2018 ervervet et bolig-
prosjekt under bygging. Det alt vesentlige av leilighet-
ene er solgt, og det er inngatt totalentreprise for bygge-

kostnaden. Overlevering av leilighetene skjer i fierde

kvartal 2019 og andre kvartal 2020.

Kredittrisiko

Norwegian Propertys portefglije av kontoreiendommer
kjennetegnes av hgy kvalitet, sentral beliggenhet og en
solid og diversifisert gruppe leietakere. Kredittapene de
siste arene har veert begrensede. Konsernets leietakere
i kontorlokalene betaler normalt leie kvartalsvis for-
skuddsuvis. | tillegg stilles det i de fleste leieforhold sik-
kerhet for leiebetaling i form av depositumskonto med
belgp tilsvarende tre til seks maneders leie eller bankga-
ranti. Konsernet kontrollerer kredittrating og kreditthis-
torie til nye leietakere. Risikoen for direkte tap i forbin-
delse med konkurs og betalingsproblemer er derfor be-
grenset og er primeert relatert tieutleie av lokaler.

Likviditetsrisiko

Konsernet har som mal & ha tilstrekkelig likviditet/ trekk-
rammer til & mgte sine forpliktelser, herunder igang-
satte prosjekter. | tillegg sgker konsernet a ha en fornuf-
tig likviditet til & mate uforutsette forpliktelser. Finan-
sieringsstrategien har som mal & opprettholde fleksibili-
tet i markedet og tale svingninger i leieinntekter. Det er
en malsetting at likviditetsreserven i stgrst mulig grad
bestar av tilgjengelige revolverende kredittfasiliteter og
kassekreditter fremfor kontantbeholdninger.

Norwegian Property har en hgy grad av sikring mot
svingninger i markedsrentene, noe som reduserer beho-
vet for likviditetsreserver til & mgte uforutsette forplik-
telser pa disse omradene. @vrig likviditetsrisiko er farst
og fremst knyttet til betjening av avdrag og forfall pa
gjeld. Konsernet leverer positiv kontantstram fra drif-
ten.

Ved utgangen av 2018 har konserne833,4 millioner
kroner (20176 9504 millioner kroner) i rentebaerende
gjeld, med en gjenstdende lgpetid pa 2,3 ar. Forfall og
avdrag i 2019 er klassifisert som kortsiktig gjeld i kon-
sernets balanse per 31. desember 2018. P4 samme tids-
punkt har konsernet en likviditetsreserve, inklusive ube-
nyttede l&nerammer, p& 772,0 millioner kroner (2017
986,8 millioner kroner). Konsernet sgker lgpende a ha
en likviditetsbuffer som er tilpasset avdragsprofilen pa
gjelden og de Igpende kortsiktige svingningene i drifts-
kapitalbehovet, samt behov som fglge av konsernets til
enhver tid pag&ende og planlagte prosjekter. Konsernet
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tilstreber a ha gode og langsiktige relasjoner med sine
hovedbankforbindelser.

Redegjarelse for regnskapet

Konsernets arsregnskap er utarbeidet i samsvar med In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS), og
regnskapsprinsippene er benyttet konsistent i alle perio-
der som er presentert.

Forutsetning om fortsatt drift

| henhold til regnskapslovens krav bekrefter styret at
grunnlaget for fortsatt drift er til stede. Arsregnskapet
for 2018 er utarbeidet i samsvar med dette.

Resultatregnskap

Driftsinntekter i 2018 utgjorde 98,9 millioner kroner
(2017: 784,3 millioner kroner). Inntektene for eiendom-
mene pa Aker Brygge gker med 6,6 prosent i 2018. Sam-
tidig er inntektene redusert for Snargyveien 36, der leie-
taker har benyttet opsjon til & redusere leiearealet.

Driftsrelaterte eiendomskostnader utgjordél, 7 millio-

ner kroner (2017 66,0 millioner kroner). Andre eien-
domskostnader belgp seg t#58 millioner kroner
(2017: 58,0 millioner kroner). Administrative eierkost-
nader utgjorde 57,1 millioner kroner (20153,7 millio-

ner kroner). Driftsresultat fgr verdiendringer ble der-
med 604,6 millioner kroner (2017606,6 millioner kro-
ner). Regnskapene for 2018 og 2017 er ikke belastet
kostnader knyttet til forsknings- og utviklingsaktiviteter.

Resultat fagr skatt og verdiendringer utgje4530 millio-
ner kroner, sammenlignet med18,8 millioner kroner
for foregaende ar.

Regnskapsmessig verdiendring for eiendomsportefaljen
var positiv med 161,1 millioner kroner i 2018 (2017
1 046,7 millioner kroner). Verdigkningen er primeert et
resultat av gkte markedsleier for en vesentlig del av ei-
endomsportefglien, mens noe gkte markedsrenter har
veiet noe opp for denne effekten.

Finansinntekter, som hovedsakelig er renteinntekter,
utgjorde 3,6 millioner kroner (2012,5 millioner kro-
ner). Finanskostnader, som hovedsakelig er rentekost-
nader og andre kostnader knyttet til selskapets finansie-
ring, utgjorde &3,2 millioner kroner (20172924 millio-

ner kroner). @kte markedsrenter og redusert lgpetid bi-
dro til en positiv verdiendring for finansielle derivater
med 71,3 millioner kroner (201743,6 millioner kro-
ner). De finansielle derivatene benyttes til & redusere
renterisikoen.

Overskudd for skatt var dermées¥’7,4 millioner kroner
(2017: 1 407,0 millioner kroner).

Regnskapet for 2018 er belastet m@@ 8 millioner kro-
ner i skattekostnad (201B58,3 millioner kroner). Perio-
dens overskudd ble dermed90,6 millioner kroner
(2017: 1 348,7 millioner kroner).

Kontantstrgm

Netto kontantstram fra operasjonelle aktiviteter vpo-
sitiv med419,7 millioner kroner (2017234,6 millioner
kroner). Resultat far skatt og verdiendringer var 345,0
millioner kroner for 2018. Forskjellen sammenlignet
med netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter
gjelder fgrst og fremst endring i arbeidskapitalposter for
2018

Netto kontantstram fra investeringsaktiviteter var nega-
tiv med 471,6 millioner kroner i 2042017: 187,5 milli-
oner kroner). Investeringri 2018 med totalt 582,2 milli-
oner kroner gjelder kjgp av eiendommer, leietakertil-
pasninger knyttet til nye og reforhandlede leieavtaler
samt lgpende driftsinvesteringer. Salg av eiendommer
med 110,6 millioner kroner gjelder eiendommer i Stav-
angerregionen.

Netto kontantstram fra finansieringsaktiviteter i 2018
var positiv med87,3 millioner kroner (2017: negativ
med 4,1 millioner kronerketter en netto gkning i rente-
baerende gjeld med 240,8 millioner kroner widpetaling
av utbytte med 153,6 millioner kroner.

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter var
positiv med35,4 millioner kroner (201743,0 millioner
kroner).

Balanse og likviditet

Konsernets totale eiendeler i balansen var 17 064,3 mil-
lioner kroner (15 576,2 millioner kroner), herav ut-
gjorde investeringseiendom 14 573,7 millioner kroner
(15 289,8 millioner kroner), eierbenyttet eiendom 75,6
millioner kroner (70,8 millioner kroner) og investerings-
eiendom holdt for salg 941,6 millioner kroner. Varelager
knyttet til boligprosjektet pa Hasle i Oslo utgjer 815,5
millioner kroner.

Selskapet hadde en kontantbeholdning pa 124,6 milli-
oner kroner (89,2 millioner krongrl tillegg hadde kon-
sernet ubenyttede trekkrammer ved arsslutt pa 650,0
millioner kroner (2017: 900,0 millioner kroner). Rente-
baerende fordringer ved utgangen av 2018 utgpfsid
millioner kroner og er oppgjort i starten av januar 2019
der 200 millioner kroner gjelder midlertidig finansiering
av felleskontrollert virksomhet og 154 millioner kroner
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gjelder utsatt oppgjgr ved salg av eiendommer i desem-
ber 2018.

Total rentebaerende gjeld i balansen var 7 833,4 millio-
ner kroner (6 950,4 millioner kroner), der langsiktig ren-
tebeerende gjeld utgjorde 4 679,6 millioner kroner (6
940,5 millioner kroner) og kortsiktig rentebaerende gjeld
3 153,8 millioner kroner (9,9 millioner kroner). Av kort-
siktig rentebeerende gjeld ved utgangen av 2018 er 850
millioner kroner knyttet til eiendommer avtalt solgt i
2019, samt midlertidig finansiering av felleskontrollert
virksomhet. @vrig Kkortsiktig rentebaerende gjeld er pri-
maert knyttet til fasiliteter med forfall i fierde kvartal
2019,som vil bli refinansiert i lgpet av aret.

Gjennomsnittlig rente for selskapets lan (inklusive ren-
tederivatbetalinger) var 3,62 prosent per 31. desember
2018 (2017: 3,48 prosent). Gjennomshnittlig rentemargin
var 1,38 prosent (2017: 1,39 prosent). Gjenstaende lg-
petid for rentebaerende gjeld var 2,3 ar (2017: 3,3 ar).
Finansielle derivater knyttet til rentesikring utgjorde en
netto gjeldspost pa 156,5 millioner kroner (230,9 millio-
ner krone.

Total egenkapital ved utgangen av aret var 8 002,8 mil-
lioner kroner (7 654,8 millioner kroner), som tilsvarer en
egenkapitalandel pa 46,9 prosent (49,1 prosent). Bok-
fort egenkapital per aksje var 14,59 kroner (13,96 kro-
ner).

Verdivurdering av eiendommene

Selskapets verdsettelsesprosess er basert pa kvartals-
vise eksterne verdsettelser, supplert med interne analy-
ser, der selskapet gjagr en vurdering av og konkluderer
om de eksterne verdivurderinger gir et riktig bilde av
den virkelige verdien av investeringseiendommene. Ba-
sert p& denne verdsettelsesprosessen ble eiendomm-
ene per 31. desember 2018 verdsatt av to uavhengige
profesjonelle aktgrer. Cushman & Wakefield og Akers-
hus Eiendom har utarbeidet en verdivurdering av alle ei-
endommer. Et gjennomsnitt av vurderingene benyttes
som utgangspunkt for regnskapsfaring av investerings-
eiendommer til virkelig verdi ved utgangen av 2018. Ver-
divurderernes verdsettelsesmodeller er basert pa dis-
kontering av kontantstrgmmer knyttet til inngatte leie-
kontrakter og verdien av markedsleie etter utlgp av inn-
gatte leiekontrakter. Det gjgres individuelle vurderinger
av lgpende kostnader, oppgraderingskostnader og risiko
for ledighet per eiendom.

Administrasjonen og styret har gjort selvstendige vurde-
ringer av parametere som pavirker verdien av konser-
nets eiendommer, herunder renteutvikling, markeds-
leie, leiesituasjon, yieldnivd pa eiendomstransaksjoner

og eiendommenes kvalitet. Det er konkludert med at de
eksterne verdsettelsene kan benyttes som utgangs-
punkt for vurdering av eiendommenes virkelige verdi.

Bokfart verdi av selskapets investeringseiendom, eier-
benyttet eiendom og investeringseiendom holdt for salg
var 155909 millioner kroner per 31. desember 2018

(2017: 15360,6 millioner kroner).

Hendelser etter balansedagen

| trdd med fullmakt fra den ordinzere generalforsam-
lingen har styret den 6. februar 2019 vedtatt at det ut-

betales et utbytte pad 0,07 kroner per aksje basert pa
regnskapet ved utgangen av 2018.

Det foreligger ikke andre vesentlige hendelser etter 31.
desember 2018, som gir informasjon om forhold som
eksisterte pa balansedagen.

Morselskapets regnskap og disponering av
arets resultat

Morselskapet Norwegian Property ASA hadde i 2018 et
underskudd for aret pa 208,4 millioner kroner (2017
256,8 millioner kroner). Selskapets regnskap belastes
administrative eierkostnader for konsernet i tillegg til
rentekostnader for konsernets lanefasiliteter. Selska-
pets datterselskap er i stor grad egenkapitalfinansiert,
og det er ikke resultatfart utdelt utbytte til morselskapet

i 2018.

Styret har en fullmakt fra den ordinaere generalforsam-
lingen om kvartalsvis utbetaling av utbytte. For kvartal-
ene 12018 er det vedtatt utbytte pa totalt 0,28 kroner
per aksje, herunder er det inkludert et vedtak i styremg-
tet den 6. februar 2019 om utbetaling av utbytte pa 0,07
kroner per aksje.

Styret foreslar at arets underskudd fgres mot annen inn-
skutt egenkapital med.71,1 millioner kroner og over-
kurs med 37,3 millioner kroner. Avsatt utbytte med 38,4
millioner kroner overfgres fra overkurs.

Redegjgrelser for samfunnsansvar og fore-
taksstyring

Selskapet har utarbeidet en separat redegjgrelse for
samfunnsansvar i henhold til Regnskapsloven § 3-3c,
som omfatter beskrivelser av det ytre miljg, arbeidsta-
kerrettigheter og sosiale forhold samt menneskerettig-
heter. Redegjgrelsen inkluderer opplysninger om for-
hold som nevnt i Regnskapsloven 8§ 3-3a ledd 9-12 knyt-
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tet til arbeidsmiljget, likestilling, diskriminering og sel-
skapets pavirkning pa det ytre miljg. Redegjgrelsen er
inntatt i selskapets arsrapport pa side 73.

Det er ogsa utarbeidet en separat redegjgarelse for fore-
taksstyring, der det er redegjort for selskapets prinsip-
per og praksis vedrgrende foretaksstyring i henhold til
Regnskapsloven § 3-3b. Redegjgrelsen er inntatt i sel-
skapets arsrapport pa side 66.

Styret

Generalforsamlingen i april 2018 valgte Merete Haugli
som ny styreleder og Bjgrn Henningsen som styrets
nestleder Cecilie Astrup Fredriksen, Kathrine Astrup
Fredriksen, Carl Erik Krefting, LarsltENilsen og Kjell
Sagstad ble valgt som styremedlemmer.

Ledelse

Bent Oustad overtok som ny CEO for selskapet fra 1. ja-
nuar 2018Haavard Rgnning tiltradte stillingen som CFO
fra 1. mars 2018, og Ellen Kobro tiltradte stillingen som
markedsdirektgr fra 15uni 2018.

Aksjoneaerforhold

Norwegian Property hadde 479 aksjoneerer ved ut-
gangen av 2018, som @13 feerre aksjonaerer enn pa
samme tidspunkt i 20171692 aksjoneerer). Uten-
landske aksjoneerer eier 68,3 prosent av aksjene mot
67,1 prosent ett ar tidligere. Aksjonaerpolitikk og andre
forhold rundt aksjoneerstruktur er beskrevet pa omra-
det for investor relations pa selskapets nettsider.

Fremtidsutsikter

Norwegian Property leverer stabilt gode resultater fra
driften. Selskapet opplever god etterspgrsel etter are-
aler til stigende markedsleier, og arealledigheten er lav.
Moderne kontorer med beliggenhet i neerheten av off-
entlige transportknutepunkter er attraktive og oppnar
gode leiepriser. Kontormarkedet i sentrale deler av Oslo
er sterkt, og forventes & utvikle seg positivt ogsa frem-
over med lav ledighet og gode leiepriser. Verdiutvik-
lingen for eiendomsportefgljen har vist en positiv utvik-
ling over flere &r. Den finansielle posisgortil selskapet

er solid, med hgy egenkapitalandel og lav belaningsgrad.

Selskapet har i 2018 fokusert virksomheten ved salg av
eiendommer utenfor kjerneomradene. Samtidig er por-
tefaljen styrket i kjierneomradene ved kjgp av eiendom-
mer. Det er kjgpt en rekke nye naeringsseksjoner pa Aker

Brygge i Oslo. | tillegg er kapital frigjort ved salg i Stav-
anger benyttet til & investere i et spennende prosjekt pa
Hasle i Oslo, der konsernet har muligheten til & utnytte
kompetansen fra Aker Brygge pad en sammenlignbar
kombinasjonseiendom med bolig, naering og handel.
Konsernet arbeider aktivt med a utvide portefgljen yt-
terligere, herunder i forlengelsen av avtalte eiendoms-
salg p& Skgyen og Gardermoen med gjennomfaring i
2019. Det arbeides ogsa med flere interessante langsik-
tige utviklingsmuligheter i eksisterende eiendomsporte-
falje.

Den norske gkonomien er sterk, men det er en viss usik-
kerhet i forhold til tilstramming av boligmarkedet og et
hayt gjeldsniva i husholdningene. Langsiktige renter er
pa historisk lave nivaer, men har steget noe det siste
aret. Dette kan generelt medfere gkte finansieringskost-
nader og yieldnivaer. Transaksjonsmarkedet er derimot
aktivt, med hgy etterspgrsel bade fra norske og uten-
landske investorer. Yieldkompresjonen har flatet ut noe,
men utviklingsmuligheter i portefgljen og et sterkt leie-
marked forventes a bidra til & kompensere for en slik ut-
flating.

Norwegian Property er godt posisjonert med eiendom-
mer i attraktive omrader, en solid leietakerbase, flere in-
teressante utviklingsmuligheter og en solid gkonomisk
posisjon.

Selskapet har et mal om at mellom 30 til 50 prosent av
ordinaert resultat etter betalbar skatt, men far verdi-
endringer, skal utdeles i utbytte til selskapets aksjonae-
rer. Fgr utbyttet fastsettes gjgres det en vurdering av
konsernets gkonomiske situasjon og fremtidsutsikter,
herunder eventuelt gkt kapitalbehov ved investering i
eiendommer og endring i inntektsgrunnlaget ved salg av
eiendommer.

Oslo,11. mars2019

Norwegian Property ASA

o

Cecilie Astrup Fredriksen
Styremedlem

%“f\/\/
Kathrine Astrup Fredriksen
Styremediem

Bent Oustad

Kiell Sagstad
Sty CEO
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Arsregnskapet for konsernet

Konsolidert resultatregnskap 1.1 - 31.12

(Alle belgp i mMNOK) Note 2018 2017
Driftsinntekter 18 798,9 784,3
Driftsrelaterte eiendomskostnader 20 (71,7) (66,0)
Andre eiendomskostnader 20 (65,8) (58,0)
Eiendomskostnader (137,5) (124,0)
Administrative eierkostnader 20,21 (57,1) (53,7)
Sum driftskostnader (194,6) @77,7)
Andel resultat i felleskontrollert virksomhet 8 0,3 -
Driftsresultat fer verdiendringer 604,6 606,6
Verdiendring investeringseiendommer 6 161,1 1046,7
Driftsresultat 765,7 1653,3
Finansinntekt 9,19 3,6 2,5
Finanskostnad 9,19 (263,2) (292,4)
Realisert netto rentekostnad og realiserte finanstahstrumenter (259,6) (289,9)
Endring i markedsverdi finansielle instrumenter 9,10 71,3 43,6
Netto finansposter (188,3) (246,3)
Resultat fgr skatt 577,4 1407,0
Skattekostnad 16 (86,8) (58,3)
Resultat 490,6 1348,7
Arsresultat tilordnet ikke-kontrollerende eierinterssr - -
Arsresultat tilordnet aksjonzerene i morselskapet 490,6 1348,7
Resultat per aksje som er tilordnet aksjonaerene i retskapet (belgp i NOK) 23 0,89 2,46
Utvannet resultat per aksje som er tilordnet aksjonaeee morselskapet (belgp i NOK) 23 0,88 2,46
Note 1-28 er en integrert del av konsernregnskapet.
Konsolidert oppstilling over utvidet resultat 1.1 - 31.12
(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Arsresultat 490,6 1348,7
Verdiregulering av eierbenyttet eiendom 6 6,1 4,8
Skatt pa verdiregulering av eierbenyttet eiendom 16 ,3) 1,1)
@vrige resultatelement som ikke vil bli reklassiftdgresultatet, etter skatt 4,8 3,7
@vrige resultatelement som senere kan bli reklassifi til resultatet, etter skatt - -
Arets totalresultat 495 .4 1352,3
Andel av arets totalresultat for aksjonaerene i mded@pet 4954 1352,3
Andel av arets totalresultat for ikke-kontrollerendéerinteresser - -
Note 1-28 er en integrert del av konsernregnskapet.
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Konsolidert balanse per 31.12

(Alle belgp i mMNOK) Note 2018 2017
EIENDELER
Anleggsmidler:
Finansielle derivater 3,9,10,11 8,1 2,3
Investeringseiendom 6 14 573,7 15289,8
Eierbenyttet eiendom 6 75,6 70,8
Andre varige driftsmidler 7 39,2 42,3
Investering i felleskontrollert virksomhet 8 30,1 -
Fordringer 13 10,0 -
Anleggsmidler 14 736,7 15 405,1
Omlgpsmidler:
Finansielle derivater 3,9,10,11 0,2 0,4
Fordringer 9,13 445,7 81,4
Varelager (eiendom) 12 815,5 -
Kontanter og kontantekvivalenter 3,9 124,6 89,2
Investeringseiendom holdt for salg 6 941,6 -
Sum omlgpsmidler 2 327,6 171,1
SUM EIENDELER 17 064,3 15576,2
EGENKAPITAL OG GJELD
Egenkapital:
Aksjekapital 22 274,2 274,2
Overkurs 2295,2 2295,2
Annen innskutt egenkapital 7 563,5 7557,3
Opptjent resultat (2130,1) (2471,9
Sum egenkapital 8002,8 7 654,8
Langsiktig gjeld:
Utsatt skatt 16 615,9 531,5
Finansielle derivater 3,9,10,11 163,2 233,1
Rentebeerende gjeld 9,15 4679,6 6 940,5
Annen langsiktig gjeld 9,14 2,3 57,4
Langsiktig gjeld 5461,0 7762,5
Kortsiktig gjeld:
Finansielle derivater 3,9,10,11 1,6 0,5
Rentebzerende gjeld 9,15 3153,8 9,9
Annen kortsiktig gjeld 9,14 445,1 148,6
Kortsiktig gjeld 3600,5 159,0
Sum gjeld 9061,5 79215
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 17 064,3 15576,2
Note 1-28 er en integrert del av konsernregnskapet.
Oslo,11. mars2019
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Endringer i konsernets egenkapital

Total egenkapital 31. desember 2016 274,2 2295,1 7 557,2 (3637,5) 6 488,9
Arsresultat - - - 1348,7 1348,7
Arets utvidede resultat - - - 3,7 3,7
Sum arets totalresult - - - 1352,3 1352,3
Utdelt utbytte 24 - - - (186,5) (186,5)
Sum transaksjoner med aksjonserene - - - (186,5) (186,5)
Total egenkapital 31. desember 2017 274,2 2295,1 7 557,2 (2471,7) 7 654,8
Arsresultat - - - 490,6 490,6
Arets utvidede resultat - - - 4,8 4,8
Ansatteopsjoner 22 - - 6,2 - 6,2
Sum arets totalresult - - 6,2 495,4 501,6
Utdelt utbytte 24 - - - (153,6) (153,6)
Sum transaksjoner med aksjonserene - - - (153,6) (153,6)
Total egenkapital 31. desember 2018 274,2 2295,1 7563,4 (2129,9) 8002,8

Note 1-28 er en integrert del av konsernregnskapet.

Konsolidert kontantstramoppstilling 1.1 - 31.12

Resultat fgr skatt 577.,4 1407,0
Netto finansposter 9,19 188,3 246,3
Mottatte renter 19 3,6 2,5
Betalte renter og realiserte rentederivater 15,19 (250,3) (300,3)
Utkjgp finansielle derivater 10 3,2) (62,0)
Avskrivninger av varige driftsmidler 6,7 10,1 7,5
Verdiendring investeringseiendommer 6 (161,1) (1046,7
Endring i kortsiktige poster 54,9 (19,8)
Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 419,7 234,6
Betaling for investering i eiendommer og andre drifisller 6,7 (582,2) (187,5)
Mottatt ved salg av investeringseiendommer 6 110,6 -
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter (471,6) (187,5)
Nedbetaling av rentebzerende gjeld 15 1,3) (3183,6
Opptak av rentebaerende gjeld 15 242,2 3366,0
Betalt utbytte 24 (153,6) (186,5)
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter 87,3 4,1)
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 35,4 43,0
Kontanter og kontantekvivalenter per 1. januar 3 89,2 46,2
Kontanter og kontantekvivalenter per 31. desember 8 124,6 89,2

Note 1-28 er en integrert del av konsernregnskapet.
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NOTE 1: Generell informasjon

Eiendomskonsernet Norwegian Property eier forret-
nings- og boligeiendommer i Oslo- og Stavangerregio-
nen. Morselskapet Norwegian Property ASA er et all-
mennaksjeselskap med hovedkontor i Stgperigata 2,
Oslo (Norge). Selskapets aksjer er notert pa Oslo Bars
under tickeren NPRO.

Regnskapet er fastsatt av styret déf. mars2019 for
endelig godkjennelse av generalforsamlingen den 11
april 2019.

NOTE 2: Sammendrag av de viktigste regn-
skapsprinsipper

Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene
som er benyttet ved utarbeidelsen av konsernregnska-
pet. Disse prinsippene er benyttet konsistent i alle pe-
rioder som er presentert, dersom ikke annet fremgar av
beskrivelsen.

2.1 - Basisprinsipper

Konsernregnskapet til Norwegian Property ASA er utar-
beidet i samsvar med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som fastsatt av EU og tradt i kraft per
31. desember 2018, samt de ytterligere norske opplys-
ningskrav som fglger av regnskapsloven per 31. desem-
ber 2018

Konsernregnskapet er i utgangspunktet utarbeidet bas-
ert pa historisk kost prinsippet, men med sentrale modi-
fikasjoner for vurdering av investeringseiendom samt fi-
nansielle instrumenter og derivater til virkelig verdi (se
note 4).

Utarbeidelse av regnskap i samsvar med IFRS krever
bruk av estimater. Videre krever anvendelse av selska-
pets regnskapsprinsipper at ledelsen ma utgve skjgnn
Omrader som i stor grad inneholder slike skjgnnsmes-
sige vurderinger, stor grad av kompleksitet, eller omra-
der hvor forutsetninger og estimater er vesentlige for
konsernregnskapet, er beskrevet i note 5.

Konsernet har implementert falgende nye standarde
0g endringer av standarder i regnskapet for 2018:

IFRS 9 Finansielle instrumenter omhandler klassifika-
sjon, maling og innregning av finansielle eiendeler og
forpliktelser samt sikringsbokfgring. Den komplette ver-
sjonen av IFRS 9 ble utgitt i juli 2014. Den erstatter de
deler av IAS 39 som omhandler tilsvarende problemstil-
linger. Etter IFRS 9 skal finansielle eiendeler klassifiseres

i tre kategorier: virkelig verdi over utvidet resultat, vir-
kelig verdi over resultatet og amortisert kost. Malekate-
gori bestemmes ved fgrstegangsregnskapsfaring av ei-
endelen. Klassifiseringen avhenger av enhetens forret-
ningsmodell for styring av sine finansielle instrumenter
og karakteristikken av kontantstrammene til det enkelte
instrumentet. Egenkapitalinstrumenter skal i utgangs-
punktet males til virkelig verdi over resultatet. Foretaket
kan velge & presentere verdiendringene over utvidet re-
sultat, men valget er bindende, og ved senere salg kan
ikke gevinst/tap reklassifiseres over resultatet. Verdifall
som skyldes kredittrisiko skal na innregnes basert pa for-
ventet tap i stedet for dagens modell der tap ma veere
padratt. For finansielle forpliktelser viderefarer standar-
den stort sett kravene i IAS 39. Den stgrste endringen er
at i tilfeller der virkelig verdiopsjonen er tatt i bruk for
en finansiell forpliktelse, skal endringer i virkelig verdi
som skyldes endring i egen kredittrisiko innregnes i utvi-
det resultat. IFRS 9 forenkler kravene til sikringsbokfa-
ring ved at sikringseffektiviteten knyttes naermere ledel-
sens risikostyring og gir starre rom for vurdering. Samti-
dig sikringsdokumentasjon kreves fortsatt. Standarden
har tradt i kraft for regnskapsaret 2018. Implementering
av standarden har ikke fatt vesentlig effekt for regnska-
pet til Norwegian Property. Implementeringen av stan-
darden har medfgrt noe endringer i noteopplysninger.

IFRS 15 Inntekter fra kundekontrakter omhandler inn-
tektsfaring. Standarden fordrer en inndeling av kunde-
kontrakten i de enkelte ytelsesplikter. En ytelsesplikt

kan veere en vare eller en tjeneste. Inntekt regnskapsfa-
res nar en kunde oppnar kontroll over en vare eller tje-
neste, og dermed har muligheten til & bestemme bruken
av og kan motta fordelene fra varen eller tjenesten.

Standarden erstatter IAS 18 Driftsinntekter og IAS 11
Anleggskontrakter og tilhgrende tolkninger. Standarden
tradte i kraft for regnskapsaret 2018. Endringene har
ikke fatt noen overgangseffekter for resultat og balanse
til konsernet. Konsernets inntekter fra naeringseiendom

falger i all hovedsak IAS 17.

Viktige nye standarder og fortolkninger som enna ikke
er tatt i bruk:

IFRS 16 Leieavtaler ble utgitt i januar 2016 og trer i kraft
fra regnskapsaret 2019. Dette vil resultere i at nesten
alle leieavtaler vil bli balansefgrt, ettersom skillet mel-

lom finansiell og operasjonell leieavtale fiernes. Etter
den nye standarden, vil bade en eiendel (retten til & be-
nytte det leide objektet) og en finansiell forpliktelse

(verdien av fremtidige leiebetalinger) balansefgres. De
eneste unntakene er kortsiktige leieavtaler eller leieav-
taler av lav verdi. For utleier vil det ikke veere noen ve-
sentlige endringer i regnskapsfgringen. Konsernet har

Arsregnskapet for konsernet
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enkelte mindre leieavtaler som vil pavirkes av den nye
standarden, og endringene ved inngangen til 2019 er
spesifisert i note 7.

Det er ingen andre standarder eller fortolkninger som
ikke er tradt i kraft som forventes a gi en vesentlig pa-
virkning pa konsernets regnskap.

2.2 - Konsolideringsprinsipper

A) DATTERSELSKAPER

Datterselskap er alle enheter (inklusive foretak med av-
grenset formal - «Special Purpose Entities») der konser-
net har kontroll. Konsernet kontrollerer en enhet nar
konsernet er eksponert for, eller har rettigheter til, va-
riabel avkastning fra investeringen i enheten og har mu-
lighet til & pavirke avkastningen gjennom sin kontroll
over enheten. Datterselskap blir konsolidert fra det tids-
punkt kontroll er overfart til konsernet og blir utelatt fra
konsolideringen nar kontroll oppharer.

Oppkjgpsmetoden benyttes for regnskapsfaring ved
kjgp av datterselskaper. Anskaffelseskost ved oppkjgp
males til virkelig verdi av: eiendeler som ytes som veder-
lag ved kjgpet, egenkapitalinstrumenter som utstedes
og padratte forpliktelser ved overfgring av kontroll.
Kostnader tilknyttet oppkjgp kostnadsferes over resul-
tatet pd oppkjgpstidspunktet. Identifiserbare opp-
kjgpte eiendeler, overtatt gjeld og betingede forpliktel-
ser er regnskapsfart til virkelig verdi pa oppkjgpstids-
punktet, uavhengig av eventuelle minoritetsinteresser.
Anskaffelseskost som overstiger andel av virkelig verdi
av identifiserbare netto eiendeler i datterselskapet ba-
lansefgres som goodwill. Hvis anskaffelseskost er lavere
enn virkelig verdi av netto eiendeler i datterselskapet,
resultatfgres differansen pa oppkjapstidspunktet.

Oppkjgp av «single purpose» selskap som kun eier eien-
dom og verken har ansatte, ledelse eller signifikante
prosesser er ikke behandlet som virksomhetskjgp (IFRS
3 Virksomhetskjgp kommer ikke til anvendelse). Kostna-
der forbundet med oppkjgp, som ikke er virksomhets-
kjgp, balansefgres som en del av kostpris.

Konserninterne transaksjoner, mellomveerende og ure-
alisert fortjeneste mellom konsernselskaper er elimi-
nert. Urealiserte tap elimineres, men vurderes som en
indikator pa verdifall i forhold til nedskrivning av den
overfgrte eiendelen. Regnskapsprinsipper i datterselsk-
aper endres nar dette er ngdvendig for & oppna samsvar
med konsernets regnskapsprinsipper.

B)FELLESKONTROLLERTE ORDNINGER
Felleskontrollerte ordninger klassifiseres i to kategorier:
felleskontrollert driftsordning (joint operation) og felles-
kontrollert virksomhet (joint venture). | en felleskontrol-
lert driftsordning har partene som har felles kontroll ret-
tigheter til eiendelene og ansvar for forpliktelsene i ord-
ningen. | en felleskontrollert virksomhet har partene
med felles kontroll rett til netto eiendeler i ordningen.
Konsernet har ingen investeringer innregnet som felles-
kontrollerte driftsordninger, kun en investering klassifi-
sert som en felleskontrollert virksomhet.

Klassifiseringen avhenger av kontraktsrettighetesge
forpliktelsene til den enkelte part. Felles kontroll krever
normalt enstemmighet mellom partene. Konsernet klas-
sifiserer sine investeringer basert pa en analyse av gra-
den av kontroll og andre underliggende forhold. Det gja-
res herunder en vurdering av stemmerett, eierstruktur
og den relative styrken til partene. Ved endringer i de
underliggende forhold mé& det vurderes om dette skal
medfgre endringer i den regnskapsmessige klassifise-
ringen.

Konsernets andel av selskapets resultat etteatskre-
senteres etter egenkapitalmetoden pa en egen linje
konsernets resultatregnskap, og tilsvarende innregnes
investeringen pa en egen linje under anleggsmidler i bal-
ansen.

Konsernets andel av gevinst og tap fra transaksjonene
med den felleskontrollerte virksomheten elimineres.
Regnskapsprinsipper i den felleskontrollerte virksom-
heten endres nar dette er ngdvendig for & oppna sam-
svar med konsernets regnskapsprinsipper.

En transaksjon som innebaerer endring av kontroll fra
felleskontrollert virksomhet til datterselskap, regn-
skapsfgres som realisasjon der gevinster eller tap inn-
regnes i resultatet som resultat fra felleskontrollert virk-
somhet.

O MINORITETSINTERESSER

Minoritetens andel er inkludert i konsernets resultat-
regnskap, og er spesifisert som minoritetsinteresser. P&
samme mate er minoritetsinteresser inkludert som del
av konsernets egenkapital og er spesifisert i konsolidert
balanse.

2.3- Segmentrapportering

Driftssegmenter rapporteres pa samme mate som ved
intern rapportering til selskapets gverste beslutningsta-
ker. Selskapets gverste beslutningstaker, som er ansvar-
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lig for allokering av ressurser til og vurdering av inntje-
ning i driftssegmentene, er definert som konsernledel-
sen. Se notd.7.

2.4- Omregning av utenlandsk valuta

de palgper. Dersom det gjares leietakertilpasninger, for
eksempel ved & skifte ut vegger, aktiveres kostnaden
samtidig som de vegger som tas ned nedskrives. Kostna-
der knyttet til terminering av leieavtaler aktiveres der-
som hovedformalet med termineringen er knyttet til et
videreutviklingsprosjekt for eiendommen, og kostnads-

(A) FUNKSJONELL VALUTA OG PRESENTASJONSVALURfes dersom hovedformalet med termineringen er et

Regnskapet til de enkelte enheter i konsernet males i
den valuta som i hovedsak benyttes i det gkonomiske
omrade der enheten opererer (funksjonell valuta). Kon-
sernregnskapet er presentert i NOK, som er bade den
funksjonelle valutaen og presentasjonsvalutaen til mor-
selskapet.

(B) TRANSAKSJONER OG BALANSEPOSTER
Transaksjoner i utenlandsk valuta regnes om til NOK ved
bruk av transaksjonskursen. Valutagevinster og tap som
oppstar ved betaling av slike transaksjoner, og ved om-
regning av pengeposter (eiendeler og gjeld) i utenlandsk
valuta ved arets slutt til kursen pa balansedagen, resul-
tatfares.

2.5- Klassifisering av balanseposter

Omlgpsmidler og kortsiktig gjeld omfatter poster som
forfaller til betaling innen ett ar etter balansedagen. @v-
rige poster er klassifisert som anleggsmiddel/langsiktig
gjeld.

Eiendeler og forpliktelser presenteres netto i balansen
nar det er en ubetinget motregningsrett som kan hand-
heves juridisk, og en har til hensikt & gjare opp netto e

ler realisere eiendelen og gjgre opp forpliktelsen sam-
tidig.

2.6 - Investeringseiendom

Investeringseiendom som er anskaffet for & oppna lang-
siktig avkastning pa leieinntekter eller for & oppna ver-
distigning, eller begge deler, klassifiseres som investe-
ringseiendom. P& kjgpstidspunktet verdsettes investe-
ringseiendom til anskaffelseskost inkludert transak-
sjonskostnader. | etterfglgende perioder regnskapsfares
investeringseiendom til virkelig verdi i henhold til IAS 40.
Virkelig verdi av investeringseiendom reflekterer blant
annet leieinntekter fra inngétte leiekontrakter og forut-
setninger om fremtidig leienivd basert p& naveerende
markedssituasjon.

Endringer i virkelig verdi resultatfgres som verdiendring
investeringseiendommer

Utgifter knyttet til eiendommen tillegges investerings-
eiendom dersom det er sannsynlig at disse gir fremtidig
verdi, og utgiften kan méles palitelig. Andre utgifter til
reparasjon og vedlikehold resultatfgres i den perioden

rent bytte av leietaker.

Anlegg under utfgrelse, for fremtidig bruk som investe-

ringseiendom, regnskapsfgres ogsd i byggeperioden
som investeringseiendom til virkelig verdi pa fullfarings-

tidspunktet fratrukket gjenstaende byggekostnader.

Dersom en eiendom benyttes som egne lokaler omklas-
sifiseres dette til eierbenyttet eiendom, dersom dette
ikke utgjar en uvesentlig andel av eiendommen. Virkelig
verdi pa tidspunkt for reklassifisering blir eiendommens
kostpris. Eierbenyttet eiendom vurderes til oppskrevet
verdi fratrukket akkumulerte av- og nedskrivninger. Det
foretas en vurdering av virkelig verdi for slike eiendom-
mer pa samme mate som beskrevet for investeringsei-
endommer. @kning i verdi for eierbenyttet eiendom
regnskapsfgres som endring i revalueringsreserven over
utvidet resultat. En nedskrivning av bygningens verdi
regnskapsfares fgrst mot revalueringsreserven som gjel-
der oppskrivninger pa den aktuelle bygningen. Dersom
nedskrivningen overstiger revalueringsreserven resul-
tatfores det resterende.

Skattekompensasjon ved kjgp av investeringseiendom
(«single purpose» selskaper) blir resultatfart i regns-
kapsperioden etter kjgpet som verdiendring investe-
ringseiendom.

Klassifisering som investeringseiendom holdt for salg
forutsetter forventet realisasjon innen ett ar fra balan-
sedagen. Investeringseiendom holdt for salg regnskaps-
fares til virkelig verdi som andre investeringseiendom-
mer.

2.7 - Varige driftsmidler

Varige driftsmidler regnskapsfgres til anskaffelseskost,
med fradrag for avskrivninger og nedskrivinger. Anskaf-
felseskost inkluderer kostnader direkte knyttet til an-
skaffelsen av driftsmidlet.

Pafglgende utgifter legges til driftsmidlenes balanse-
farte verdi eller balansefgres separat, nar det er sann-
synlig at fremtidige gkonomiske fordeler tilknyttet utgif-
ten vil tilflyte konsernet, og utgiften kan males palitelig.
@vrige reparasjons- og Vvedlikeholdskostnader fgres
over resultatet i den perioden utgiftene padras.
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2.8 - Nedskrivning av ikke finansielle eiendeler
Eiendeler med ubegrenset levetid avskrives ikke og vur-
deres arlig for verdifall. Eiendeler som avskrives vurde-
res for verdifall nar det foreligger hendelser eller end-
rede forhold som indikerer at balansefart verdi ikke kan
forsvares. Nedskrivninger resultatfgres med forskjellen
mellom balansefart verdi og gjenvinnbart belgp. Gjen-
vinnbart belgp er det hgyeste av virkelig verdi med fra-
drag av salgskostnader og bruksverdi. Ved vurdering av
verdifall, grupperes anleggsmidlene til det laveste ni-
vaet der det er mulig & skille ut uavhengige kontant-
strgmmer.

2.9 - Finansielle instrument

Norwegian Property har implementert IFRS 9 Finansielle
instrumenter per 1. januar 2018. Implementering av
standarden har ikke gitt noen vesentlige effekter for
konsernet.

(A) GENERELLE PRINSIPPER OG DEFINISJIONER

Innregning og fraregning

Finansielle eiendeler og forpliktelser innregnes i balan-
sen nar konsernet blir part i instrumentets kontrakts-
messige bestemmelser. Alminnelige kjgp og salg av fin-
ansielle eiendeler regnskapséapa transaksjonsdagen
og finansielle forpliktelser regnskapséampa oppgjars-
dagen. Nar en finansiell eiendel eller en finansiell for-
pliktelse blir farstegangsinnregnet males den til virkelig
verdi med unntak av kundefordringer, som males til
transaksjonsprisen med fradrag for forventet kredittap
ved fgrstegangsinnregning i den grad det har oppstatt
fra tjenestedelen av utleievirksomheten, og der det ikke
er et betydelig finansieringselement inkludert i transak-
sjonsprisen.

Finansielle eiendeler fraregnes nar de kontraktsmessige
rettene til kontantstrgmmene fra den finansielle eien-
delen utlagper, eller nar foretaket overfgrer den finansi-
elle eiendelen i en transaksjon hvor all eller tilneermet
all risiko og fortjenestemuligheter knyttet til eierskap av
eiendelen overfgres.

Finansielle forpliktelser fraregnes fra balansen nar de
har opphgrt. Det vil si nér plikten angitt i kontrakten er
oppfylt, kansellert eller utlgpt.

Klassifisering

Konsernet klassifiserer finansielle instrument i katego-
riene til virkelig verdi over resultatet og til amortisert
kost. Klassifiseringen avhenger av hensikten med instru-
mentet, og selskapet vurderer klassifiseringen av finan-
sielle instrument ved anskaffelse.

(B) FINANSIELLE INSTRUMENT TIL VIRKELIG VERDI
OVER RESULTATET

Finansielle instrument til virkelig verdi over resultatet er
derivater med mindre de er en del av sikring. Se note
2.10.

(O FINANSIELLE INSTRUMENT TIL AMORTISERT KO
Konsernets finansielle instrumenter til amortisert kost
bestar av primeert av lan og bankinnskudd, samt for-
dringer og gjeld som stammer fra den ordingere driften.

Lan

Lan regnskapsfares til virkelig verdi nar utbetaling av 1a-
net finner sted, med fradrag for transaksjonskostnader.
| etterfalgende perioder regnskapsfares lan til amorti-
sert kost beregnet ved bruk av effektiv rente. Forskjellen
mellom det utbetalte lanebelgpet (fratrukket transak-
sjonskostnader) og innlgsningsverdien resultatfgres
over lanets lgpetid.

Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter klassifiseres til amor-
tisert kost. Kontanter og kontantekvivalenter bestar av
kontanter, bankinnskudd, andre kortsiktige lett omset-
telige investeringer med maksimum tre manedeppe
rinnelig lgpetid. | balansen er trekk pa kassekreditt in-
kludert i lan under kortsiktig gjeld.

Kundefordringer

Kundefordringer i balansen er i hovedsak knyttet til utle-
ievirksomheen. Hovedprioriteringen med kundefor-
dringene er & fa innbetalt utestdende leieinntekter ved
forfall. Fordringer klassifiseres til amortisert kost. For-
dringer ble etter IAS 39 vurdert i kategorien utlan og for-
dring til amortisert kost. Overgangen til ny standard har
derfor ikke medfart endring i malemetode.

Leverandgrgjeld

Leverandgrgjeld ble etter IAS 39 vurdert til amortisert
kost, og etter ny standard klassifiseres og méles leveran-
dargjeld fortsatt til amortisert kost. Overgangen til ny
standard gir dermed ingen endring i malemetode.

Definisjon av amortisert kost

Amortisert kost etter effektiv rentes metode benyttes
ved fgrstegangsinnregning for finansielle eiendeler og
gjeld der vilkarene er oppfylt. Se omtale nedenfor. Ved
beregning av den effektive renten estimeres aktuelle
kontantstrammener og det tas hensyn til korakts
messige vilkar, som fartidig betaling, kjgpsopsjoner og
tilsvarende. Beregningen omfatter alle honorarer og
rentepunkter betalt eller mottatt mellom parter i kon-
trakten som er en integrert del av den effektive renten,
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transaksjonsutgifter og alle andre merbetalinger eller
rabatter.

Etter farstegangsinnregning males alle finansielle for-
pliktelser til amortisert kost ved bruk av effektiv rentes
metode.

For finansielle eiendeler som er innregnet til amortisert

kost, vurderes det pa hver balansedag om det finnes ob-
jektive indikasjoner pa at en finansiell eiendel eller en

gruppe av finansielle eiendeler har falt i verdi.

Verdifall pa finansielle eiendeler, hovedsakelig kunde-
fordringer er basert pa en «expected credit loss» modell
som erstatter «incurred loss» modellen i IAS 39. Konser-
net benytter unntaksmuligheten definert i standarden
for kundefordringer, slik at avsetning for forventet kre-
dittap er basert pa tap for hele livssyklusen til fordrin-
gen.

Far inngdelse av nye leiekontrakter gjennomfgres det
kredittvurderinger o.l. for & sikre at kunden kan betale.
Normalt innhentes garanti fra bank, morselskap eller lig-
nende. | det alt vesentlige forskuddsfaktureres husleie,
og konsernet har etablert gode rutiner for purring mv.
Konsernet har historisk hatt sveert lave kredittap. Det er
ikke identifisert noen vesentlig endring i avsetning for
forventet kredittap ved overgangen fra IAS 39 til IFRS 9.

2.10- Derivater og sikring
Alle konsernets rentebytteavtaler benyttes som gkono-
misk sikringDet benyttes ikke sikringsbokfaring.

Derivater balansefgres til virkelig verdi pa det tidspunkt
derivatkontrakten inngas, og regnskapsfares deretter
lopende til virkelig verdi.

Endring i virkelig verdi for derivater resultatfares over
resultatet pa linjen for endring i markedsverdi finansi-
elle instrumenter.

Den realiserte betalbare del av rentebytteavtalene pres-
enteres pa linjen for finanskostnad med splitt i note.

2.11 - Varelager (boligeiendom)

Varelager knyttet til boliger under bygging vurderes til

det laveste av anskaffelseskost og netto realisasjons-
verdi. Anskaffelseskost omfatter alle utgifter ved kjap,

bygging og andre palgpte utgifter for & f& lagerbehold-

ningene til ndveerende stand. Byggeutgifter inkluderer

direkte utgifter til byggingen av eiendommen, samt in-

direkte faste og variable kostnader som palgper under
utvikling og bygging. Lanekostnader inkluderes i anskaf-
felseskost inntil eiendelene er klare for salg. Aktivering

av lanekostnader pabegynnes nar eiendommen er regu-
lert. Aktivering av andre direkte henfgrbare utgifter
starter nar det er sannsynlighetsovervekt for at et pro-
sjekt vil bli realisert. Netto realisasjonsverdi er estimert
salgspris i den ordinzere virksomheten, basert pa mar-
kedspris pa rapporteringstidspunktet og diskontert for
tidsverdien av penger, fratrukket estimerte utgifter til
ferdigstillelse og salgskostnader. Nar eiendommer sel-
ges blir balansefgrt verdi innregnet som en prosjekt-
kostnad i resultatregnskapet i samme periode som tilhg-
rende inntekt realiseres.

2.12 - Aksjekapitaloverkurs og aksjeopsjoner

Ordineere aksjer klassifiseres som egenkapital dersom
det ikke ligger noen forpliktelse til & overfare kontanter
eller eiendeler. Utgifter som knyttes direkte til utste-
delse av nye aksjer eller opsjoner med fradrag av skatt,
fares som reduksjon av mottatt vederlag i egenkapita-
len.

Ansatteopsjoner representerer rettigheter for ansatte
til & tegne aksjer i selskapet pa fremtidige tidspunkt til
et forutbestemt tegningskurs (tegningsrett). Tegning
krever fortsatt ansettelse. Virkelig verdi av ansattetje-
nester mottatt i bytte mot tildeling av opsjoner regns-
kapsfares som en kostnad. Det totale belgp som skal
kostnadsfares over opptjeningsperioden reflekterer vir-
kelig verdi av tildelte opsjoner. P& balansedagen revide-
rer selskapet estimatene av antall opsjoner som forven-
tes & bli utnyttet, og endring av estimater regnskapsfg-
res i resultatregnskapet over gjenveerende opptjenings-
periode med en tilsvarende justering av egenkapitalen.
Utgvelseskursen med fradrag for eventuelle tralks
sjonskostnader krediteres aksjekapital og overkurs nar
opsjonen utgves.

2.13 - Utsatt skatt

Det er beregnet utsatt skatt pa alle midlertidige forskjel-
ler mellom skattemessige og konsoliderte regnskaps-
messige verdier pa eiendeler og gjeld, ved bruk av
gjeldsmetoden. Dersom utsatt skatt oppstar ved farste
gangs balansefgring av en gjeld eller eiendel i en trans-
aksjon, som ikke er en foretaksintegrasjon, og som pa
transaksjonstidspunktet verken pavirker regnskagls-

ler skattemessig resultat, blir den ikke balansefart. Ut-
satt skatt fastsettes ved bruk av skattesatser og skatte-
lover som er vedtatt eller i det alt vesentlige er vedtatt
pa balansedagen, og som antas a skulle benyttes nar den
utsatte skattefordelen realiseres eller nar den utsatte
skatten gjgres opp.

Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er sann-
synlig at fremtidig skattbar inntekt vil foreligge, og at de
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midlertidige forskjellene kan fratrekkes i denne inntek-
ten.

Utsatt skatt beregnes p& midlertidige forskjeller fra in-
vesteringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper,
bortsett fra nar konsernet har kontroll over tidspunktet
for reversering av de midlertidige forskjellene, og det er
sannsynlig at de ikke vil bli reversert i overskuelig frem-
tid.

Ved kjgp av selskaper som ikke er virksomhet innregnes
ikke utsatt skatt pa kjgpstidspunktet jf. Innregnings-
unntaket i IAS 12 Skatter. Ved etterfglgende verdi-
endringer vil det avsettes for utsatt skatt ved verdigk-
ninger utover kostpris. Ved verdifall under kostpris re-
verseres fgrst belgpet knyttet til forste gangs innregning
vedrgrende innregningsunntaket for utsatt skatt. Videre
vil en gkning i skattegkende forskjell relatert til skatte-
messige avskrivninger medfgre grunnlag for balansefg-
ring av utsatt skatt.

2.14 - Inntektsfaring

Driftsinntekter bestar av husleieinntekter og andre
driftsrelaterte inntekter. Gevinst ved salg av invester-
ingseiendom inngar som del av resultatposten verdi-
endring investeringseiendom.

| driftsinntekter resultatfares virkelig verdi av vederlaget
som mottas for tjenester innenfor selskapets ordineere
virksomhet. Driftsinntekter er presentert netto etter
fradrag for merverdiavgift, rabatter og avslag. Felles-
kostnader viderebelastet leietakere blir fgrt i balansen
sammen med a-konto innbetalinger fra leietaker, og pa-
virker derfor ikke resultatet utover et administrativt pa-
slag som inntektsfgres under driftsinntekter. Avregn-
ingen av felleskosiader foretas etter balansedagen.

(A) LEIEINNTEKT

Leieinntekt inntektsfares linesert over leieperioden.
Eventuelle kostnader ved leierabatter, kompensasjoner
eller tilsvarende blir fordelt over leieperioden slik at inn-
tektsfart belgp er linesert. Periodiseringsbelgpet pre-
senteres under andre fordringer i balans@erminering

av leiekontrakter vurderes konkret i forhold til den en-
kelte avtale Utkjgp av resterende leieperiode inntekt
fares frem til termineringsdatoen.

(B) SALG AV BOLIGER

Inntekter fra salg av bolig innregnes pa transaksjons-
tidspunktet. For boliger anses risiko og kontroll overfart
ved overlevering til kjgper.

(C) ANNEN DRIFTSINNTEKT

Annen driftsinntekt inntektsferes nar den er opptjent.
Inntekten er opptjent nar varen eller tienesten er levert.
Opptjeningstidspunktet er ofte sammenfallende med
transaksjonstidspunktetResultatfgringen utsettes for
inntekt som ikke er opptjent p& transaksjonstidspunk-
tet, og fremskyndes for inntekt som er opptjent far
transaksjonstidspunktet.

2.15 - Utbytte

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

2.16 - Rentekostnad

Renter resultatfgres som finanskostnad i resultatregn-
skapet ved bruk av effektiv rente metoden. Den effek-
tive rente metode blir benyttet for & allokere amortisert
kost pa finansielle eiendeler og gjeld, og for rett periodi-
sering av renteinntekter og rentekostnader. Den effek-
tive rente fordeler fremtidige kontantstrgmmer over |&-
nets lgpetid, og angir reell nettoverdi pa den finansielle
eiendelen eller 1anebelgpet.

Nar effektiv rente beregnes estimerer konsernet alle
kontraktfestede kontantstrgmmer i tilknytning til det fi-
nansielle instrumentet (for eksempel betalingsbetikg
ser) men tar ikke hensyn til fremtidige tap. Ved bereg-
ning av den effektive rente inkluderes alle etablerings-
kostnader og fordeles over den relevante periode (la-
nets lgpetid).

Lanekostnader fra generell eller spesifikk finansiering
knyttet til anskaffelse, bygging og videreutvikling av in-
vesteringseiendommer og som det tar en betydelig pe-
riode & ferdigstille for tiltenkt bruk, aktiveres som en del
av anskaffelseskosten for eiendelen frem til tidspunktet
nar eiendelen i all hovedsak er klar for bruk.

2.17 - Pensjoner

Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle
ansatte. En innskuddsplan er en pensjonsordning hvor
konsernet betaler faste bidrag til en separat juridisk en-

het. Konsernet har ingen juridisk eller annen forpliktelse

til & betale ytterligere bidrag. Bidragene resultatfgres

som pensjonskostnader nar de palagper. Forskuddsbe-
talte bidrag balansefgres som en eiendel dersom dette
kan refunderes eller redusere fremtidige betalinger.

2.18- Driftskostnader

Driftsrelaterte eiendomskostnader inkluderer administ-
rative kostnader knyttet til forvaltning av eiendommene
samt drifts- og vedlikeholdskostnader.
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Andre eiendomskostnader inkluderer inntektsrelaterte
kostnader knyttet til utleie, markedsfgring med videre
av eiendommene, eiers andel av felleskostnader for ei-
endommene, prosjektrelaterte eiendomskostnader og
avskrivninger knyttet til eiendommene.

Administrative eierkostnader gjelder kostnader som
ikke direkte er knyttet til drift og utleie av eiendom-
mene, og inkluderer kostnader knyttet til overordnede
eier- og konsernfunksjoner.

NOTE 3Finansiell risikostyring

Konsernets aktiviteter medfgrer ulike typer finansiell ri-

siko: markedsrisiko (inkludert valutarisiko, renterisiko

og prisrisiko), kredittrisiko og likviditetsrisiko. Konser-

nets overordnede risikostyringsplan fokuserer pa kapi-
talmarkedenes uforutsigbarhet og forsgker & minimali-
sere de potensielle negative effektene pa konsernets re-
sultat og egenkapital. Konsernet benytter finansielle de-
rivater for & sikre seg mot visse risikoer. Det benyttes
ikke regnskapsmessig sikring.

Risikostyringen for konsernet ivaretas av en sentral fi-
nansavdeling i overensstemmelse med retningslinjer
godkjent av styret. Ledergruppen identifiserer, evalue-
rer og sikrer finansiell risiko i naert samarbeid med de
ulike driftsenhetene. Styret utarbeider skriftlige prinsip-

per for den overordnede risikostyringen, og angir skrift-
lige retningslinjer for spesifikke omrader som valuta-
risiko og renterisiko.

3.1- Markedsrisiko

VALUTARISIKO
Konsernet har ikke inngatt leieavtaler i utenlandsk va-
luta, og alle operasjonelle kostnader er i praksis i NOK.

PRISRISIKO

Leieinntekter er eksponert for endringer i markedsleie,
omsetningsbasert leie og inflasjon. Konsernet gnsker
langsiktige leieavtaler. Vektet gjenveerende leietid (du-
rasjon) for leiekontraktene er 3,9 ar ved utgangen av
2018 (2017 4,4 ar).

Leieavtalene for forretningseiendommene gir faste inn-
tekter i avtaleperioden. Majoriteten av leiekontrakter
blir 100 prosent KPI-justert, slik at selskapet kan justere
leien i samsvar med utviklingen i KPI. Selskapet gnsker &
sikre slik regulering i alle leiekontrakter. Indeksregule-
ringen i 2018 var 3,1 prosent for kontrakter med regule-
ring i oktober og 3,5 prosent for kontrakter med regule-

ring i november, noe som gker arlig avtalebasert leieinn-
tekt ved utgangen av 2018 med millioner kroner. For
kigpesenteret p& Aker Brygge i Oslo er deler av leien om-
setningsbasert.

RENTERISIKO

Konsernet er eksponert for renterisiko knyttet til 1an
med flytende rente. Den overordnede retningslinjen i
henhold til gjeldende laneavtaler er at minimum 60 pro-
sent av selskapets rentebaerende gjeld til enhver tid skal
sikres. Ved arets slutt var 60,4 prosent (se note 15) av
gjelden utenom byggelan sikret (2017: 62,6 prosent).

For & redusere renterisikoen har konsernet inngatt ren-
tebytteavtaler palydende 5,7 milliarder kroner ved arets
slutt (2017 6,0 milliarder kroner). Ved utgangen av 2018
var total gjennomsnittlig rentemargin pa lan med fly-
tende rente 138 basispunkter (201739basispunkter).
Laneportefalien har ved utgangen av 2018 en gjennom-
snittlig rente pa 32 prosent (2017348 prosent). Gjen-
stdende lgpetid for rentesikring var 4,2 ar (2030 ar).
Hovedstol og forfallsstruktur for konsernets samlede
portefalje av rentesikringsavtaler ved utgangen av aret
er spesifisert (millioner kroner) i tabellen nedenfor (se
ogsa note 1

Ar 2018 2017
<1lar (550,0) (65
1-2 &r (650,0) (65
35 &r (2 335,0) (277
Over 5 ar (2 135,0) (195
Hovedstol (5670,0) (6 02

Dersom gjennomshnittlig rente for konsernet hadde veert
25 basispunkter hgyere/lavere per 31. desember 2018
og alle andre variabler konstant, ville dette utgjort en

endring i arlig rentekostnad for usikret del av laneporte-
faljen pa 9 millioner kroner og en endring av verdien av
rentebytteavtalene pa 20 millioner kroner.

3.2- Kredittrisiko

Majoriteten av konsernets leieinntekter kommer fra so-
lide leietakere. Leietakerne skal hovedsakelig veere
store, solide selskaper og offentlige leietakere for & re-
dusere risikoen knyttet til leiekontraktene. Selskapet
kontrollerer kredittrating og kreditthistorie til nye leiet-
akere. De fleste leietakere har gitt bankgaranti eller opp-
rettet depositumskonto med belgp tilsvarende tre ma-
neders leie. Leieinntekter blir i stor grad fakturert kvar-
talsvis pa forskudd. Kredittap har historisk vaert begren-
set. Konsernets kundefordringer pa balansedagen er i
sin helhet i NOK.
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3.3- Likviditetsrisiko

Konsernet skal sgrge for & ha tilstrekkelig likvidi-
tet/trekkrammer til & mgte sine forpliktelser. | tillegg
skal konsernet ha en fornuftig likviditet til & mgte ufor-
utsette forpliktelser. Finansieringsstrategien har som
mal & opprettholde fleksibilitet i markedet og tale sving-
ninger i leieinntekter. Det er en malsetning at likviditets-
reserven i stgrst mulig grad bestar av tilgjengelige revol-
verende kredittfasiliteter og kassekreditter fremfor kon-
tantbeholdninger. Tabellen nedenfor spesifiserer kon-
sernets likviditetsreserve per 31. desember.

(Alle belgp i mNOK) 2018 2017
Kontanter og kontantekvivalenter 124,6
- herav bundne midler (2,6)
Frie likvide midler 122,0
Ubenyttede lane- og trekkfasiliteter 650,0 9
Likviditetsreserve 772,0 9

Som beskrevet ovenfor har konsernet hgy grad av sik-
ring mot svingninger i markedsrenter og valutakurser,
noe som reduserer behovet for likviditetsreserver til &
mate uforutsette forpliktelser pa disse omradene. Kon-
sernet har generert en positiv kontantstrgm fra deift
(resultat far skatt og verdiendringer) bade for 2qQ885
millioner kroner) og 20173@7 millioner kroner). @vrig
likviditetsrisiko er fgrst og fremst knyttet til betjening av
avdrag og forfall pa gjeld. Tabellen nedenfor spesifiserer
konsernets gjeld klassifisert i henhold til forfallsstruktu-
ren. Klassifisering er gjennomfgrt i henhold til forfalls-
tidspunktet i kontraktene. Belgpene i tabellen spesifise-
rer tidspunktene for tilbakebetaling av hovedstol og ren-
ter (millioner kroner).

2018

Annen gjelc
Rente- til amortisert

(Alle belgp i MNOK) beerende lar kost
<1ar 3389,2 234,8
1-2 ar 2045,8 -
3-5ar 2007,1

Over 5 ar 987,6 -
Forventet kontantstram 8429,7 234,8
Balansefart belgp 7833,4 234,8

2017%:
Andre
Rente-  finansielle
(Alle belgp i mMNOK) baerende lar forpliktelser
<1ar 252,5 115,7
1-2 ar 2880,0 -
3-5ar 3577,0 -
Over5 ar 1022,5 -
Forventet kontantstream 7732,0 115,7
Balansefgrt belgp 6 950,4 115,7

1 Differanse mellom balansefgrt belgp og forventet kontantstram for
rentebaerende 1an skyldes aktiverte kostnader og beregnet rentekost
basert pa gjennomsnittlig rente ved utgangen av aret.

| 2018 har Norwegian Property ikke gjort stgrre endring-
er i laneportefalien. Ved inngangen til aret ble et obliga-
sjonslan utvidet med 230 millioner kroner, med tilsvar-
ende nedregulering av bankfasiliteter. | forbindelse med
kigpet av eiendomsprosjektet pa Hasle i Oslo er det mot
slutten av aret overtatt et byggeldn med trekk pa @31,
millioner kroner.

Total rentebeerende gjeld i balansen ved utgangen av
2018var 7 833,4 millioner kroner, der langsiktig rente-
baerende gjeld utgjorde 4 679,6 millioner kroner og kort-
siktig rentebaerende gjeld 3 153,8 millioner kronev. A
kortsiktig rentebaerende gjeld ved utgangen av 2018 er
850 millioner kroner knyttet til eiendommer avtalt solgt

i 2019, samt midlertidig finansiering av felleskontrollert
virksomhet. @vrig kortsiktig rentebserende gjeld er knyt-
tet til fasiliteter med forfall i fierde kvartal 2019, som vil
bli refinansiert i lapet av aret, samt byggelan for boliger
som selges i 2019.

3.4- Kapitalforvaltning

Konsernets mal knyttet til kapitalforvaltningen er &
trygge fortsatt drift for & sikre avkastning for eierne og
andre interessenter. For & oppna dette sgkes det & opp-
rettholde en kapitalstruktur som bidrar til & redusere ka-
pitalkostnadene.

Norwegian Property har et mal om at mellom 30 til 50
prosent av ordinaert resultat etter betalbar skatt, men
far verdiendringer, skal utdeles i utbytte til selskapets
aksjoneerer. | perioder med god kontantstrgm kan ut-
byttet vaere hayere. Far utbyttet fastsettes gjares det en
vurdering av konsernets gkonomiske situasjon og frem-
tidsutsikter, herunder tilgangen pa attraktive invester-
ingsmuligheter.
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Kapitalstyringn sgker & opprettholde en god balanse
mellom gjeld og egenkapital. Konsernet skal ha en be-
tryggende egenkapitalandel, men der hovedfokuset er
knyttet til gjeldsgraden. Gjeldsgraden beregnes ved at
brutto rentebaerende gjeld fratrukket likvide midler og
rentebeerende fordringer deles pa brutto eiendoms-
verdi. Konsernet har som malsetning & over tid ha en
gjeldsgrad pa 45-55 prosent. Gjeldsgraden ved utgangen
av aret er spesifisert i tabellen nedenfor. For konsernets
bankfasiliteter er det en betingelse at gjeldsgraden ikke
overstiger henholdsvis 75 og 78 prosent. Starrelsen pa
avdragene bestemmes av nivaet pa gjeldsgraden. Av-
talte krav i laneavtaler knyttet til LTV er overholdt med
god margin bade ved arsslutt og ved interimsrapporte-
ringer i 2017 og 2018. For & endre pa kapitalstrukturen
kan konsernet justere nivaet pa utbytte til aksjonzerene,
tilbakebetale kapital til aksjonaerene, utstede nye aksjer
eller selge eiendeler for & tilbakebetale lan.

(Alle belgp i mNOK) 2018 2017
Langsiktig rentebserende gjeld 4679,6 6 9:
Kortsiktig rentebeerende gjeld 3153,8
Balansefgrte lanekostnader 13,7
Rentebaerende fordringer (354,0)
Kontanter og kontantekvivalenter (124,6) (¢
Netto rentebeerende gjeld 7 368,5 6 8¢
Markedsverdi eiendomsportefalje 15590,9 15 3€
Gjeldsgrad (prosent) 47,3

NOTE 4Fastsettelse av virkelig verdi

Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa historisk
kost prinsippet med fglgende modifikasjoner: investe-
ringseiendom og finansielle eiendeler og forpliktelser
(herunder finansielle derivater) er vurdert til virkelig
verdi over resultatet.

4.1- Investeringseiendom

I henhold til konsernets verdsettelsesprosess er avde-
lingen for finans og investeringer ansvarlig for utarbei-

delse av verdivurderingene av investeringseiendommer
til bruk i finansregnskapet. Finans- og investeringsavde-
lingen er ansvarlig for at alle konsernets investeringsei-
endommer verdsettes kvartalsvis til virkelig verdi. Sel-
skapets verdsettelsesprosess er basert pa eksterne
verdsettelser, supplert med interne analyser, der selska-
pet gjgr en vurdering av og konkluderer om de eksterne
verdivurderinger gir et riktig bilde av den virkelige ver-

dien av investeringseiendommene. Det foretas jevnlige
befaringer og tekniske gjennomganger av alle eiendom-
mer. Verdivurderingene gjennomgas hvert kvartal som

en sentral del av revisjonsutvalgets kvalitetssikring av

periode- og arsregnskapet. Basert pa denne verdsettel-
sesprosessen ble eiendommene per 31. desember 2018
verdsatt av to uavhengige profesjonelle aktgrer. Cush-
man & Wakefield og Akershus Eiendom har utarbeidet
en verdivurdering av eiendomme. Selskapet har kon-
kludert med at et gjennomsnitt av vurderingene kan be-
nyttes som grunnlag for vurdering i forbindelse med
regnskapsfaring av investeringseiendommer til virkelig
verdi ved utgangen av 2018. Se ogsa note 5 for viktige
regnskapsestimater og skjghnsmessige vurderinger.

4.2 - Finansielle instrumenter og derivater

Estimert virkelig verdi for konsernets finansielle instru-
menter er basert pa markedspriser og verdsettelsesme-
toder som beskrevet nedenfor.

KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER
Virkelig verdi er antatt & vaere lik bokfart verdi.

RENTEBARENDE FORPLIKTELSER

Konsernet regnskapsfarer rentebaerende forpliktelser til
amortisert kost. | note til regnskapet (se note 15) er det
gitt informasjon om estimert virkelig verdi for rentebae-
rende forpliktelser. Obligasjonslan vurderes til barskurs
per 31. desember og banklan til estimert virkelig verdi
av fremtidige kontantstrammer der det er tatt hensy
til antatt forskjell mellom dagens margin og markeds-
messige vilkar.

KUNDEFORDRINGER/ANDRE FORDRINGER OG LEVE-
RAND@RGJELD/ANNEN GJELD

Prinsipielt blir disse postene initielt bokfart til virkelig
verdi, og i pafelgende perioder regnskapsfart til amorti-
sert kost. Imidlertid er diskontering vanligvis antatt &
ikke ha vesentlig effekt pa denne typen fordringer og
gjeldsposter.

DERIVATER

Virkelig verdi av finansielle derivater, inkludert valuta-
terminkontrakter/ toytteavtaler og rentebytteavtaler,
er estimert som naverdien av fremtidige kontantstrgm-
mer, beregnet ved & benytte kvoterte rentekurver og va-
lutakurser pa balansedagen. De tekniske beregningene
er generelt utarbeidet av selskapets bankforbindelser.
Selskapet har kontrollert og rimelighetsvurdert disse
verdivurderingene.

NOTE 5Viktige regnskapsestimater og skjg-
nnsmessige vurderinger

Estimater og skjgnnsmessige vurderinger evalueres |g-
pende og er basert pa historisk erfaring og andre fakto-
rer, inklusive forventninger om fremtidige hendelser
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som anses a veere sannsynlige under naveerende om-
stendigheter.

Ledelsen utarbeider estimater og gjar antakelser/forut-
setninger knyttet til fremtiden. De regnskapsestimater
som fglger av dette vil per definisjon sjelden veere fullt
ut i samsvar med det endelige utfall. Estimater og anta-
kelser/forutsetninger som representerer en betydeiig
siko for vesentlige endringer i balansefgrt verdi pa eien-
deler og gjeld i lgpet av neste regnskapsar, drgftes ne-
denfor.

5.1- Virkelig verdi av investeringseiendom
Investeringseiendommer vurderes til virkelig verdi ba-
sert pa en kvartalsvis oppdatert verdivurdering. Frem-
gangsmaten ved vurdering av virkelig verdi for investe-
ringseiendommer er beskrevet i note 4. Portefglijen av
forretningseiendommer blir i trdd med dette verdivur-
dert hvert kvartal med utgangspunkt eksterne verdivur-
deringer.

Eiendommene verdsettes ved diskontering av fremti-
dige kontantstremmer. Bade kontraktsfestede og for-
ventede kontantstrgmmer er inkludert i beregningene.
Fastsettelse av virkelig verdi for investeringseiendom-
mer avhenger saledes i stor grad av forutsatt markeds-
leie, diskonteringsrente og inflasjon. Markedsleie er ba-
sert pa en konkret vurdering av hver enkelt eiendom,
med differensiering av ulike arealer innenfor den en-
kelte eiendom der dette er relevant. | den grad det er
knyttet konkrete utviklingspotensidill en eiendom, vur-
deres det om dette underbygger eller pavirker virkelig
verdi. Oppdaterte makrogkonomiske forutsetninger for
renteniva, inflasjonsforventninger etc. legges til grunn i
beregningene. Inflasjonsforutsetningene er basert pa
konsensus fra banker og offentlige statistikkbyra (i be-
regningsperioden 1,@:0 prosent). Basert pa en vurde-
ring av eiendommene, leietakerne og makrogkonom-
iske forhold pa balansedagen diskonteres kontant-
strammene med diskonteringsrenter i intervallet 3,6-
10,7 prosent basert pa individuelle vurderinger av den
enkelte eiendom.

Sensitiviteten ved vurdering av virkelig verdi for investe-
ringseiendommer pavirkes i vesentlig grad av forutsatt
yield, rentenivd, markedsleie og driftskostnader for ei-
endommene. Tabellémedenfor viser eksempler pa i
hvor stor grad endringer i hver enkelt av disse variablene
pavirker eiendomsverdiene ved arsslutt 2018, under
forutsetning av at alle andre faktorer er uendret (belgp
i millioner kroner).

Variabler Endring i variabler Verdiendri
Exit yield +0,25 prosent (73
Diskonteringsrente +0,25 prosent (3¢
Driftskost +NOK 25 per kvm (3¢
Markedsleie +10 prosent 135

1 Beregningene er utarbeidet av Cushman & Wakefield i forbindelse
med verdivurderingene ved arsslutt 2018.

5.2- Virkelig verdi av finansielle derivater

Konsernets finansielle derivater omfatter valutatermin-
kontrakter/-bytteavtaler og rentebytteavtaler. Frem-
gangsmaten ved vurdering av virkelig verdi for finansi-
elle derivater er beskrevet i note 4.

NOTE 6Investeringseiendom og eierbenyttet
eiendom

6.1 - Bokfart verdi av investeringseiendom og eierbe-
nyttet eiendom

Endring i balanseposten investeringseiendom er spesifi-
sert i tabellen nedenfor. Forfallsstruktur for ikke kansel-
lerbare leiekontrakter knyttet til investeringseiendom er
spesifisert i notel 8.

(Alle belgp i MNOK) 2018 2017
Inngdende balanse verdi

inv.eiendom per 1. januar 15 360,6 1411
Avgang bokfgrt verdi ved salg av

eiendommet (237,0)

Avgang bokfgrt verdi ved overgang

til felleskontrollert virksomhet (280,0)

Tilgang ved kjgp og pakostning av

eiendommer 577,7 1
Resultatfgrt verdiendring

investeringseiendom 161,1 10
Salg av eiendommer 3,7

Netto verdiendring for eierbenytte!

eiendom 4.8

Total verdi for investeringseiendol

og eierbenyttet eiendom per 31.

desember 15590,9 15 3¢
Eierbenyttet eiendom (se

spesifikasjon nedenfor) (75,6) (
Investeringseiendom holdt for salg (941,6)

Bokfgrt verdi investeringseiendorr

per 31. desember 14 573,7 15 2¢

1Gjelder salg av eiendommer pa Forus ved Stavanger i 2018.

2Gjelder salg av 50 prosent andel i eiendommen Badehusgata 33-39 i
Stavanger i 2018. Eiendommen er ved arsslutt 2018 regnskapsfart som
felleskontrollert virksomhet. Se note 8.

3Norwegian Property har inngétt avtale om salg av enkelte eiendom-
mer med overtakelse ved utlgp av leieavtaler i 2019. Dette gjelder
Nedre Skayen vei 24-26 og Hovfaret 11 i Oslo, samt eiendommer pa
Oslo Lufthavn Gardermoen. Eiendommene er i balansen klassifisert
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som investeringseiendom holdt for salg, vurdert til nverdien av de av-
talefestede kontantstrammer.

Leieinntekter og eiendomsrelaterte kostnader knyttet
til eiendelene fremkommer av resultatregnskapet.

Ved utgangen av 2018 er gkonomisk arealledighet 4,7
prosent for investeringseiendommer. Driftskostnader
for ledige arealer utgjer total83,4 millioner kroner for
2018 (2017: 28,8 millioner kroner).

Bortsett fra covenants knyttet til Ianeavtaler eksisterer
det ingen restriksjoner pa nar investeringseiendom-
mene kan realiseres, eller hvordan inntektene fra salg
kan brukes.

Konsernet har ikke vesentlige kontraktuelle forpliktelser
for entreprisekontrakter knyttet til investeringseiendom
ved utgangen av 2017 eller 2018.

6.2 - Eierbenyttet eiendom
Endring i balanseposten eierbenyttet eiendom er spesi-
fisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i MNOK) 2018 2017
Bokfart verdi eierbenyttet eiendon
per 1. januar

Tilgang ved egen bruk av
investeringseiendom -
Avgang ved opphgr av egen bruk &
investeringseiendom -
Verdiendring for eierbenyttet

eiendom mot revalueringsreserve 6,1
Avskrivning av eierbenyttet
eiendom mot revalueringsreserve
Bokfart verdi eierbenyttet eiendon
per 31. desember

Akkumulert anskaffelseskost per
31. desember

Akkumulerte avskrivninger per 31.
desember 2,7
Akkumulert netto verdiendring per
31. desember

70,8

1.3)
75,6
65,1 65,1

10,9

6.3 - Virkelig verdi vurderinger
Tabellen under viser vurdering av virkelig verdi for eien-
dommer ved bruk av ulike typer grunnlag (input).

2018%

Investerings
eiendom

Eierbenyttet Inv.eiendomr
(Alle belgp i mMNOK) eiendom holdt for salc
Gitt markedsverdi

for tilsvarende

eiendeler og gjelc

(niva 1) - -
Signifikant annen

observerbar input

(niva 2) - -
Signifikant annen
ikke observerbar
input (niva 3)
Total estimert
virkelig verdi

14 573,7 75,6

14 573,7 75,6
2017%:

Investerings
eiendom

Eierbenyttet Inv.eiendomr
(Alle belgp i mMNOK) eiendom holdt for salc
Gitt markedsverdi

for tilsvarende

eiendeler og gjelc

(niva 1) - -
Signifikant annen

observerbar input

(niva 2) - -
Signifikant annen
ikke observerbar
input (niva 3)
Total estimert
virkelig verdi

15 289,8 70,8

15 289,8 70,8

1 Niv& 1: Verdsettelsen er basert pa kvoterte priser i aktive markeder
for identiske eiendeler. Niva 2: Verdsettelsen er basert pa observerbar
markedsinformasjon ikke omfattet av niva 1. Niva 3: Verdsettelsen er
basert pa informasjon som ikke er observerbar i henhold til niva 2.

Selskapets policy er & foreta overfaringer mellom niva-
ene pa tidspunktet for hendelsen eller omstendigheter
som forarsaket overfaringen. Det har ikke veert noen be-
vegelser mellom nivaene for 2017 og 2018.
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NOTE 7: Andre varige driftsmidler

7.1 t Varige driftsmidler
Endring i balanseposten andre varige driftsmidler er
spesifisert i tabellen nedenfor.

Aker
Andre  Brygge
anleggs Energi
(Alle belgp i MNOK) midler sentral Sum
Anskaffelseskost:
Per 31. desember 2016 40,0 39,7
Tilgang 2017 - 0,4
Avgang 2017 0,8) -
Per 31. desember 2017 39,1 40,1
Tilgang 2018 5,8 -
Avgang 2018 - -
Per 31. desember 2018 44,9 40,1 {
Akkumulert avskrivning:
Per 31. desember 2016 26,0 4,8
Tilgang 2017 4,1 2,0
Avgang 2017 - -
Per 31. desember 2017 30,1 6,8
Tilgang 2018 6,8 2,0
Avgang 2018 - -
Per 31. desember 2018 36,9 8,8
Bokfert verdi:
Per 31. desember 2017 9,0 33,3
Per 31. desember 2018 7,9 31,3

Selskapet benytter lineaere avskrivninger. Den gkono-
miske levetiden for driftsmidlene er fastsatt til 4 ar for
IT-utstyr, 5 ar for lisenser, biler og innredninger og 7 ar
for inventar. Aker Brygge Energisentral avskrives over 20
ar.

7.2 - Leieavtaler

IFRS 16 Leieavtaler trer i kraft fra regnskapsaret 2019.
Standarden innebeerer at vesentlige leieavtaler vil bli ba-
lansefart, etter at skillet mellom finansiell og operasjo-
nell leie fijernes. IFRS 16 legger opp til at bade en eiendel
(retten til & benytte det leide objektet) og en finansiell
forpliktelse (verdien av fremtidige leiebetalinger) balan-
sefares.

Konsernet har enkelte leieavtaler av begrenset starrelse
som vil pavirkes av den nye standarden, og endringene
ved inngangen til 2019 er spesifisert nedenfor.

Leie- Leie-
avtaler avtale
firma- kontor-
(Alle belgp i MNOK) biler areal Sum
Naverdi av leieforpliktelsen
31.12.2018 0,4 51
- Kortsiktige leieavtaler - -
- Leieavtaler med lav leie - -
Balansefgrt verdi av leie-
forpliktelse 01.01.2019 0,4 5,1

De balansefgrte leieavtalene inkluderer en leieavtale
om leie av kontorarealer pa Aker Brygge i Oslo, benyttet
i virksomheten fiet datterselskapl tillegg leier selskap-

et firmabiler, benyttet i forbindelse med driften av kon-
sernets eiendommer.

| 2019 inntas bruksretten som en eiendel under andre
varige driftsmidler, og leieforpliktelsen inntas som en
forpliktelse under annen gjeld i balansen. Sammenlign-
ingstall for 2018 utarbeides ikke.

NOTE 8Felleskontrollert virksomhet

| desember 2018 solgte Norwegian Property en 50 pro-
sent andel i eiendommen Badehusgata 33Bi Stavan-
ger. Eiendommen ble opprinnelig anskaffg¢tini 2006.
Ved utgangen av 2018 er konsernets eneste investering
i felleskontrollert virksomhet knyttet til denne eien-
dommen.

Arets endring i balanseposten for netto investering i fel-
leskontrollert virksomhet er spesifisert i tabellen ned-
enfor.

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Balansefgrt verdi per 1. januar - -
Ny felleskontr. virksomhet i &ret 29,8 -
Andel av arets resultat 0,3 -
Balansefart verdi per 31. desember 30,1 -

Konsernets andel av resultat i felleskontrollert virksom-
het er spesifisert i tabellen nedenfor.

Arsregnskapet for konsernet

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Driftsinntekter 0,9
Eiendomskostnader 0,6)
Verdiendring investeringseiendom 0,8
Driftsresultat 1,1 -
Netto finansposter 0,6)
Resultat fgr skatt 0,5 -
Skattekostnad - -
Periodens resultat 0,5 -
Konsernets andel av periodens resultat 0,3 =
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Konsernets andel av egenkapitalen i felleskontrollert
virksomhet er spesifisert i tabellen nedenfor.

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Sum investeringseiendom 280,8

Sum fordringer 0,9

Kontanter og kontantekvivalenter 0,9

Sum rentebaerende gjeld (200,0)

Sum aksjonaerlan (20,0)

Sum annen gjeld (2,5)
Sum egenkapital per 31. desember (60,1) -
Konsernets andel av sum egenkap. per 31. des. (30,1) -

Den felleskontrollerte virksomheten har ingen ikke-ba-
lansefgrte kontraktsforpliktelser ved utgangen av aret.

Ved arsslutt 2018 har Norwegian Property ytet et ren-
tebeerende lan pa 200 millioner kroner til den felles-
kontrollerte virksomheten. Lanet er i sin helhet innfridd
i januar 2019, ved opprettelse av tilsvarende ekstern
bankfasilitet i den felleskontrollerte virksomheten. | ba-
lansen til Norwegian Property er lanet inkludert i andre
kortsiktige fordringer ved utgangen av 2018 (se note
13). Deltakerne i den felleskontrollerte virksomheten
har i tillegg i forhold til eierandelen ytet et langsiktig
aksjoneerlan til virksomheten pa totalt 20 millioner kro-
ner. Norwegian Property har klassifisert sin andel p& 10

millioner kroner som annen langsiktig fordring i balan-
sen ved utgangen av 2018 (se note 13).

Salget av andelen i datterselskapet og overgang til fel-
leskontrollert virksomhet har ikke medfart vesentlig re-
sultateffekt ved salget i fierde kvartal 2018. Eiendom-
men er i tidligere perioder vurdert til virkelig verdi som
investeringseiendom, og eiendomsverdien lagt til
grunn ved salget avviker ikke vesentlig fra foregaende
verdivurdering.

NOTE 9: Finansielle instrumenter

Finansielle eiendeler representerer en kontraktsfestet
rett for konsernet til & motta kontanter eller andre fi-
nansielle eiendeler i framtiden. Finansielle forpliktelser
representerer tilsvarende en kontraktsfestet plikt for
konsernet til & betale kontanter i framtiden. Finansielle
instrumenter er inkludert i flere regnskapslinjer i konser-
nets balanse og resultat og klassifiseres i ulike kategorier
for regnskapsmessig behandling.

Nedenfor fglger en spesifikasjon av konsernets finansi-
elle instrumenter.

2018
Finansielle
instrumenter til Ikke-finansielle
virkelig verdi ove eiendeler o¢
(Alle belgp i MNOK) resultatet  Amortisert kost forpliktelser Sum
Finansielle eiendeler:
Langsiktige derivater 8,1 - - 8,1
Langsiktige fordringer - 10,0 - 10,0
Kortsiktige fordringer - 385,1 60,6 445,7
Kortsiktige derivater 0,2 - - 0,2
Kontanter og kontantekvivalenter - 124,6 124,6
Finansielle forpliktelser:
Langsiktige derivater 163,2 - 163,2
Langsiktig rentebeerende gjeld - 4679,6 4679,6
Annen langsiktig gjeld - - 2,3 2,3
Kortsiktige derivater 1,6 - 1,6
Kortsiktig rentebaerende gjeld - 3153,8 3153,8
Annen kortsiktig gjeld - 234,8 210,3 4451
Resultateffekt av finansielle instrumenter:
Finansinntekt - 3,6 3,6
Finanskostnad - (263,2) (263,2)
Endring i markedsverdi finansielle instrumenter 71,3 - - 71,3
Gevinst/tap mot utvidet resultat:
Regnskapsfgrt mot utvidet resultat - - -
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2017%:

Finansielle eiendeler:

Langsiktige derivater 2,3 - - - 2,3

Kortsiktige fordringer - 17,1 - 64,3 81,4

Kortsiktige derivater 0,4 - - - 0,4

Kontanter og kontantekvivalenter - 89,2 - - 89,2

Finansielle forpliktelser:

Langsiktige derivater 233,1 - - - 233,1

Langsiktig rentebaerende gjeld - - 6940,5 - 6 940,5
Annen langsiktig gjeld - - - 57,4 57,4

Kortsiktige derivater 0,5 - - - 0,5

Kortsiktig rentebaerende gjeld - - 9,9 - 9,9

Annen kortsiktig gjeld - - 115,7 32,9 148,6

Resultateffekt av finansielle instrumenter:

Finansinntekt - 2,5 - - 2,5

Finanskostnad - - (292,4) - (292,4)
Endring i markedsverdi finansielle instrumenter 43,6 - - - 43,6

Gevinst/tap mot utvidet resultat:

Regnskapsfart mot utvidet resultat - - - - -

1 Regnskapslinjer som ikke er spesifisert i tabellene ovenfor, men som inngdr i konsernképregmsholder ikke finansielle instrumenter.

Bokfart verdi og virkelig verdi av finansielle instrumen- ~ 2017%:

e —— oo s

2018" Langsiktige derivater 2,3 2,
Kortsiktige derivater 0,4 0,
Langsiktige derivater 8,1 8. Kontanter og kontantekvivalenter 89,2 89
Kortsiktige derivater 0,2 0,2 Sum finansielle eiendeler 109,1 10¢
Langsiktige fordringer 10,0 10 Langsiktige derivater 233,1 233
Kortsiktige fordringer 385,1 385, Langsiktig rentebaerende gjeld 6940,5 695
Kontanter og kontantekvivalenter 124,6 124 Kortsiktige derivater 0,5 0,
Sum finansielle eiendeler 528,0 52¢ Kortsiktig rentebaerende gjeld 9,9 9
Langsiktige derivater 163,2 163 Annen Kkortsiktig gjeld 132,0 132
Langsiktig rentebzerende gjeld 4679,6 467 Sum finansielle forpliktelser 7 316,0 7 33t
Kortsiktige derivater 1,6 1,
Kortsiktig rentebzerende gjeld 3153,8 3 15¢ 1BokfmF verfﬁ av finansielle ins.:trun.]enter | konsernets balanse er vur-
sse s [erAUsmelguio el v e e o et
Sum finansielle forpliktelser 8251,8 8 25¢ 15.
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NOTE 10: Derivater

10.1- Spesifikasjon av derivater i regnskapet

Konsernet er eksponert for renterisiko knyttet til [an
med flytende rente. Den overordnede retningslinjen i
henhold til gjeldende l&neavtaler er at minimum 60 pro-
sent av selskapets rentebaerende gjeld til enhver tid skal

sikres.

Derivater balansefgres til virkelig verdi. Nedenfor fglger
en spesifikasjon av derivatene i balansen per 31. desem-

ber.

2018:

(Alle belgp i mMNOK)
Rentesikringskontrakter

Valutasikringskontrakter
Derivater, anleggsmidler/langsiktig
gjeld

Rentesikringskontrakter

Valutasikringskontrakter
Derivater, omlgpsmidler/kortsiktig
gjeld

Sum derivater
Netto finansielle derivater i balansen

2017:

(Alle belgp i mNOK)
Rentesikringskontrakter

Valutasikringskontrakter
Derivater, anleggsmidler/langsiktig
gjeld

Rentesikringskontrakter

Valutasikringskontrakter
Derivater, omlgpsmidler/kortsiktig
gjeld

Sum derivater

Netto finansielle derivater i balansen

Eiendeler
8,1

8,1
0,2

0,2
8,3

Eiendeler
2,3

2,3

0,4

0,4
2,7

Gjelc
163,2

163,2
1,6

1,6
164,8
(156

Gjelc
233,1

233,1
0,5

0,5
233,6
(230

Arets endring i netto derivater i balansen fremkommer i

tabellen nedenfor.

(Alle belgp i mNOK)
Netto verdi balansefgrte derivater
per 1. januar

Utkjap sikringskontrakter

Netto resultatfart verdiendring
derivater i aret

Netto verdi balansefgrte derivater
per 31. desember

2018

(230,9)
3.1

71,3

(156,5)

2017

(33

(23

10.2 - Rentederivater

Nedenfor faglger en spesifikasjon over hovedstol per va-
luta for konsernets rentederivater per 31. desember.
Forfallsfordelingen for derivatene fremkommer i note 3.

2018
5670,0

Valuta
NOK

2017

Hovedstol 6 025,0
Flytende rentesats er 3 maneders NIBOR for alle kont-
raktene. Gevinst og tap for sikringsbokfgrte kontrakter
fores over utvidet resultat inntil det underliggende sik-
rede lanet er tilbakebetalt.

10.3 - Virkelig verdi av derivater
Tabellen under viser vurdering av virkelig verdi for deri-
vater.

2018%

Eiendelel
derivater

Gjeld
(Alle belgp i mMNOK) derivater
Gitt markedsverdi for tilsvarende

eiendeler og gjeld (niva 1) -

Signifikant annen observerbar input

(niva 2) 8,3 1
Signifikant annen ikke observerbar

input (niva 3) -

Total estimert virkelig verdi 8,3 1

2017

Eiendelel
derivater

Gjeld
(Alle belgp i mMNOK) derivater
Gitt markedsverdi for tilsvarende

eiendeler og gjeld (niva 1) -

Signifikant annen observerbar input

(niva 2) 2,7 2
Signifikant annen ikke observerbar

input (niva 3) -

Total estimert virkelig verdi 2,7 2

INiva 1: Verdsettelsen er basert pa kvoterte priser i aktive markeder
for identiske eiendeler. Niva 2: Verdsettelsen er basert pa observerbar
markedsinformasjon ikke omfattet av niva 1. Niva 3: Verdsettelsen er
basert pa informasjon som ikke er observerbar i henhold til niva 2.

Selskapets policy er a foreta overfaringer mellom niva-
ene pa tidspunktet for hendelsen eller omstendigheter
som forarsaket overfaringen. Det har ikke veert noen be-
vegelser mellom nivaene for 2017 og 2018.
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NOTE 11Presentasjon av finansielle eiende-
ler og gjeld som er gjenstand for netto opp-
gjer

Formalet med noten er & vise den potensielle effekten
av netting av avtaler i konsernet. Nedenfor fglger en
spesifikasjon av derivatposisjoner i balansen med tilhg-
rende informasjon per 31. desember.

2018:

Brutto finansielle eiendeler 8,1 0,2 8,3
Brutto finansielle eiendeler
som er presentert netto - -

Bokfgrt verdi 8,1 0,2
(8,1) 0,2)
Sikkerhet i kontanter - -

Finansielle instrumenter

Netto belgp - -

Brutto finansiell gjeld 163,2 1,6 164,8
Brutto finansiell gjeld som er

presentert netto - -

Bokfart verdi 163,2 1,6
Finansielle instrumenter (8,1) 0,2)
Sikkerhet i kontanter - -

Netto belgp 155,1 1,4

N
o
S

Brutto finansielle eiendeler 2,3 0,4 2,7
Brutto finansielle eiendeler
som er presentert netto - -

Bokfart verdi 2,3 0,4
2,3) 0,4)
Sikkerhet i kontanter - -

Finansielle instrumenter

NOTEL2: Varelager

Konsernet har et eiendomsrelatert varelager ment for
fremtidig salg i virksomheten. Varelageret bestar av bo-
ligeiendom under bygging eller utvikling for slikt salg.
Denne typen varelager kan generelt omfatte tomter, ei-
endom for videresalg, og eiendom under utvikling og
bygging.

| slutten av desember 2018 ervervet Norwegian Prop-
erty et selskap som har 223 boligenheter/leiligheter un-
der bygging pa Hasle i Oslo. Ved arsslutt 2018 er leilig-
hetene under bygging, med sluttfgring og videresalg i
2019 og 2020. Det alt vesentlige av leilighetene er vid-
eresolgt til sluttbruker.

Arets endring i balanseposten varelager er i sin helhet
knyttet til prosjektet pa Hasle, som spesifisert i tabellen
nedenfor.

Balansefgrt verdi per 1. januar - -
Kjogp av selskap 815,5 -
Balansefgrt verdi per 31. desember 815,5 -

Ved utgangen av aret er hele varelageret knyttet til pro-
sjekt under bygging/utvikling, som spesifisert i tabellen
nedenfor.

Ratomter - -
Prosjekt under bygging/utvikling 815,5 -
Ferdigstilte enheter - -
Sum regnskapsfart verdi varelager 815,5 -

NOTEL3: Fordringer

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

Netto belap : : (lebelopimNOK) 2018 2017
Kundefordringer 24,6 21,1
Netto kundefordringer 20,1 17,1
Brutto finansiell gjeld 2331 0.5 2336 Lan til felleskontrollert virksomhet 200,0 -
Brutto finansiell gjeld som er
presentert netto _ - Utsatt oppgjgr ved salg av eiendommer 154,0 -
Bokfart verdi 233,1 0,5 Til gode offentlige avgifter 11,0 -
Finansielle instrumenter (2.3) 0.4) Andre kortsiktige fordringer 60,6 64,3
Sikkerheti kontanter - - Sum andre Kkortsiktige fordringer 425,6 64,3
Netto belgp 230,8 0,1 _ X
Sum kortsiktige fordringer 4457 81,4
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Ved utgangen av 2018 eier Norwegian Property en 50
prosent andel i eiendommen Badehusgata 33-39 i Stav-
anger. Investeringen er regnskapsfart som felleskontrol-
lert virksomhet etter egenkapitalmetoden (se note 8).
Deltakerne i den felleskontrollerte virksomheten har i
forhold til eierandelen ytet et langsiktig aksjonaerlan til
virksomheten pa totalt 20 millioner kroner. Norwegian
Property har klassifisert sin andel pa 10 millioner kroner
som annen langsiktig fordring i balansen ved utgangen
av 2018. | tillegg har Norwegian Property ved utgangen
av 2018 en rentebaerende fordring 200 millioner kro-
ner pa den felleskontrollerte virksomheten, knyttet til
midlertidig finansiering i pavente av opprettelse av eks-
ternt banklan. Fordringen er innfridd i januar 2019.

| forbindelse med salg av eiendommer pa Forus ved
Stavanger i desember 2018 er det opprettet en kortsik-
tig selgerkreditt (utsatt oppgjer) pa& 154 millioner kro-
ner. Selgerkreditten er innfridd i januar 2019.

NOTE 14Annen gjeld
14.1 - Annen Kkortsiktig gjeld

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

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Leverandgrgjeld 67,9 24,8

Offentlige avgifter 4,9 7,5

Skyldig lgnn 13,9 8,8

Palgpte renter 59,1 46,2

Forskuddsbetalt inntekt 18,6 16,6

Forskudd salg av boliger 117,9

Forskudd salg av eiendom (se note 6) 55,0

Palgpt kost og annen gjeld 107,8 44,7

Sum annen kortsiktig gjeld 4451 148,6

14.2 - Annen langsiktig gjeld
Balanseposten annen langsiktig gjeld per 31. desember
er spesifisert i tabellen nedenfor.

NOTE 15Rentebeaerende gjeld

| tabellen nedenfor fglger en overordnet oversikt per 31.
desember av konsernets rentebaerende gjeld, inkludert
sikringsgrad, gjennomsnittlig rente og gjenstadende lgpe-
tid.

2018 2017
Sum rentebeerende gjeld (millioner
kroner) 7833,4 69504
Herav byggelan boliger for varelager
(millioner kroner) (631,5) -
Herav gvrig rentebzerende gjeld
(millioner kroner) 72019 69504
Herav rentesikret (millioner kroner) 4 350,0 4 350
Sikringsgrad (prosent) 60,4 6.
Kontanter og kontantekvivalenter
(millioner kroner) 124,6 8¢
Rentebaerende fordringer (millioner
kroner) 354,0
Ubenyttede lanefasiliteter (millioner
kroner) 650,0 90(
Gjennomsnittlig rente (prosent) 3,62 3
Gjennomsnittlig rentemargin (prosent) 1,38 1
Gjenstaende lgpetid rentebaerende
gjeld (ar) 2,3
Gjenstaende lgpetid rentesikring (ar) 4,2

L Alle rentebytteavtaler som har startet pa balansedagen.

Bokfart verdi og virkelig verdi for konsernets rentebee-
rende langsiktige- og kortsiktige gjeld per 31. desember
er spesifisert per lanetype og valuta i tabekemeden-

for.

2018:

(Alle belgp i mMNOK) Langsiktig Kortsiktig Sul
Obligasjonslan 4505,0 350,0 4 855,(
Banklan - lanefasiliteter 5,2 23554 2 360,¢
Banklan - byggelan 174,5 457,0 631,"
Sum rentebzerende gjeld 4684,7 3162,4 7847,1
Balansefgrte lanekostnader (5,1) (8,6) 13,7

Sum bokfgrt verdi rentebzerende gjeld 4679,6 3153,8

(Alle belgp | MNOK) 2018 2017 S o nind UERRIL
. _ Irkelig verai bankian, mer-/ (mindre-

Forskudd salg av eiendom (se note 6) 55,0 verdi) for konsernet i forhold til bokfart
Pensjonsforpliktelse (se note 21) 2,3 verdi - 4,0 4,0
Sum annen langsiktig gjeld 2,3 57,4 Virkelig verdi obligasjonslan, mer-/

(mindreverdi) for konsernet i forhold til

bokfart verdi (3,1) 2,1
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2017:

(Alle belgp i MNOK) Langsiktig Kortsiktig Su
Banklan 2339,8 9,9 2349,i
Obligasjonslan 4625,0 4625,(
Sum rentebzerende gjeld 6 964,8 9,9 6974,7
Balansefgrte lanekostnader (24,3) - (24,:
Sum bokfgrt verdi rentebzerende gjeld 6 940,5 9,9 6 950,4
Virkelig verdi banklan, mer-/ (mindre-

verdi) for konsernet i forhold til bokfart

verdi

Virkelig verdi obligasjonslan, mer-/

(mindreverdi) for konsernet i forhold til

bokfgrt verdi 19,0

Sum virkelig verdi rentebaerende gjeld bestar av obliga-
sjonslan vurdert til bgrskurs per 31. desember og bank-
lan til estimert virkelig verdi, der det er tatt hensyn til
antatt forskjell mellom dagens margin og markedsmes-
sige vilkar (en positiv virkelig verdi for gjelden i oversik-
ten indikerer for eksempel en negativ egenkapitaleffekt
nar gjeldende lAnemarginer er mindre gunstig enn da-
gens markedsbetingelser).

Tabellene under viser vurdering av virkelig verdi for lan
(banklan og obligasjonslan), mer-/(mindreverdi) for
konsernet i forhold til bokfart verdi (belgp i millioner
kroner).

2018%

(Alle belgp i mMNOK) Banklan Obl.1a&r
Gitt markedsverdi for tilsvarende

eiendeler og gjeld (niva 1) -
Signifikant annen observerbar input

(niva 2) -
Signifikant annen ikke observerbar ing

(niva 3) 4,0

Total estimert virkelig verdi 4,0 (
2017%

(Alle belgp i mMNOK) Banklan Obl.l1a1
Gitt markedsverdi for tilsvarende

eiendeler og gjeld (niva 1) - 1
Signifikant annen observerbar input

(niva 2) -
Signifikant annen ikke observerbar ing

(niva 3) -

Total estimert virkelig verdi - 1

1Niva 1: Verdsettelsen er basert pa kvoterte priser i aktive markeder
for identiske eiendeler. Niva 2: Verdsettelsen er basert pa observerbar
markedsinformasjon ikke omfattet av niva 1. Niva 3: Verdsettelsen er
basert pa informasjon som ikke er observerbar i henhold til niva 2.

Selskapets policy er a foreta overfaringer mellom niva-
ene pa tidspunktet for hendelsen eller omstendigheter
som forarsaket overfaringen. Det har ikke vaert noen be-
vegelser mellom nivaene for 2017 og 2018.

Arets endring i rentebgerende gjeld er spesifisert i tabel-
lene nedenfor.

2018:

(Alle belgp i mMNOK) Bankldn  Obl.lan Sur
Rentebeerende gjeld per 1. januar 2349,7 4625,0 6974,7
Opptak av ny gjeld 12,2  230,0 242,:
Kjgp av selskap 631,5 631,%
Nedbetaling av gjeld 1,3) - 1,
Rentebeerende gjeld per 31. desember 2992,14855,0 7847,1
Balansefgrte ldnekostnader (5,6) 8,1) (13,7
Bokfart verdi rentebserende gjeld 2986,5 4846,9 78334
2017:

(Alle belgp i mMNOK) Bankldn  Obl.Ian Sut
Rentebeaerende gjeld per 1. januar 5069,3 1723,0 6792,%
Opptak av ny gjeld 9,0 3357,0 3366,C
Nedbetaling av gjeld (2728,6) (455,0) (3183,6
Rentebaerende gjeld per 31. desember 2349,74625,0 6974,7
Balansefgrte lanekostnader (11,8) (12,5) (24,:
Bokfart verdi rentebaerende gjeld 23379 46125 69504

Forfallsfordelingen for konsernets rentebserende lang-
siktige gjeld per 31. desember fremgar av tabellen ne-
denfor (kortsiktig rentebaerende gjeld forfaller innen ett
ar fra balansedagen).

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Forfall i 2020 0g 2021 (2019 og 2020) 1914,7 4420
Forfall i 2022, 2023 0g 2024 (2021, 2C

0g 2023) 2770,0 1573
Forfall etter 2024 (etter 2023) - 97
Sum 4684,7 6 964

Bokfart verdi av konsernets eiendeler stillet som pant
for gjeld per 31. desember fremgar av tabellen neden-
for.

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Investeringseiendommér 15325,4 15279,7
Varelager 815,5 -

Sum 16140,9 15279

Gjeld sikret ved pant 7847,1 6967,4

L Eiendommer med bokfart verdi pa 265,5 millioner kroner ved ut-
gangen av 2018 er ikke pantsatt for rentebaerende gjeld.
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Eiendeler tilhgrende kommandittselskaper i konsernet
er kun stillet som sikkerhet for kommandittselskapenes
egen gjeld.

Konsernet har ved utgangen av 2018 utestdende atte
obligasjonslan pa totalt 855 millioner kroner Obliga:
sjonslanene har forfall i 2019 for 350 millioner kroner, i
2020for 1 735 millioner kroner, i 2022 for800 millio-

ner kroner og i 2024 for 970 millioner kroner. Alle obli-
gasjonslanene er sikret med pant i eiendom, og er notert
pa Oslo Bars.

Ved utgangen av 2018 bestar lanefasilitetene av bank-
fasiliteter med en total gjenstaende ramme p®®,5
millioner kroner, som inkluderer en kassekreditt pa 100
millioner kroner. Lgpetiden for hovedfasilitetene er til
henholdsvis mars 2019 og desember 2019, og trekk er
sikret med pant i to separate eiendomsportefgljer. Truk-
ket belgp for bankfasiliteter ved utgangen av 2Qit8
gjer totalt 2360,5 millioner kroner o®50 millioner kro-

ner er i tillegg tilgjengelige ubenyttede trekkrammer. De
viktigste villdrene for bankfasilitetene, er:

- Rente: NIBOR pluss margin.

- Rentesikringsgrad: Henholdsvis minimum 50
og 60 prosent for de to hovedfasilitetene, med
gjennomsnittlig gjenstaende lgpetid pad mini-
mum tre ar.

- Finansielle betingelser: Selskapet ma over-
holde avtalte senior rentedeknings- og «loan-
to-value» betingelser (LTV). Per 31. desember
2018 er avtalt rentedekningskrav minimum 1,4
og avtalt LTV er under henholdsvis 75 og 78
prosent for de to hovedfasilitetene.

- Andre betingelser: Panterestriksjoner («nega-
tive pledge»), restriksjongpa a utstede lane-
garantier og endring av kontroll klausul
(«change of controly

- Sikkerhet: Pant i eiendom, fgrsteprioritets pant
i aksjer/andeler i datterselskap og konsernin-
terne lan. Det er ikke utstedt bankgarantier av
nevneverdig stgrrelse pa vegne av morselska-
pet.

Avtalte krav i laneavtaler er overholdt ved arsslutt i 2017
og 20B.

Ved kjgp av eiendomsprosjekt i desember 2018, som er
under bygging pa Hasle i Oslo, er det overtatt et bygge-
lan med trekk pa 631,5 millioner kroner ved utgangen av
2018 Total laneramme for byggelanet utgjgr 1 125 milli-
oner kroner. Prosjektet ferdigstilles i 2019 og 2020.

NOTE 16: Utsatt skatt og skattekostnad

Tabellen nedenfor spesifiserer resultatposten skatte-
kostnad for konsernet pa henholdsvis betalbar- og ut-
satt skatt, samt beregning av skattekostnaden basert pa
resultat fgr skatt.

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Betalbar skatt -

Utsatt skatt 86,8 58,3

Skattekostnad 86,8 58,3

Resultat fgr skatt: 577,4 1407,0

Skattekostnad kalkulert med 23

prosent (2017: 24 prosent) 132,8 337,7

Effekt p& utsatt skatt ved endret

skattesatd (28,0) (2¢
Andre forskjelle? (18,0) (256
Skattekostnad 86,8 58,3

1 Selskapsskattesatsen i Norge reduseres fra 23 prosent til 22 prosent
ved inngangen til 2018. Utsatt skatt ved arsslutt 2018 er derfor bereg-
net med utgangspunkt i en skattesats pa 22 prosent. Tilsvarerde bl
selskapsskattesatsen redusert fra 24 prosent til 23 prosent ved inng-
angen til 2018. Utsatt skatt ved arsslutt 2017 er derfor beregnet med
utgangspunkt i en skattesats pa 23 prosent.

2Gjelder farst og fremst utsatt skattefordel knyttet til investerigigs
endom, som ikke er balansefart nar virkelig verdi er hgyere enn skat-
temessig verdi men lavere enn kostpris for konsernet.

Arets endring i netto utsatt skatt fremkommer som fgil-
ger:

(Alle belgp i mNOK) 2018 2017
Per 1. januar 531,5 472,1
Resultatfart i perioden 86,8 58,3
Tilgang ved kjgp av selskap (3,7)

Skatt fgrt mot utvidet resultat 1,3 1,1
Per 31. desember 615,9 531,5
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Arets endring i utsatt skatt fremkommer som fglger:

Investerings  Gevinst-o¢ Fremfgrbart  Finansielle
(Alle belgp i MNOK) eiendont tapskonto underskudc derivater @vrige Surh
Totalt per 1. januar 2017 829,8 103,5 (430,2) (80,7) 4240
Ikke balansefgrt per 1. januar 2017 - 4,1) 55,3 - 51,1-
Balansefart per 1. januar 2017 829,8 99,4 (374,9) (80,7) 1,4) 472,1
Resultatfart i 2017 306,0 (47,2) (228,6) 27,6 0,5 58,3
Fart mot utvidet resultati 2017 1,1 - - - - 1,1
Sum endring beregnet utsatt skatt 2017 307,1 (47,2) (228,6) 27,6 0,5 59,4
Totalt per 31. desember 2017 1137,0 56,1 (656,5) (53,1) (0,9) 4825
Ikke balansefgrt per 31. desember 2617 - (4,0) 53,0 - - 49,0
Balansefart per 31. desember 2017 1137,0 52,1 (603,5) (53,1) 0,9) 531,5
Resultatfart i 2018 (24,1) (18,0) 110,1 18,7 - 86,8
Tilgang ved kjgp av selskap i 2018 - - - - (3,7) (3,7)
Fart mot utvidet resultati 2018 1,3 - - - - 1,3
Sum endring beregnet utsatt skatt 2018 (22,7) (18,0) 110,21 18,7 3,7) 84,4
Totalt per 31. desember 2018 1114,2 38,0 (544,1) (34,4) (4,6) 569,0
Ikke balansefart per 31. desember 2618 - (3,8) 50,7 - - 46,9
Balansefgrt per 31. desember 2018 1114,2 34,2 (493,4) (34,4) (4,6) 615,9

1Skattemessig verdi utgjer 6,5 milliarder kroner ved utgangen av 2018. B&dedéint skatt ved salg av alle eiendommer til virkelig verdi utgj@etin

met 1,9 milliarder kroner. Differanse mot beregnet utsatt skatt for investeringdemerskyldes innregningsunntaket i IAS 12.15 for innmatskjap.
2Utsatt skatt nettofgres nar konsernet har en juridisk rett til & moteegtsatt skattefordel mot utsatt skatt i balansen og dersom disatte skatten

ertil samme skattemyndighet. Alle selskapslignede konsernselskaper inngar i skatteiet og er hiemmehgrende i Norge.

3Oppkjop av «single purpose» selskap som kun eier eiendom og verken hte, dedalse eller signifikante prosesser er ikke behandlet som virksom-
hetskjgp (faller utenfor IFRS 3 Business Combinations). Balanssdttrskatt pa oppkjgpstidspunktet av single purpose selskapeneesbdténsefart

i konsernet, da den kommer fra kjgp av en eiendel eller gjeld som ikkesanirdtskjgp, og som pa transaksjonstidspunktet ikke pavirker skattba

inntekt eller -kostnad.

Fra 2019 er det vedtatt endringer i rentebegrensnings-
reglene i den norske skattelovgivningen, der begrens-
ningen utvides til ogsad & omfatte eksterne renter for
skattyter i konsern. Endringen vil pavirke Norwegian
Property, som har en utenlandsk kontrollerende aksjo-

NOTEL7: Segmentinformasjon

Driftssegmenter rapporteres pa samme mate som ved
intern rapportering til selskapets gverste beslutningsta-
ker. Selskapets gverste beslutningstaker, som er ansvar-
lig for allokering av ressurser til og vurdering av inntje-
ning i driftssegmentene, er definert som konsernledel-
sen.

Norwegian Propertys virksomhet bestar primeert av &
eie og forvalte neeringseiendommer i Norge (Oslg- o
Stavangerregionen). | tillegg har konsernet en portefglje

naer. Norwegian Property har stgrre fremfarbare under-
skudd, som kan benyttes for & kontrollere effekten pa
betalbar skatt ved reduksjon i renter som skattemessig
fradragsfares.

av boliger under utvikling i Oslo. Boligvirksomheten ble
ervervet i slutten av fierde kvartal 2018. For tidligere pe-
rioder forutsatte konsernet & kun operere i ett virksom-

hetsomrade og ett geografisk marked, og det ble derfor
ikke utarbeidet ytterligere segmentinformasjon.

Segmentinndelingen av driftsresultat utenom administ-

rative eierkostnader fglger inndelingen i segmentene
Neeringseiendom og Boligeiendom fra fijerde kvartal
2018. Tilsvarende fordeling er ogsa gjort for balanse-
postene, men der poster knyttet til konsernfunksjoner,

finansieringen av konsernet og skatteposisjoner ikke er
fordelt til segmentene.
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Segmentinformasjon knyttet til resultatposter for aret 2018 er spegifistabellen nedenfor.

Belgp i NOK mill.

Driftsinntekter
Eiendomskostnader
Administrative eierkostnader
Andel resultat i felleskontrollert virksomhet
Verdiendring investeringseiendom
Driftsresultat

Netto finansposter

Resultat far skatt

Skattekostnad

Periodens resultat

Neeringseiendom

Boligeiendom Konsernet S

798,9 - - 798,9
(137,5) - - (137,5)
- - (57,1) (57,1)
0,3 - - 0,3
161,1 - - 161,1
822,8 - (57,1) 765,7
(188,3) (188,3)

(245,4) 577,4

(86,8) (86,8)

(332,2) 490,6

Segmentinformasjon knyttet til balanseposter per 31. desember 2018 er spesifiabellen nedenfor.

Belgp i NOK mill.

Sum investeringseiendom

Andre varige driftsmidler
Investering i felleskontrollert virksomhet
Sum fordringer

Varelager (eiendom)

Kontanter og kontantekvivalenter
Utsatt skatt

Netto finansielle derivater

Sum rentebaerende gjeld

Sum annen gjeld

Sum egenkapital

NOTE 18: Kontraktshaserte leieinntekter

Norwegian Propertys virksomhet bestar primeert i & eie
og forvalte naeringseiendommer. | tillegg har konsernet
ved utgangen av 2018 kjgpt et prosjekt med boliger un-
der utvikling. Konsernets driftsinntekter for 2018 utgjer

798,9 millioner kroner (2017: 784,3 millioner kroner).

18.1- Neeringseiendom

Konsernets naeringseiendommer er i det alt vesentlige
beliggende i sentrale deler av Oslo. Konsernet har en ei-
endom péa Fornebu i Baerum og festeeindommer pa Gar-
dermoen i Ullensaker med tilbakelevering i 2019, samt
en eiendom pé& Forus ved Stavanger under omregulering
til blandet formal. Neeringseiendommene bestar pri-
meert av kontorarealer med tilhgrende arealer for lager
og parkering. Enkelte av eiendommene inkluderer area-
ler for utleie til retail- og restaurantvirksomhet. For alle
stgrre eiendommer utgjer kontorarealene hoveddelen
av eiendommene. P& Aker Brygge i Oslo sentrum er ei-
endommene beliggende ved sjgen, med en mindre til-
hgrende marinavirksomhet og energisentral som benyt-
ter sjgvann for varme/kjgling av eiendommene.

Neeringseiendom

Boligeiendom Konsernet S

15590,9 - 15 590,9
36,7 - 2,5 39,2
30,1 - 30,1
455,7 - 455,7
- 815,5 - 815,5

- - 124,6 124,6

- - (615,9) (615,9)

- - (156,5) (156,5)

- - (7 833,4) (7 833,4,
(191,5) (170,9) (85,0) (447,4)
(8 002,8) (8002,8

Leietakere er naeringsdrivende og offentlige institusjo-
ner av ulik art og starrelse. Leieinntektene er basert pa
leieavtaler av ulik lengde, og der inntekter basert pa av-
talene inntektsfares lineegert over leieperioden. Leieinn-
tekter faktureres generelt kvartalsvis pa forskudd med
30 dagers kredittid. Inntektene for marinaen er knyttet

til bAde sesongbaserte leieinntekter, dggnleie, leie for
arrangementer med videre. Inntektene for energisen-
tralen faktureres til leietakere som er tilknyttet denne.

Konsernets kontraktsbaserte leieinntekter fordeler seg
som fglger, der tallene er angitt som ikke indeksjustert
kontraktsverdi for kontrakter inngéatt per 31. desember.

(Alle belgp i mNOK) 2018 2017
Innen 1 ar 689,0 775,0
Mellom 1 og 5 ar 1961,1 1819,4
Over5 ar 872,4 1014,2
Sum 35225 3608,6

Driftsinntektene inkluderer ikke felleskostnader videre-
belastet leietakere. Palgpte felleskostnader blir regn-
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skapsfart i balansen sammen med a-konto innbetalinger  alle leilighetene er solgt. Ferdigstillelse av leilighetene er
fra leietaker, og pavirker derfor ikke resultatet utover et i fierde kvartal 2019 og andre kvartal 2020, med en
administrativt paslag som resultatfares. Avregning av  salgssum pé ca. 1,2 milliarder kroner. Eiendeler og for-
felleskostnader foretas etter balansedagen. Palgpte fel-  pliktelser knyttet til boligvirksomheten fremgar av note
leskostnader som viderebelastes leietakere for 2018 ut-  17. Eiendeler er primeert knyttet til varelager med 815,5
gjer 77,4 millioner kroner for 2018 og det resultatfarte millioner kroner ved utgangen av 2018 og kortsiktige

administrative paslaget utgjgr 3,9 millioner kroner. gjeldsposter med 170,9 millioner kroner, der forskudd
ved salg av boliger utgjgr 117,9 millioner kroner (se note
18.2- Boligeiendom 14.1).

Konsernet har ved utgangen av 2018 kjgpt et prosjekt
med 223 boliger under utvikling p& Hasle i Oslo. Nesten

NOTELY: Realiserte netto finansposter 20.2 - Andre eiendomskostnader
| tabellen nedenfor fglger en spesifikasjon av resultat- (Alle belgp i MNOK) 2018 2017
posten realiserte netto finansposter. Utleie-, markeds- og andre
inntektsrelaterte kostnader 32,4 2¢
(Alle belgp | mMNOK) 2018 2017 E!ers andel felleskostnader for
. . eiendommene 33,4 2¢
Renteinntekter bankinnskudd 2,6 -
- - Sum andre eiendomskostnader 65,8 5¢
Renteinntekter fordringer 1,0
sum finansinntekter 28 20.3- Administrative eierkostnader
Rentekostnader l&n (191,6) (21¢
Realiserte rentederivater
: v (71.,6) @ (Alle belgp | MNOK) 2018 2017
Sum ﬁnahskostnader. (263,2) (29: Personalkostnader (se note 21) 82,5 7
Sum realiserte netto finansposter (259,6) (28! Avskrivninger 5.2
) @vrige driftskostnader 14,7 1:
NOTRE20: Driftskostnader Kostnader allokert til
eiendomskostnader (45,3) (38
Nedenfor fglger en spesifikasjon av driftskostnadene i Sum administrative eierkostnader 57,1 5!
resultatet.

20.1- Driftsrelaterte eiendomskostnader

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Administrative forvaltningskostnader 12,6 1:
Drifts- og vedlikeholdskostnader 59,1 5¢
Sum driftsrelaterte

eiendomskostnader 71,7 6¢

Arsregnskapet for konsernet Side37



Arsrapport 2018 - Norwegian Property ASA

NOTE21: Personalkostnader 0g ytelser til le- 1) Lennsinnberettede ytelser i 2018 (belgp i kroner). | tillegg tilkommer
i . arbeidsgiveravgift (14,1 prosent).
delse og revisor

Utbetalt honorar til selskapets styre i 2017 fremgar av
| tabellene nedenfor faglger en spesifikasjon av resultat-  tgpellen nedenfor.

posten personalkostnader, samt ytelser til styre, le-

dende ansatte og revisor. Godt-
Navn gjgrelsé
'2&1-1 - Personallll((ostnag ) I Martin Meeland, styrets leder 01.01-31.12 700 00(
rets personalkostnad fremkommer som falger: Bjorn Henningsen, styrets nestleder 01.01-31. 550 00(
; Cecilie Astrup Fredriksen, styremed|. 01.01-31 250 00(
(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017 ) .
Kathrine Astrup Fredriksen, styrem. 01.01-31.1 250 00(
Lenn og bonus 62,1 60 -
. Merete Haugli, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Ansatteopsjoner (se note 22.4) 6,2 i
Arbeidsgiveravgit 94 8 Kjell Sagstad, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Pensjonskostnader innskuddsplaner ’2 5 ' Lars Erich Nilsen, styremedlem 06.04-31.12 187 50(
Andre personalkostnader 2,4 2 Harald Herstad, Styl’emedlem 01.01-06.04 62 50!
Sum personalkostnad 82,5 Sum 2500 00¢
Antall ansatte per 31. desember 49 LLgnnsinnberettede ytelser i 2017 (belap i kroner). | tillegg tilkommer

Antall &rsverk sysselsatt i arbeidsgiveravgift (14,1 prosent).

regnskapsaret 50
Gjennomsnittlig antall ansatte i 213 - Godltgjerelse til revisdr
regnskapsaret 49
Type tjeneste 2018 2017
Norwegian Property ASA er pliktig til & ha pensjonsord- Lovpalagt revisjon 1292 1711 343 469
ninger etter lov om obligatorisk tjienestepensjon. Selska-  angre attestasjonstjenester 353300 177 050
pet ha_r en pensjonsordning som tilfredsstiller disse kra- Skatt- og avgiftsradgivning 533 910 278 999
vene (innskuddsplan for alle ansatte). Annen bistand - 299 050
Sum 2179381 2 028 568

Konsernet har en kontrollerende eierandel i Bryggedrift
AS (se note 28), som har en individuell ytelsesbasert , . _

. forpliktelse finansiert over deh til en tidlia- 1Gjelder honorar til PricewaterhouseCoopers AS (PwC) og sadharbei
pensjonsio po 0 g ende selskaper. Honorarene er eksklusiv merverdiavgift (belgp i kro-
ere ansatt pa 2,3 millioner kroner. ner).

21.2 - Godtgjarelse til styret
Utbetalt honorar til selskapets styre i 20i@mgar av
tabellen nedenfor.

Godt-
Navn gjorelsé
Merete Haugli, styrets leder 19.04-31.12 og
styremedlem 01.01-19.04 587 50(
Martin Maeland, styrets leder 01.01-19.04 175 00(

Bjgrn Henningsen, styrets nestleder 01.01-31. 416 66¢
Cecilie Astrup Fredriksen, styremed!. 01.01-31 250 00(
Kathrine Astrup Fredriksen, styrem. 01.01-31.1 250 00(

Carl Erik Krefting, styremedlem 19.04-31.12 187 50(
Lars Erich Nilsen, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Kjell Sagstad, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Sum 2 366 66¢
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21.4 - Godtgjarelse til ledelsen

Utbetalt honorar til selskapets ledende ansatte i 2018 fremgar av tabebeenfor.

Navn
Bent Oustad
Haavard Rgnning

Stilling

CEO

CFOfra 01.03.18
Bjgrge Aarvold Direktgr kommersiell FDV
Ellen Cathrine Kobro
Tore Heldrup Rasmussen

Sum

Markedsdirektgr fra 15.06.18
Kommersiell dir. til 30.04.18

1Lgnnsinnberettede ytelser i 2018 (belgp i kroner). | tillegg tilkommer arbeidsgivie(aédifprosent).
2Innskudd betalt til innskuddsbasert pensjonsordning og personalforskiii218 (belap i kroner).

Utbetalt honorar til selskapets ledende ansatte i 2017 fremgar av tabeéidanfor.

Navn
Svein Hov Skjelfe
Tore Heldrup Rasmussen

Stilling

CEOo0g CFO il 31.12.17
Kommersiell direktar

Bjarge Aarvold Direktgr kommersiell FDV

Sum

Andre Pensjon/

Lgnh Bonus fordeler* forsikring?
3208 333 - 4026 89 694
2122175 - 8 157 75975
1824703 309736 144 392 101 201

68 B58 128125 7 705 91 202
412113 339844 129514 87 360
11134 382 777 705 293 794 445 432
Andre Pensjon/

Lgnh Bonus fordeler* forsikring
3745600 700000 133 262 111134
2564 705 400000 115984 108 638
1837950 275000 119262 113 863

8 148 255 1375000 368 508 333635

1Lgnnsinnberettede ytelser i 2017 (belgp i kroner). | tillegg tilkommer arbeidsgivie(adifprosent).
2Innskudd betalt til innskuddsbasert pensjonsordning og personalforekii2®17 (belap i kroner).
3Svein Hov Skijelle fratradte stifen som CEO og CFO ved utgangen av 2017. | 2018 er det utbetalt etterlgnn need3Ki@0 000, samt opptjent

bonus med kroner 750 000 og feriepenger med kroner 401 314.

215 - Erkleering om lederlgnn

Denne lederlgnnserkleering er gjeldende for godtgja-
relse for arbeid utfgrt av ledende ansatte i konsernet.

Konsernet skal sgke & ha en ledelse som til enhver tid
kan ivareta aksjoneerenes interesser pa en best mulig
mate. For & oppna dette ma konsernet tilby den enkelte
leder konkurransemessige betingelser med hensyn til
den totale kompensasjonspakke.

Erklaeringen gjelder for det kommende regnskapsaret.
Styret vil legge erkleeringen til grunn for sitt arbeid etter
behandlingen pa ordineer generalforsamling i 2019. |
2018 har konsernet fulgt de retningslinjer for lederlgnn
som fremgar av arsregnskapets erklaering om lederlgnn
for 2017, fremlagt for generalforsamlingen i 2018. Even-
tuelle endringer av prinsipp i denne erkleeringen, sam-
menlignet med foregaende ar, er forklart.

1. PRINSIPP FOR GRUNNL@NN
Ledende ansatte skal gis konkurransedyktig grunnlgnn
som skal baseres pa den enkeltes ansvar og utfarelse.

2. PRINSIPP FOR VARIABLE YTELSER, INCENTIV ORD-

NINGER MV.

Ledende ansatte kan motta variabel lgnn. Variabel lgnn
baseres pa maloppnaelse for konsernet eller en avdeling
eller selskap der vedkommende er ansatt. Malene vil
kunne besta av oppnaelse av ulike forbedringstiltak eller
finansielle kriterier, herunder utvikling i selskapets ak-
sjekurs. Slike kriterier kan fastsettes av styret for admi-
nistrerende direktgr og av administrerende direktar for
andre ledende ansatte. Malene bgr i starst mulig grad
veere malbare. Bonus kan ikke overstige 80 prosent og
30 prosent av ordinzer arslgnn for henholdsvis daglig le-
der og gvrige ledende ansatte.

3. PRINSIPP FOR YTELSER UTEN KONTANTVEDERLAG

Ledende ansatte vil kunne bli tilbudt ulike ordninger

som bilordning, forsikringer, pensjoner og lignende. Na-
turalytelser skal primaert gis i form av mobiltelefoni og

avis for at de ledende ansatte skal veere oppdaterte og
tilgjengelige for bedriften. Ledende ansatte er beretti-

get til deltakelse i en innskuddsbasert pensjonsordning.
Betingelsene i den enkeltes ordning kan variere.
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Konsernet har ved utgangen av 2018 ikke noe generelt
aksjeopsjonsprogram eller aksjekjgpsordning for ansat-
te, men vurderer etableringen av denne typen ordning-
er. CEO og ett styremedlem har en individuell aksjeop-
sjonsordning (se notg2.4).

4. ETTERLONNSORDNERG

Ved arets slutt haen ledende ansatt avtale om etter-
lenn. Oppsigelsesperioden er seks maneder og etter-
lannen er begrenset til tolv maneders lgnn. Etterlgnn
skal kunne gis til ledende ansatte i spesielle tilfellers Hv
etterlonn avtales med en ansatt som ikke har dette do-
kumentert i sin ansettelsesavtale skal dette godkjennes
av styrets leder.

5. OPPLYSNINGER OM FORBEREDELSES- OG BESLUT NTERNATIONAL

NINGSPROSESSENE
Styret behandler arlig lgnnsbetingelsene for CEO i mate.

Styret utarbeider arlig retningslinjer og erkleeringen
fremlegges generalforsamlingen for behandling i hen-
hold til allmennaksjeloven § 6-

NOTE22: Aksjekapital og aksjonaerer

Tabellene nedenfor spesifiserer eventuelle endringer
foretatt i aksjekapitalen og gjennomsnittlig antall aksjer
de to siste ar, samt selskapets stgrste aksjonzerer og ak-
sjer eid av styre og ledende ansatte per 31. desember.

22.1 - Endringer i aksjekapitalen og gjennomsnittlig
antall aksjer

2018 2017
Gjennomsnittlig antall aksjer
(1 000 aksjer) 548 447 548 447
Antall aksjer utstedt per 31.
desember (1 000 aksjer) 548 447 548

Aksjekapitalen p& kroner 274 223 416 har bade i 2017
0g 2018 bestatt av 548 446 832 aksjer hver med paly-
dende kroner 0,50.

Beholdning egne aksjer ved utgangen av 2018 er 21 236
aksjer. Det har ikke veert endringer i lgpet av aret.

22.2 - Selskapets stgrste aksjonaerer per 31. desem-
ber

2018:

Konto- Eier-
Hovedaksjoneerer type Land Antall aksjer andel
GEVERAN TRADING COLTD ORD CYP 326 46853893
FOLKETRYGDFONDET ORD NOR 73751642 13,45
NIAM V PROSJEKT AS ORD NOR 67 437425 12,30
THE BANK OF NEW YORK
MELLON SA/NV NOM NLD 23131995 4,
DANSKE BANK AS NOM USA 4 285 692 0
STATE STREET BANK AND TF
COMP ORD NOR 3481 459 0
SALT VALUE AS NOM USA 2017 969 0
NIKI AS ORD NOR 2000000 0
THE BANK OF NEW YORK
MELLON SA/NV NOM GBR 1752 264 0
GOLDMAN SACHS

ORD NOR 1656 436 0
KAS BANK N.V. ORD NOR 1591 737 0
ECKHOFF HOLDING AS NOM LUX 1489 780 0
MATHIAS HOLDING AS ORD NOR 1400 000 0
STATE STREET BANK AND TF
COMP NOM FIN 1377813 0
EIKANORGE NOM NLD 1364 325 0
ESPEDAL & CO AS ORD NOR 1264767 0
MORGAN STANLEY INVESTM
FUNDS ORD NOR 1207 608 0
JPMORGAN CHASE BANK, N.
LONDON ORD NOR 1102 326 0
SANDEN AS NOM USA 1000 000 0
BANAN Il AS ORD GBR 1000 000 0
ANDRE 29 665 255 5,
Totalt antall aksjer per 31.
desember 2018 548 446 832 100,00
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2017:

Konto- Eier-
Hovedaksjonaerer type Land Antall aksjer andel
GEVERAN TRADING CO LTD ORD CYP 317 96934398
FOLKETRYGDFONDET ORD NOR 72951642 13,30
NIAM V PROSJEKT AS ORD NOR 67 437425 12,30
THE BANK OF NEW YORK NOM NLD 23730 241 4,
STATE STREET BANK AN A/C
NON-TREATY NOM USA 4205 856 0
CEK HOLDING AS ORD NOR 3396 352 0
STATE STREETBANK & S/IAS
CLIENT OMNIBUS NOM USA 2181110 0
NIKI AS ORD NOR 2 000 000 0
BNP PARIBAS SECURITI BPS
LDN/TR PROP NOM GBR 1641484 0
SALT VALUE AS ORD NOR 1599988 0
KLP AKSJENORGE INDEKS ORD NOR 1553612 0
J.P. MORGAN BANK LUX JPN
RE CLT ASSET NOM LUX 1457 417 0
MATHIAS HOLDING AS ORD NOR 1400 000 0
SKANDINAVISKA ENSKILDA ¢
AB, UCITS V FI NOM FIN 1370112 0
KAS BANK N.V. S/ACLIENT A
TREATY NOM NLD 1359 000 0
DNB NOR MARKETS, AKS DN
BANK ASA ORD NOR 1331646 0
EIKANORGE ORD NOR 1290 365 0
ESPEDAL & CO AS ORD NOR 1264767 0
STATE STREET BANK AN A/C
CLIENT OMNIBUS NOM USA 1087 031 0
HSBC BANK PLC A/C IB MAIN
ACCOUNT ORD GBR 1005 904
ANDRE 38212943 6,
Totalt antall aksjer per 31.
desember 2017 548 446 832 100,00

22.3 - Aksjer eid av ledende ansatte samt styret og
selskaper disse representerer per 31. desember 2018

Aksjeeier Antall aksjer
Styret:

Tilknyttet Geveran Trading Co Etd 326 468 339
Tilknyttet Niam V Prosjekt AS 67 437 425
Bjgrn Henningsen, Styrets nestleder 311 556
Ledende ansatte:

Bent Oustad, CEO 55000
Totalt antall aksjer 394 272 320

1Cecilie Astrup Fredriksen, Kathrine Astrup Fredriksen og Lars Erich Nil-
sen er tilknyttet Geveran Trading Co Ltd, som per 31. desember 2018
er den starste aksjonaeren i selskapet. Geveran Trading Co Ltd eier
326468339 aksjer, noe som representerer 3prosent av de ut-
stedte aksjene i selskapet.

2 Kjell Sagstad er tilknyttet Niam V Prosjekt AS, som per 31. desember
2018eier 67 437 425 aksjer i selskapet. Dette representerer 12,30 pro-
sent av de utstedte aksjene i selskapet.

3 Ved arsslutt 2018 er 100 000 aksjer eid av Max Eiendom AS og
211556 aksjer er eid av Camvecti Holding AS. Begge selskapene er 100
prosent eiet av Bjgrn Henningsen.

4Ved arsslutt 2018r 55 000 aksjer eid av Yanka AS. Selskapet er 100
prosent eiet av Bent Oustad.

5Styremedlem Carl Erik Krefting eier eller kontrollerer ingen aksjer di-
rekte i Norwegian Property ASA ved utgangen av 2018, men har via

det heleide selskapet Carucel Holding AS en TRS-avtale knyttet til
4 326 842 aksjer med lgpetid til 24. januar 2020 og innlgsningskurs pa
10,80 kroner per aksje.

22.4 - Aksjeopsjoner

Aksjeopsjoner er tildelt CEO og ett styremedlem (Carl
Erik Krefting) i selskapet ved utgangen av 2018. Hver ak-
sjeopsjon gir rett til & tegne en aksje i Norwegian Pro-
perty ASA.

Vektet

giennom-

snittlig

Antall utgvelses

Ansatteopsjoner opsjoner kurs (NOK
Utestaende 1. januar 2017 - -

Tildelt 5750 000 12,54
Utgvet - -
Terminert - -

Utestaende 31. desember 2017 5750 000 12,54
Opptjent - -

Utestdende 1. januar 2018 5750 000 12,54

Tildelt 500 000 11,50
Utgvet - -
Terminert - -

Utestaende 31. desember 2018 6 250 000 12,46

Opptjent 1. januar 2019 1166 666 10,21

Virkelig verdi for opsjonene er beregnet pa tidspunkt for
tildeling, og kostnadsfgres over opptjeningstiden. Fglg-
ende belgp er regnskapsfart mot egenkapitalen knyttet
til ansatteopsjoner ved utgangen av perioden:

Ansatteopsjoner 2018 2017
Regnskapsfart mot egenkapitaler

per 1. januar - -
Resultatfart i perioden 6,2 -
Regnskapsfart mot egenkapitaler

per 31. desember 6,2 -

Opsjonsavtalen til CEO er inngatt i 2017 og innebaerer
rett til tegning av totalt 5750000 aksjer som falger:
Tidligste utgvelse

Antall aksjer Tegningskurs (N

01.01.2019 1000 000 10,00
01.01.2020 1250000 11,50
01.01.2021 1500000 12,50
01.01.2022 2000000 14,50

Opsjonene bortfaller hvis de ikke er utgvd innen 1. juli
2022. Som alternativ til levering av aksjer, kan styret i
Norwegian Property velge & gjgre opp opsjonsgeeinst

kontant. Avtalen inneholder for gvrig vanlige vilkar om
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blant annet ansettelsesforhold og regulering av kurser
m.v. ved selskapshendelser.

Total virkelig verdi for aksjeopsjoner tildelt i 2017 var
11,2 millioner kroner (eksklusiv arbeidsgiveravgift). Vir-
keligverdi er beregnet av eksterne basert pa Black-Scho-
les modellen. | beregningen av virkelig verdi er volatili-
teten i perioden satt til 27,43 prosent og risikofri rente
0,97 prosent. Vektet gjennomsnittlig opptjeningstid for
tildelte aksjeopsjoner er 2,8 ar. Aksjekursen pa tildel-
ingstidspunktet var kroner 10,45.

Opsjonsavtalen til styremedlemmet er inngatt i 2018 og
innebaerer rett til tegning av totalt 50000 aksjer som
falger:

Tidligste utgvelse

Antall aksjer Tegningskurs (N

01.01.2019 166 666 11,50
01.01.2020 166 667 11,50
01.01.2021 166 667 11,50

Opsjonene bortfaller hvis de ikke er utgvd inrEh ok-
tober 2021. Som alternativ til levering av aksjer, kan sty-
ret i Norwegian Property velge a gjare opp opsjons-ge-
vinster kontant. Avtalen inneholder for gvrig vilkar om
blant annet viderefgring av verv som styremedlem i
opptjeningsperioden og regulering av kurser m.v. ved
selskapshendelser.

Total virkelig verdi for aksjeopsjoner tildelt i 2018 var 0,9
millioner kroner (eksklusiv arbeidsgiveravgift). Virkelig
verdi er beregnet av eksterne basert pa Black-Scholes
modellen. | beregningen av virkelig verdi er volatiliteten

i perioden satt til 26/6 prosent og risikofri rente 21
prosent. Vektet gjennomsnittlig opptjeningstid for til-
delte aksjeopsjoner er 2 ar. Aksjekursen pa tildelings-
tidspunktet var kroner 1@4.

NOTE 23: Fortjeneste per aksje

Resultat per aksje beregnes ved & dividere resultat for
perioden som tilfaller aksjonaerene med veiet gjennom-
snittlig antall ordineere utestaende aksjer for perioden.

2018 2017
Resultat for perioden som tilfaller
aksjongerene (millioner kroner) 490,6 134
Gjennomshittlig antall utestdende aksjer fc
perioden, eksklusiv egne aksjer (millioner
aksjer} 548,4 54
Gjennomsnittlig utvannet antall utestdende
aksjer for perioden, eksklusiv egne aksjer
(millioner aksjeﬁ 554,5 54
Fortjeneste per aksje for perioden (kroner f
aksje) 0,89 2
Utvannet fortjeneste per aksje for perioden
(kroner per aksje) 0,88 2

1Selskapet eier ved utgangen av 2@18236 egne aksjer (anskaffet i
2012).
2Utvannet antall aksjer er justert for tildelte opsjoner (se note 22).

NOTE 24: Utbytte per aksje og utbyttepolitikk

Norwegian Property har et mal om at mellom 30 til 50
prosent av ordinaert resultat etter betalbar skatt, men
far verdiendringer, skal utdeles i utbytte til selskapets
aksjoneerer.l perioder med god kontantstrgm kan ut-
byttet veere hgyere. Far utbyttet fastsettes gjogres det en
vurdering av konsernets gkonomiske situasjon og fram-
tidsutsikter, herunder tilgangen pa attraktive investe-
ringsmuligheter.

Styret har en fullmakt fra den ordingere generalforsam-
lingen om kvartalsvis utbetaling av utbytte. For kvartal-
ene i 2018 er det vedtatt utbytte pa totalt 0,28 kroner

per aksje, herunder er det inkludert et vedtak i styremg-
tet den 6. februar 2019 om utbetaling av utbytte pa 0,07
kroner per aksje.
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NOTE 25Neerstaende parter

En neerstaende part har betydelig innflytelse pa konser-
nets strategi eller operative valg. Mulighet til & pavirke

en annen part oppnas normalt gjennom eierskap, delta-
kelse i konsernets besluttende organer og ledelse eller
gjennom seerskilte avtaleforhold.

Mellomveerende og transaksjoner med datterselskaper
(som er nzerstaende parter av Norwegian Property ASA)
er eliminert i konsernregnskapet, og er ikke omfattet av
informasjon gitt i denne note. @konomiske forhold rela-
tert til styret og ledende ansatte er beskrevet i né&
0g22.

Det er ikke inngatt vesentlige avtaler eller gjennomfart
vesentlige transaksjoner med naerstaende parter i 2017
0g 2018.

NOTE 26Betingede forpliktelser og -eiende-
ler

Konsernet har en forpliktelse hvis det har plikt til & avgi
gkonomiske ressurser til en annen part pa et fremtidig
oppgjarstidspunkt. En usikker forpliktelse har ukjent
stagrrelse eller oppgjgrstidspunkt. En betinget forplik-
telse er en kategori usikker forpliktelse, hvor en eventu-
ell plikt til & avgi skonomiske ressurser avhenger av be-
stemte fremtidige hendelser som foretaket ikke har full
innflytelse pa. Tilsvarende er en betinget eiendel knyttet
til en mulig rettighet for virksomheten til & motta gko-
nomiske ressurser pa et fremtidig tidspunkt.

Garantier i forbindelse med salg av eiendommer og
virksomhet

| forbindelse med salg av eiendommer avgir normalt sel-
ger garantier knyttet til formelle, fysiske med videre for-
hold relatert til overdratte eiendommer og/eller selska-
per. Avgitte garantier inkluder typisk forhold som legal
status, eierskap til aksjer, gyldigheten til regnskaper og
avgifts-/skattemessige forhold, avtalemessige forhold,
heftelser, miljgmessige forhold, forsikringsdekninger,
mangelsvurderinger med videre. Selger ma typisk dekke
gkonomiske tap for kjgper ved eventuelle feil eller
mangler som kan knyttes til avgitte garantier.

Ved salg av enkelteiendommer/-selskaper i perioden et-
ter etableringen av konsertiéhar Norwegian Property
avgitt denne typen garantier ovenfor kjgper. Ved ut-
gangen av 2018 er vurderingen at det ikke foreligger for-
hold som medfarer en forpliktelse og et avsetningsbe-
hov for Norwegian Property.

NOTE 27Hendelser etter balansedagen

Hendelser etter balansedagen er hendelser, til gunst el-
ler ugunst, som finner sted mellom balansedagen og
tidspunktet for fremleggelse av regnskapet. Slike hen-
delser kan enten vaere hendelser som gir informasjon
om forhold som eksisterte pa balansedagen med pafal-
gende regnskapsmessig konsekvens pa balansedagen,
eller forhold oppstatt etter balansedagen uten slik regn-
skapsmessig konsekvens.

| trdd med fullmakt fra den ordinzere generalforsam-
lingen har styret den 6. februar 2019 vedtatt at det ut-

betales et utbytte pd 0,07 kroner per aksje basert pa
regnskapet ved utgangen av 2018.

Det foreligger ikke andre vesentlige hendelser etter 31.
desember 2018, som gir informasjon om forhold som
eksisterte pa balansedagen.

NOTE 28Konsernselskaper

Konsernregnskapet bestar av falgende heleide datter-
selskap av Norwegian Property ASA ved utgangen av
2018:

Aker Brygge AS

Aker Brygge Business Village AS
Aker Brygge Energisentral AS
Aker Brygge Marina AS

Aker Brygge Marina Drift AS

Aker Brygge Uteareal AS
Bryggegata 9 AS

Bydel Aker Brygge Forvaltning AS
Dokkbygningen Aker Brygge AS
Drammensveien 134 AS
Drammensveien 60 AS
Fondbygget AS

Forusbeen 35 AS

Fourth Floor AS

Fifth Floor AS

Gamle Kaibygning 1 AS
Gardermoen Neaeringseiendom ANS
Gardermoen Neeringseiendom AS
Gardermoen Neeringseiendom KS
Gjerdrums vei 10 D AS
Gjerdrums vei 10 D Il AS
Gjerdrums vei 8 AS

Gjerdrums vei 14-16 AS
Gjerdrums vei 17 AS

Grenseveien 19 AS

Grenseveien 21 AS

Gullhaug Torg 3 AS
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Gullhaugveien 9-13 AS
Hasle Linje Bygg 01 AS
Hasle Linje Bygg 01 Neering AS
Hovfaret 11 AS

Hovfaret 11 Hjemmel AS
Kaibygning 1 AS
Kaibygning 2 AS
Maskinveien 32 AS

Nedre Skayen vei 26 F AS
NPRO Drift AS

NPRO Holding AS

NPRO Invest AS
Nydalsveien 15-17 AS
Nydalsveien 15-17 Il AS
Piperviken Il AS
Piperviken 3 AS
Sandakerveien 130 AS
Skgyen Bygg AS
Snargyveien 36 AS
Snargyveien 36 Il AS
Stortingsgata 6 AS
Staperiet AS

Svanholmen 2 AS
Terminalbygget Aker Brygge AS

Tingvalla AS
Verkstedhallene AS

Alle datterselskapene har samme forretningsadresse
som Norwegian Property ASA (Stgperigata 2, 0250
Oslo). | tillegg til de heleide datterselskapene har Nor-
wegian Property konsernet en eierandel i Bryggedrift AS
(med forretningsadresse Stgperigata 1, 0250 Oslo), som
forestar enkelte driftstienester og forvaltning av sam-
eier pd Aker Brygge i Oslo. Bryggedrift AS er et forvalt-
ningsselskap uten vesentlige aktiva. Alle sameiene pa
Aker Brygge er aksjoneerer i Bryggedrift AS, og Norwe-
gian Property har som deltaker i sameiene ved utgangen
av 2018 en kontrollerende eierandel pa ca. 56 prosent
med utgangspunkt i eiersammensetningen i sameiene.
Norwegian Property er representert i styret til Brygge-
drift AS medo av totalt fem medlemmer.

Konsernet har en 50 prosent eierandel i selskapet Bade-
husgata Holding AS, som eier alle aksjene i selskapet Ba-
dehusgata 33-39 AS (se note 8).
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Arsregnskapet for morselskapet

Resultatregnskap 1.1 - 31.12

Management- og service fee til konsernselskap 13 46,7 42,8
Sum driftsinntekter 46,7 42,8
Personalkostnader 10 (75,8) (68,3)
Avskrivninger 5 (3,9) 2,9)
Andre driftskostnader 10 (26,7) (27,6)
Sum driftskostnader (106,4) (98,8)
Driftsresultat (59,7) (56,0)
Finansinntekt 11,13 77,6 110,5
Finanskostnad 11, 13 (251,7) (351,8)
Netto finansposter (174,1) (241,3)
Resultat far skatt (233,8) (297,3)
Skattekostnad 12 25,3 40,5
Resultat (208,4) (256,8)
Resultatet foreslaes disponert som falger:
Utdeling av utbytte til aksjoneerene (38,4) (38,4)
Overfert til/fra annen innskutt egenkapital (171,1) (295,2)
Overfgrt til/fra overkurs (75,7) -
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Balanse per 31.12

EIENDELER

Anleggsmidler:

Utsatt skattefordel 12 581,7 632,2
Finansielle derivater 9 8,1 2,3
Varige driftsmidler 5 2,5 6,5
Investering i datterselskap 4,13 8727,4 8981,5
Konsernmellomveerende 13 465,3 135,7
Sum anleggsmidler 9785,0 9758,3
Omlgpsmidler:

Finansielle derivater 9 0,2 0,4
Konsernmellomveerende 13 217,0 438,7
Andre fordringer 2,5 1,3
Kontanter og kontantekvivalenter 3 42,3 5,9
Sum omlgpsmidler 262,0 446,4
SUM EIENDELER 10 047,0 10 204,6
EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital:

Aksjekapital 274,2 274,2
Overkurs 22193 2295,1
Annen innskutt egenkapital - 280,2
Sum egenkapital 6 24935 2849,4
Langsiktig gjeld:

Finansielle derivater 9 163,2 233,1
Rentebaerende gjeld 8 4499,9 6933,8
Rentebaerende konserngjeld 13 70,0 70,0
Sum langsiktig gjeld 4733,1 7236,9
Kortsiktig gjeld:

Finansielle derivater 9 1,6 0,5
Rentebaerende gjeld 8 2695,5 8,7
Konsernmellomveerende 13 - -
Avsatt utbytte 6 38,4 38,4
Annen Kkortsiktig gjeld 7 84,9 70,8
Sum kortsiktig gjeld 2820,4 118,4
Sum gjeld 7553,5 7 355,3
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 10 047,0 10 204,6

Oslo,11. mars D19

Norwegian Property ASA

= Loktall. Wb — N LW

/7. / erf

Merete Haugli Bjorn Aenningsen Cecilie Astrup Fredriksen Kathrine Astrup Fredriksen Carl Erik Krefting Lars Erich Nilsen Kiell Sagstad Bernl OuLtad
Styrets leder Styrets nestleder Styremedlem Styremedlem Styremedlem CEO
Arsregnskapet for morselskapet Side46



Arsrapport 2018 - Norwegian Property ASA

Kontantstrom 1.1 - 31.12

Ordineert resultat for skatt (233,8) (297,3)
Netto finansposter 11 174,1 2413
Mottatte renter 11 3,2 5,0
Betalte renter 11 (215,7) (272,0)
Betalte gvrige finanskostnader 11 (23,0) (86,7)
Avskrivning av varige driftsmidler 5 3,9 2,9
Endring i kortsiktige poster 16,8 3,4
Netto kontantstrem fra drift (274,4) (403,5)
Betaling for kjgp av varige driftsmidler 5 - (1,0)
Innbetaling knyttet til varige driftsmidler 5 0,1 1,8
Investering og kapitalforhgyelse i datterselskap 4 - (25,0)
Innbetalinger 1an datterselskap 13 222,1 425,2
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter 222,2 401,0
Nedbetaling av rentebaerende gjeld 8 - (3182,4
Opptak av rentebzerende gjeld 8 242,2 3357,0
Utbetalt utbytte 6 (153,6) (186,5)
Netto kontantstregm fra finansieringsaktiviteter 88,6 (11,8)
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 36,4 (14,3)
Kontanter og kontantekvivalenter per 1. januar 3 5,9 20,2
Kontanter og kontantekvivalenter per 31. desember 3 42,3 5,9
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NOTE 1: Generell informasjon

Eiendomskonsernet Norwegian Property eier forret-
nings- og boligeiendommer i Oslo- og Stavangerregi-
onen. Morselskapet Norwegian Property ASA er et all-
mennaksjeselskap med hovedkontor i Stgperigata 2,
Oslo (Norge). Selskapets aksjer er notert pa Oslo Bars
under tickeren NPRO.

Regnskapet er fastsatt av styret dét. mars 2019 for
endelig godkjennelse av generalforsamlingen den 11.
april 2019.

NOTE 2: Sammendrag av de viktigste regns-
kapsprinsipper

Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapslo-
vens bestemmelser og god regnskapsskikk.

Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene
som er benyttet ved utarbeidelsen av morselskapets
regnskap. Disse prinsippene er benyttet konsistent i alle
perioder som er presentert, dersom ikke annet fremgar
av beskrivelsen.

2.1- Klassifisering

Eiendeler klassifiseres som kortsiktige nar de er bestemt
for salg eller bruk i den ordineere driftssyklus, eies ho-
vedsakelig for salg, forventes & bli realisert innen tolv
maneder eller er kontanter eller kontantekvivalenter.
Alle andre eiendeler klassifiseres som langsiktige. For-
pliktelser klassifiseres som kortsiktig nar de forventes a
bli oppgjort som en del av den ordineere driften, eies ho-
vedsakelig for salg eller forventes & bli oppgjort innen
tolv maneder. Alle andre forpliktelser klassifiseres som
langsiktige.

2.2 - Datterselskap

Datterselskaper vurderes etter kostmetoden i selskaps-
regnskapet. Investeringen er vurdert til anskaffelseskost
for aksjene med mindre nedskrivning har veert ngdven-
dig. Det er foretatt nedskrivning til virkelig verdi nar ver-
difall skyldes arsaker som ikke kan antas & veere forbiga-
ende og det ma anses ngdvendig etter god regnskaps-
skikk. Nedskrivninger er reversert nar grunnlaget for
nedskrivning ikke lenger er til stede.

Utbytte og andre utdelinger er inntektsfart samme ar
som det er avsatt i datterselskapet. Nar utbytte/kon-
sernbidrag vesentlig overstiger andel av tilbakeholdt re-
sultat for konsernet fra datterselskapet etter kjgpet, an-

ses den overskytende del som tilbakebetaling av inves-
tert kapital, og fratrekkes investeringens verdi i balan-
sen.

2.3 - Varige driftsmidler

Varige driftsmidler regnskapsfares til anskaffelseskost,
med fradrag for avskrivninger og nedskrivinger. Anskaf-
felseskost inkluderer kostnader direkte knyttet til an-
skaffelsen av driftsmidlet.

Pafglgende utgifter legges til driftsmidlenes balanse-
farte verdi eller balansefgres separat, nar det er sann-
synlig at fremtidige gkonomiske fordeler tilknyttet utgif-
ten vil tilflyte selskapet, og utgiften kan males palitelig.
@vrige reparasjons- og Vvedlikeholdskostnader fgres
over resultatet i den perioden utgiftene padras.

24 - Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer er oppfart i balan-

sen til palydende etter fradrag for avsetning til forventet

tap. Avsetning til tap gjgres pa grunnlag av individuelle
vurderinger av de enkelte fordringene.

2.5 - Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter,

bankinnskudd, andre kortsiktige, lett omsettelige inves-
teringer med maksimum tre maneders opprinnelig lgpe-
tid og trekk pa kassekreditt. | balansen er kassekreditt
inkludert i 1an under kortsiktig gjeld.

2.6 t Aksjekapital overkurs og aksjeopsjoner

Ordinzere aksjer klassifiseres som egenkapital dersom
det ikke ligger noen forpliktelse til & overfare kontanter
eller eiendeler. Utgifter som knyttes direkte til utste-
delse av nye aksjer eller opsjoner med fradrag av skatt,
fares som reduksjon av mottatt vederlag i egenkapita-
len. Beholdningen av egne aksjer balansefares til paly-
dende.

Ansatteopsjoner representerer rettigheter for ansatte
til & tegne aksjer i selskapet pa fremtidige tidspunkt til
et forutbestemt tegningskurs (tegningsrett). Tegning
krever fortsatt ansettelse. Virkelig verdi av ansattetje-
nester mottatt i bytte mot tildeling av opsjoner regn-
skapsfgres som en kostnad. Det totale belgp som skal
kostnadsfares over opptjeningsperioden reflekterer vir-
kelig verdi av tildelte opsjoner. P& balansedagen revide-
rer selskapet estimatene av antall opsjoner som forven-
tes & bli utnyttet, og endring av estimater regnskapsfg-
res i resultatregnskapet over gjenvaerende opptjenings-
periode med en tilsvarende justering av egenkapitalen.
Verdien av tildelte aksjer etter fradrag for direkte til-
knyttede transaksjonskostnader krediteres aksjekapital
og overkursfond nar opsjonene utgves.
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2.7 - Lan

Lan regnskapsfares til virkelig verdi nar utbetaling av I&-
net finner sted, med fradrag for transaksjonskostnader.
| etterfalgende perioder regnskapsfares lan til amorti-
sert kost beregnet ved bruk av effektiv rente. Forskjellen
mellom det utbetalte lanebelapet (fratrukket transak-
sjonskostnader) og innlgsningsverdien resultatfares
over lanets lgpetid.

2.8 - Interest expense

Renter resultatfgres som finanskostnad i resultatregn-
skapet ved bruk av effektiv rente metoden. Den effek-
tive rente metode blir benyttet for & allokere amortisert
kost pa finansielle eiendeler og gjeld, og for rett periodi-
sering av renteinntekter og rentekostnader. Den effek-
tive rente fordeler fremtidige kontantstrammer over I&-
nets lgpetid, og angir reell nettoverdi pa den finansielle
eiendelen eller lanebelgpet.

Nar effektiv rente beregnes estimerer selskapet alle
kontraktfestede kontantstrammer i tilknytning til det fi-
nansielle instrumentet (for eksempel betalingsbetiig
ser), men tar ikke hensyn til fremtidige tap. Ved bereg-
ning av den effektive rente inkluderes alle etablerings-
kostnader og fordeles over den relevante periode (la-
nets lgpetid).

2.9 - Driftsinntekter/management fee

Management fee som blir belastet datterselskapene be-
star av honorar knyttet til kommersiell forvaltning, drift
og vedlikehold, drift av kundesenter og gkonomisk for-
valtning. Management fee inntektsfares nar det er opp-
tient.

2.10 - Derivater

Selskapet er eksponert for renterisiko knyttet til 1an med
flytende rente. For & redusere renterisikoen inngar sel-
skapet rentesikringsavtaler. Urealisert gevinst/tap knyt-
tet til slike avtaler resultatfgres.

2.11 - Pensjoner

Norwegian Property ASA har en innskuddsplan for alle
ansatte. En innskuddsplan er en pensjonsordning hvor
selskapet betaler faste bidrag til en separat juridisk en-
het. Selskapet har ingen juridisk eller annen forpliktelse
til & betale ytterligere bidrag hvis enheten ikke har nok

2.12 - Skatt

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade pe-
riodens betalbare skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt
skatt er beregnet med gjeldende skattesats pa grunnlag
av de midlertidige forskjeller som eksisterer mellom
regnskapsmessige og skattemessige verdier, samt skat-
temessig underskudd til fremfgring ved utgangen av
regnskapsaret. Skattegkende og skattereduserende
midlertidige forskjeller som reverseres eller kan rever-
seres i samme periode er utlignet. Netto utsatt skatte-
fordel balansefgres i den grad det er sannsynlig at denne
kan bli nyttiggjort.

2.13 - Bruk av estimater

Utarbeidelsen av arsregnskapet i henhold til god regns-
kapsskikk forutsetter at ledelsen benytter estimater og

forutsetninger som pavirker resultatregnskapet og verd-

settelsen av eiendeler og gjeld, samt opplysninger om
usikre eiendeler og forpliktelser pa balansedage

Betingede tap som er sannsynlige og kvantifiserbare,
kostnadsfares lgpende.

2.14 - Kontantstrgmoppstilling
Kontantstramoppstillingen er utarbeidet etter den indi-
rekte metode. Kontanter og kontantekvivalenter omfat-
ter kontanter, bankinnskudd og andre kortsiktige, lik-
vide plasseringer.

NOTE 83Finansiell risikostyring

Selskapets aktiviteter kan medfgre ulike typer finansiell
risiko: markedsrisiko, kredittrisiko og likviditetsrisiko.

3.1- Markedsrisiko

Markedsrisikoen for selskapet er farst og fremst knyttet
til renterisiko. Selskapets inntekter er i sin helhet knyttet
til managementhonorar fra datterselskaper.

Selskapet er eksponert for renterisiko knyttet til 1an med
flytende rente. For & redusere renterisikoen har selska-
pet inngatt rentebytteavtaler. Hovedstol og forfalls-
struktur for selskapets samlede portefalje av rentesik-
ringsavtaler ved utgangen av aret er spesifisert i million-
er kroner i tabellen nedenfor.

midler til & betale alle ansatte ytelser knyttet til opptje- Ar 2018 2017
ning i inneveerende og tidligere perioder. Bidragene re- <1ar (550,0) (655,0)
sultatfgres som pensjonskostnader nar de palgper. For-  1-2ar (650,0) (650,0)
skuddsbetalte bidrag balansefgres som en eiendel der-  3-33r (2335,0) (2.770,0)
som dette kan refunderes eller redusere fremtidige be- ~ 2¥er32r (2135,0) _ (1950,0)
talinger. Hovedstol (5670,0) (6025,0)
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3.2 - Kredittrisiko

Selskapets fordringer er i det vesentlige knyttet til kon-
sernmellomveerende, der kredittrisikoen vurderes som
lav.

3.3- Likviditetsrisiko

Selskapet skal sgrge for & ha tilstrekkelig likviditet/trekk-
rammer til & mgte sine forpliktelser. | tillegg skal selska-
pet ha en fornuftig likviditet til & mate uforutsette for-
pliktelser. Det er en malsetning at likviditetsreserven i
stgrst mulig grad bestar av tilgjengelige revolverende
kredittfasiliteter og kassekreditter fremfor kontantbe-
holdninger. Tabellen nedenfor spesifiserer selskapets
likviditetsreserve per 31. desember.

(Alle belgp i MNOK) 2018 2017
Selskapets innskudd/trekk i konserr

kontosystemet og egne konti 259,3 444.6
Konsernselskapers innskudd/ trekk

konsernkontosystemét (217,0) (438,7)
Kontanter og kontantekvivalenter 42,3 5,9
Herav bundne midler 2,4) [
Frie likvide midler 39,8
Ubenyttede lane- og trekkfasiliteter 650,0 9C
Likviditetsreserve 689,8 9C

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

Som beskrevet ovenfor har selskapet hgy grad av sikring
mot svingninger i markedsrenter, noe som reduserer
behovet for likviditetsreserver til & mgte uforutsette for-
pliktelser pa disse omradene. Likviditetsrisiko er fgrst og
fremst knyttet til betjening av avdrag og forfall pa gjeld.
Tabellen nedenfor spesifiserer selskapets gjeld klassifi-
sert i henhold til forfallsstrukturen. Klassifisering er
gjennomfgrt i henhold til forfallstidspunktet i kontrak-
tene. Belgpene i tabellen spesifiserer tidspunktene for
tilbakebetaling av hovedstol (millioner kroner).

2018%
Rente-

baerende
(Alle belgp i MNOK) 1&n Annen gjelc
<1ar 2918,6 84,9
1-2 ar 1869,2
3-5ar 2076,9
Over5 ar 987,6
Forventet kontantstrgm 7852,3 84,9
Balansefart belgp 7 265,4 84,9

2017%
Rente-

baerende
(Alle belgp i mMNOK) Ian Annen gjelc
<1ar 251,0 70,8
1-2 ar 2878,6
3-5ar 3573,0
Over5 ar 1020,6
Forventet kontantstrgm 7723,3 70,8
Balansefart belgp 7012,5 70,8

! Differanse mellom balansefgrt belgp og forventet kontantstrem for
rentebaerende 1an skyldes aktiverte kostnader og beregnet rentekost
basert pa gjennomsnittlig rente ved utgangen av aret (konsernmellom-
veerende forutsatt oppgjort per 1. januar 202Rifferanse mellom ba-
lansefgrt belgp og forventet kontantstrgm for annen gjeld skyldes av-
setning sikringskontrakter.

| 2018 har Norwegian Property ikke gjort stgrre endring-
er i laneportefglien. Ved inngangen til aret ble et obliga-
sjonslan utvidet med 230 millioner kroner, med tilsvar-
ende nedregulering av bankfasiliteter.

Total rentebeerende gjeld i balansen ved utgangen av
2018var 72654 millioner kroner, der langsiktig rente-
baerende gjeld utgjorde 8699 millioner kroner og kort-
siktig rentebaerende gjeld 2 695,5 millioner kronev. A
kortsiktig rentebaerende gjeld ved utgangen av 2018 er
850 millioner krone knyttet til eiendommer som kon-
sernet har avtalt solgt i 2019, samt midlertidig finansie-
ring av konsernets investering i felleskontrollert virk-
somhet. @vrig kortsiktig rentebaerende gjeld er knyttet
til fasiliteter med forfall i fierde kvartal 2019, som vil bl
refinansiert i lapet av aret.
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NOTE 4investering i datterselskap

Balanseposten investering i datterselskap er spesifisert i
tabellen nedenfor per 31. desember 2018elskapene
eier konsernets eiendommer («single purpose» selska-
per).

Anskaffet/stiftet Dato 17.01.07  26.09.1:
Forretningskontor Sted Oslo Osl
Eierandel Prosent 100,0 100,0
Bokfgrt verdi Mill. kroner 8717,4 10,0

1Stemmeberettiget eierandel er identisk med ordinzger eierandel.

Arets endring i bokfgrt verdi fremkommer som falger:

Bokfart verdi per 1. januar 8981,5 12722,4

Kapitalforhgyelse i datterselskap - 25,0
Konsernbidrag fart mot aksjer i
datterselskap (254,1) (3765,9

Bokfart verdi per 31. desember 8727,4 8981,5

NOTE 5Varige driftsmidler

Endring i balanseposten varige driftsmidler er spesifisert
i tabellen nedenfor.

Anskaffelseskost:

Per 31. desember 2016 28,8 1,6
Tilgang 1,0

Avgang/endring 1,8) (
Per 31. desember 2017 28,0 1,6
Avgang/endring 0,1) (
Per 31. desember 2018 27,9 1,6
Akkumulert avskrivning:

Per 31. desember 2016 19,9 0,3

Arets avskriving og

nedskrivning 2,9

Per 31. desember 2017 22,8 0,3

Arets avskriving og

nedskrivning 3,9 3,

Per 31. desember 2018 26,7 0,3
Bokfart verdi:

Per 31. desember 2016 8,9 1,3
Per 31. desember 2017 52 1,3
Per 31. desember 2018 1,2 1,3

Selskapet benytter linegere avskrivninger. Den gkono-
miske levetiden for driftsmidlene er fastsatt til 4 ar for
IT-utstyr, 5 ar for lisenser, biler og innredninger og 7 ar
for inventar.
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NOTE 6Egenkapital 6.2- Selskapets stgrste aksjonaerer per 31. desember
6.1- Endring i egenkapital 2018
Endring i balansepostene for egenkapital er spesifisert i _
tabellen nedenfor.
GEVERAN TRADING CO LTD ORD cYp 326468339 59,53
FOLKETRYGDFONDET ORD NOR 73751642 13,45
NIAM V PROSJEKTAS ORD NOR 67437425 12,30
THE BANK OF NEW YORK
MELLON SA/NV NOM NLD 23131995 4,22
DANSKEBANK AS NOM USA 4285692 0,78
Eqenkanital STATE STREET BANK AND TRUST
genkapital per COMP ORD NOR 3481459 0,63
31. desember SALT VALUE AS NOM USA 2017969 0,37
2016 274,2 2295,1 695,9 3265,2 NIKI AS ORD NOR 2000000 0,36
Utdelt utbytte - - (120,7)  (120,7) THE m"';gFNEW*D"K
MELLON SA/NV NOM  GBR 1752264 0,32
Avsatt utpytte - - (38,4) (38,4) GOLDMAN SACHS
Transaksjoner INTERNATIONAL ORD NOR 1656436 0,30
med aksjongerer - - (159,0) (159,0) KAS BANK N.V. ORD NOR 1591737 0,29
Arets resultat - R (256,8)  (256,8) ECKHOFF HOLDING AS NOM LUX 14897380 0,27
MATHIAS HOLDING AS ORD NOR 1400000 0,26
Arets res_ultat - - (256,8) (256,8) CTATE STREET BANK AND TRUST
Egenkapital per comp NOM  FIN 1377813 0,25
31. desember EIKA NORGE NOM NLD 1364325 0,25
2017 2742 22951  280,1 28494 ESPEDAL & COAS ORD  NOR 1264767 0,23
Utdelt utbytte - - (115,2) (115,2) MORGAN STANLEY INVESTMENT
: FUNDS ORD NOR 1207608 0,22
Ansattopsjoner - - 6,2 6,2 JPMORGAN CHASE BANK, N.A,
Avsatt utbytte - (38,4) - (38,4) LONDON ORD NOR 1102326 0,20
Transaksjoner SANDEN AS NOM UsA 1000000 0,18
med aksjoneerer - (38,4) (109,0) (147,4) BANAN 11 AS ORD GER 1000000 0,18
Arets resultat - (37,3) (171,1) (208,4) ANDRE _ 29665255 541
Arets resultat ; (37,3) (171,1) (208,4) Totalt antall aksjer per 31.

desember2018 545446832 100,00

Egenkapital per
31. desember
2018 274,2 2219,3 - 2493,5

1Selskapet har per 31. desember 2018 en aksjekapital pa 274 233 416
kroner fordelt pa 548 446 832 aksjer palydende NOK 0,50.

Beholdning egne aksjer ved utgangen av 201316236
aksjer. Det har ikke veert endringer i lgpet av aret.
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2017:

Konto- Eier-
Hovedaksjonasrer type Land Antall aksjer  andel
GEVERAN TRADING COLTD ORD CYP 317969937 57,98
FOLKETRYGDFONDET ORD NOR 72951642 13,30
NIAM V PROSIEKTAS ORD NOR 67437425 12,30
THE BANK OF NEW YORK NOM NLD 23730241 4,33
STATE STREET BANK AN A/C WEST
NON-TREATY NOM USA 4205856 0,77
CEK HOLDING AS ORD NOR 3396352 0,62
STATE STREET BANK & S/ASSB
CLIENT OMNIBUS NOM USA 2181110 0,40
NIKI AS ORD NOR 2000000 0,36
BNP PARIBAS SECURITI BPSS
LDN/TR PROP NOM GBR 1641484 0,30
SALT VALUE AS ORD NOR 1599988 0,29
KLP AKSJENORGE INDEKS ORD NOR 1553612 0,28
1.P. MORGAN BANK LUXIPMLSA
RE CLT ASSET NOM LUX 1457417 0,27
MATHIAS HOLDING AS ORD NOR 1400000 0,26
SKANDINAVISKA ENSKILDA SEB
AB, UCITSVFI NOM FIN 1370112 0,25
KAS BANK N.V. 5/A CLIENTACC
TREATY NOM NLD 1359000 0,25
DNB NOR MARKETS, AKS DNB
BANK ASA ORD NOR 1331646 0,24
EIKANORGE ORD NOR 1290365 0,24
ESPEDAL & COAS ORD NOR 1264767 0,23
STATE STREET BANK AN A/C
CLIENT OMNIBUS NOM USA 1087031 0,20
HSBC BANK PLC A/C 1B MAIN
ACCOUNT ORD GBR 1005904 0,18
ANDRE 38212943 6,97
Totalt antall aksjerper31.
desember2017 548446832 100,00

6.3- Aksjer eid av ledende ansatte samt styret og sels-
kaper disse representerer per 31. desember 2018

Aksjeeier Antall aksjer
Styret:

Tilknyttet Geveran Trading Co Etd 326 468 339
Tilknyttet Niam V Prosjekt AS 67 437 425
Bjgrn Henningsen, Styrets nestleder 311 556
Ledende ansatte:

Bent Oustad, CEO 55000
Totalt antall aksjer 394 272 320

1 Cecilie Astrup Fredriksen, Kathrine Astrup Fredriksen og Lars Erich Nil-
sen er tilknyttet Geveran Trading Co Ltd, som per 31. desember 2018
er den starste aksjonaeren i selskapet. Geveran Trading Co Ltd eier
326468339 aksjer, noe som representerer 3prosent av de ut-
stedte aksjene i selskapet.

2 Kjell Sagstad er tilknyttet Niam V Prosjekt AS, som per 31. desember
2018eier 67 437 425 aksjer i selskapet. Dette representerer 12,30 pro-
sent av de utstedte aksjene i selskapet.

3 Ved arsslutt 2018 er 100 000 aksjer eid av Max Eiendom AS og

211556 aksjer er eid av Camvecti Holding AS. Begge selskapene er 100

prosent eiet av Bjgrn Henningsen.

4Ved arsslutt 2018 €5 000 aksjer eid av Yanka AS. Selskapet er 100
prosent eiet av Bent Oustad.

5 Styremedlem Carl Erik Krefting eier eller kontrollerer ingen aksjer di-
rekte i Norwegian Property ASA ved utgangen av 2018, men har via

det heleide selskapet Carucel Holding AS en TRS-avtale knyttet til
4 326 842 aksjer med lgpetid til 24. januar 2020 og innlgsningp&urs
10,80 kroner per aksje.

6.4 - Aksjeopsjoner

Aksjeopsjoner er tildelt CEO og ett styremedlem (Carl
Erik Krefting) i selskapet ved utgangen av 2018. Hver ak-
sjeopsjon gir rett til & tegne en aksje i Norwegian Pro-
perty ASA.

Vektet

giennom-

snittlig

Antall utgvelses

Ansatteopsjoner opsjoner kurs (NOK
Utestaende 1. januar 2017 - -

Tildelt 5750 000 12,54
Utgvet - -
Terminert - -

Utestaende 31. desember 2017 5750 000 12,54
Opptjent - -

Utestaende 1. januar 2018 5750 000 12,54

Tildelt 500 000 11,50
Utgvet - -
Terminert - -

Utestaende 31. desember 2018 6 250 000 12,46

Opptjent 1. januar 2019 1166 666 10,21

Virkelig verdi for opsjonene er beregnet pa tidspunkt for
tildeling, og kostnadsfgres over opptjeningstiden. Fglg-
ende belgp er regnskapsfart mot egenkapitalen knyttet
til ansatteopsjoner ved utgangen av perioden:

Ansatteopsjoner 2018 2017
Regnskapsfart mot egenkapitaler

per 1. januar - -
Resultatfart i perioden 6,2 -
Regnskapsfart mot egenkapitaler

per 31. desember 6,2 -

Opsjonsavtalen til CEO er inngatt i 2017 og innebaerer
rett til tegning av totalt 5750000 aksjer som falger:
Antall aksjer

Tidligste utgvelse Tegningskurs (N

01.01.2019 1000 000 10,00
01.01.2020 1250000 11,50
01.01.2021 1500000 12,50
01.01.2022 2000000 14,50

Opsjonene bortfaller hvis de ikke er utgvd innen 1. juli
2022. Som alternativ til levering av aksjer, kan styret i
Norwegian Property velge & gjgre opp opsjonsgeeinst

kontant. Avtalen inneholder for gvrig vanlige vilkar om
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blant annet ansettelsesforhold og regulering av kurser
m.v. ved selskapshendelser.

Total virkelig verdi for aksjeopsjoner tildelt i 2017 var
11,2 millioner kroner (eksklusiv arbeidsgiveravgift). Vir-
kelig verdi er beregnet av eksterne basert pa Black-Scho-
les modellen. | beregningen av virkelig verdi er volatili-
teten i perioden satt til 27,43 prosent og risikofri rente
0,97 prosent. Vektet gjennomsnittlig opptjeningstid for
tildelte aksjeopsjoner er 2,8 ar. Aksjekursen pa tildel-
ingstidspunktet var kroner 10,45.

Opsjonsavtalen til styremedlem er inngatt i 2018 og in-
nebaerer rett til tegning av totalt 50000 aksjer som fal-
ger:

Tidligste utgvelse

Antall aksjer Tegningskurs (N

01.01.2019 166 666 11,50
01.01.2020 166 667 11,50
01.01.2021 166 667 11,50

Opsjonene bortfaller hvis de ikke er utgvd inrEh ok-
tober 2021. Som alternativ til levering av aksjer, kan sty-
ret i Norwegian Property velge a gjare opp opsjonsge-
vinster kontant. Avtalen inneholder for gvrig vilkar om
blant annet viderefgring av verv som styremedlem i
opptjeningsperioden og regulering av kurser m.v. ved
selskapshendelser.

Total virkelig verdi for aksjeopsjoner tildelt i 2018 var 0,9
millioner kroner (eksklusiv arbeidsgiveravgift). Virkelig
verdi er beregnet av eksterne basert pa Black-Scholes
modellen. | beregningen av virkelig verdi er volatiliteten

i perioden satt til 26,76 prosent og risikofri rente 1,21
prosent. Vektet gjennomsnittlig opptjeningstid for til-
delte aksjeopsjoner er 2 ar. Aksjekursen pa tildelings-
tidspunktet var kroner 10,24.

NOTE 7Annen kortsiktig gjeld

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

(Alle belgp i MNOK) 2018 2017
Offentlige avgifter 3,6 4.3
Skyldig lgnn 6,5 4,2
Palgpte renter 59,2 46,2
Leverandgrgjeld 2,3 2,2
Annen gjeld 13,4 13,9
Sum annen kortsiktig gjeld 84,9 70,8

NOTE 8: Rentebaerende gjeld

| tabellen nedenfor fglger en overordnet oversikt per 31.

desember av selskapets rentebeerende gjeld, inkludert
sikringsgrad, gjennomsnittlig rente og gjenstadende lgpe-
tid.

2018 2017
Rentebeerende gjeld (millioner kroner) 7265,4 7012,5
- Hvorav rentesikret (millioner kronér) 4 350,0 4 350
Sikringsgrad (prosent) 59,9 6.
Kontanter og kontantekvivalenter
(millioner kroner) 42,3
Ubenyttede lanefasiliteter (millioner
kroner) 650,0 90(
Gjennomsnittlig rente (prosent) 3,62 3
Gjennomsnittlig rentemargin (prosent) 1,38 1
Gjenstaende lgpetid rentebaerende
gjeld (ar) 2,3
Gjenstaende lgpetid rentesikring (ar) 4,2

L Alle rentebytteavtaler som har startet pa balansedagen.

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

2018:

(Alle belgp i mMNOK) Langsiktig Kortsiktig Sul
Banklan 2354,1 2354,1
Obligasjonslan 4505,0 350,0 4 855,C
Konsernmellomveerende 70,0 - 70,0
Sum rentebeerende gjeld 4575,0 2704,1 7279,1
Balansefgrte lanekostnader (5,1) (8,6) 13,7
Sum bokfgrt verdi rentebzerende gjeld 4569,9 26955 7265,4
2017:

(Alle belgp i mMNOK) Langsiktig Kortsiktig Su
Banklan 2333,2 8,7 2341,¢
Obligasjonslan 4625,0 4625,(
Konsernmellomveerende 70,0 - 70,
Sum rentebeerende gjeld 7028,2 8,7 7 036,9
Balansefarte lanekostnader (24,3) (24,<
Sum bokfgrt verdi rentebserende gjeld 7 003,8 8,7 7012,5

Selskapet har ved utgangen av 2018 utestaende atte ob-
ligasjonslan p& totalt 855 millioner kroner Obliga-
sjonslanene har forfall i 2019 for 350 millioner kroner, i
2020 for 1 735 millioner kroner, i 2022 fo8Q0 millio-

ner kroner og i 2024 for 970 millioner kroner. Alle obli-
gasjonslanene er sikret med pant i eiendom, og er notert
pa Oslo Bgrs.
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Ved utgangen av 2018 bestar lanefasilitetene av bank-
fasiliteter med en total gjenstadende ramme pa 3100
millioner kroner, som inkluderer en kassekreditt p& 100
millioner kroner. Lgpetiden for fasilitetene er til hen-
holdsvismars 2019 og desember 2019. Trukket belgp
for bankfasiliteter ved utgangen av 2018 utgjgr totalt
2 31,9 millioner kroner og 650 millioner kroner er i til-
legg tilgjengelige ubenyttede trekkrammer. De viktigste
vilkarene for bankfasilitetene, er:

- Rente: NIBOR pluss margin.

- Rentesikringsgrad: Henholdsvis minimum 50
og 60 prosent for de to hovedfasilitetene, med
gjennomsnittlig gjenstaende lgpetid pa mini-
mum tre ar.

- Finansielle betingelser: Selskapet ma over-
holde avtalte senior rentedeknings- ogoat-
to-value» betingelser (LTV). Per 31. desember
2018 er avtalt rentedekningskrav minimum 1,4
og avtalt LTV er under henholdsvis 75 og 78
prosent for de to hovedfasilitetene.

- Andre betingelser: Panterestriksjoner («nega-
tive pledge»), restriksjoner om & utstede lane-
garantier og endring av kontroll klausul
(«change of controly

- Sikkerhet: Pant i eiendom, fgrsteprioritets pant
i aksjer/andeler i datterselskap og konsernin-
terne 1an. Det er ikke utstedt bankgarantier av
nevneverdig stgrrelse pa vegne av morselska-
pet.

Avtalte krav i laneavtaler er overholdt ved arsslutti 2017
0g 2018.

Forfallsfordelingen for rentebeerende gjeld per 31. des-
ember fremgar av tabellen nedenfor.

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Forfall i 2019 0g 2020 (2018 0og 2019) 4439,1 4418
Forfall i 2021, 2022 0g 2023 (2020, 2C

09 2022) 1800,0 1570
Forfall etter 2023 (etter 2022) 1040,0 1040
Sum 7279,1 7028

Bokfart verdi av selskapets eiendeler stillet som pant for

t Aksjene i eiendomseiende selskap og hjemmelselskap eiet av andre
konsernselskap er stillet som sikkerhet for konsernfasilitetene i Norwe-
gian Property ASA. Se for gvrig note 15 i konsernregnskapet.

2 Eiendommer til datterselskap er stillet som sikkerhet for obligasjons-
lan.

NOTE 9Derivater

9.1 - Derivater i regnskapet

Selskapet er eksponert for renterisiko knyttet til Ian med
flytende rente, og for & redusere renterisikoen inngas
rentesikringsavtaler Urealisert gevinst/tap knyttet til
slike avtaler resultatfgres.

Virkelig verdi av derivater er estimert som naverdien av
fremtidige kontantstrammer, beregnet ved a benytte
kvoterte rentekurver og valutakurser pa balansedagen.
De tekniske beregningene er generelt utarbeidet av sel-
skapets bankforbindelser. Selskapet kontrollerer og ri-
melighetsvurderer verdivurderingene. Virkelig verdi for
selskapets derivater per 31. desember er spesifisert i ta-
bellen nedenfor.

2018:

(Alle belgp i mNOK) Eiendeler Gjelc
Rentesikringskontrakter 8,3 164,8
2017:

(Alle belgp i MNOK) Eiendeler Gjelc
Valutasikringskontrakter 0,4
Rentesikringskontrakter 2,3 233,6

9.2- Rentederivater

Majoriteten av selskapets gjeld i flytende rente er sikret
gjennom rentebytteavtaler. Selskapet har som policy at
minimum 70 prosent av den rentebaerende gjelden til
enhver tid skal sikres. Pa tross av sikringsposisjonene, vil
selskapets finansielle midler og kontantstrgm veere ut-
satt for svingninger i gjeldende markedsrente. Som et
resultat av denne type svingninger vil rentekostnaden
variere. Hovedstol for selskapets rentederivater per 31.
desember er spesifisert i tabellen nedenfor. Forfallsfor-
delingen for derivatene fremkommer i note 3.

gjeld per 31. desember fremgar av tabellen nedenfor. (Alle belgp i MNOK) 2018 2017
Hovedstol 5670,0 6 025,0

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017

Investering i datterselskdp 8722,5 89815

Sum 8722,5 8981

Gjeld sikret med paft 2354,1 23419
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NOTELQ: Personalkostnader og ytelser til le- Utbetalt honorar til selskapets styre i 2018 fremgar av
delse, styret og revisor tabellen nedenfor:

Arets personalkostnad fremkommer som fglger: _

(WlebelopimNOK) 2018 2017 Cromodiom 01 0110 00 L2 00
styremedlem 01.01-19.04 587 50(

Lann og bonus 56.8 55 Martin Maeland, styrets leder 01.01-19.04 175 00(
Ansatteopsjoner 6.2 0.l Bjorn Henningsen, styrets nestleder 01.01-31. 416 66t
Arbeidsgiveravgift 8,6 7 Cecilie Astrup Fredriksen, styremedl. 01.01-31 250 00(
Pensjonskostnader innskuddsplaner 2,3 Kathrine Astrup Fredriksen, styrem. 01.01-31.1 250 00(
Andre personalkostnader 1,9 2 Carl Erik Krefting, styremedlem 19.04-31.12 187 50(
Sum personalkostnader 75,8 Lars Erich Nilsen, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Antall ansatte 31. desember 43 Kjell Sagstad, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Antall arsverk sysselsatti Sum 2 366 66¢
regnskapsaret 44

Gjennomsnittlig antall ansatte i ! Lgnnsinnberettede ytelser i 2018 (belgp i kroner). | tillegg tilkommer
regnskapsaret 43 arbeidsgiveravgift (14,1 prosent).

Norwegian Property ASA er pliktig til & ha pensjonsord- ~ Utbetalt honorar til selskapets styre i 2017 fremgar av
ninger etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selska-  tabellen nedenfor:
pet har en pensjonsordning som tilfredsstiller disse kra-

Godtgjarelse til revisor en spesifisert i tabellen neden- Martin Maeland, styrets leder 01.01-31.12 700 00(
for®: Bjarn Henningsen, styrets nestleder 01.01-31. 550 00(
Cecilie Astrup Fredriksen, styremed|. 01.01-31 250 00(

_ Kathrine Astrup Fredriksen, styrem. 01.01-31.1 250 00(

Lovpéalagt revisjon 365421 620919
Paad _J - Merete Haugli, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Andre attestasjonstjenester 195 000 38 750 -
Skatt- og avgiftsradgivning 226 260 278 999 Kjell Sagstad, styremedlem 01.01-31.12 250 00(
Sum 786 681 938 668 Lars Erich Nilsen, styremedlem 06.04-31.12 187 50(
Harald Herstad, styremedlem 01.01-06.04 62 50!
1 Gjelder honorar til PricewaterhouseCoopers AS (PwC) og satharbei Sum 2 500 00(
ende selskaper. Honorarene er eksklusiv merverdiavgift (belgp i kro-
ner). ! Lgnnsinnberettede ytelser i 2017 (belgp i kroner). | tillegg tilkommer

arbeidsgiveravgift (14,1 prosent).

Utbetalt honorar til selskapets ledende ansatte i 2018 fremgar av tabe#idanfor:

Bent Oustad CEO 3 208 333 - 4026 89 694
Haavard Rgnning CFO fra 01.03.18 2122175 - 8157 75975
Bj@rge Aarvold Direkter kommersiell FDV 1824703 309736 144 392 101 201
Ellen Cathrine Kobro Markedsdirekter fra 15.06.18 1568 058 128125 7705 91202
Tore Heldrup Rasmussen Kommersiell dir. til 30.04.18 2411113 339844 129514 87 360
Sum 11 134 382 777 705 293 794 445 432

1 Lgnnsinnberettede ytelser i 2018 (belgp i kroner). | tillegg tilkommer arbeidsgiftefb4di prosent).
2 Innskudd betalt til innskuddsbasert pensjonsordning og personalfogekiii2018 (belgp i kroner).
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Utbetalt honorar til selskapets ledende ansatte i 2017 fremgar av tabeidenfor:

Navn Stilling Lonh Bonug
Svein Hov Skjelfe CEO 0g CFOtil 31.12.17 3745600 700000

Kommersiell direktar 2564 705 400000
Direktgr kommersiell FDV 1837950 275000
Sum 8 148 255 1375000

Tore Heldrup Rasmussen
Bjarge Aarvold

1Lgnnsinnberettede ytelser i 2017 (belap i kroner). | tillegg tilkommer arbeidsgive(adifprosent).
2 Innskudd betalt til innskuddsbasert pensjonsordning og personalfogekii2017 (belap i kroner).

Andre Pensjon/
fordeler* forsikring?
133262 111134
115984 108 638
119 262 113863
368 508 333635

3 Svein Hov Skijelle fratradte stillelgsom CEO og CFO ved utgangen av 2017. | 2018 er det utbetalt etterlgnromerd3#00 000, samt opptjent

bonus med kroner 750 000 og feriepenger med kronei34@1

NOTELL: Netto finansposter

Arets netto finansposter fremkommer som falger:

(Alle belgp i MNOK)

Finansinntekter:

Renteinntekt fra foretak i samme konsern
Verdiendring derivater

Annen renteinntekt

Finansinntekter

Finanskostnader:

Tap ved salg av aksjer i datterselskap
Rentekostnader til foretak i samme konsern
Rentekostnader 1&n

Kostnad terminering finansielle instrument
Annen finanskost

Sum finanskostnader

Netto finansposter

2018 2017

3.1 5,0
745 105,55
0,0 0,0
77,6 1105
a.7) -
L7 (2.0
(227,1) (263,1)
(35) (58,2

(17.8)  (28.5)
(251,7) (351,8)
(174,1) (241,3)

NOTE 12Utsatt skatt og skattekostnad

Arets skattekostnad i resultatet og utsatt skatt i balan-
sen fremkommer som fglger:

(Alle belgp i MNOK) 2018 2017
Arets skattekostnad fordeler seg pa:
Betalbar skatt - -

Endring i utsatt skatt/(skattefordel) (25,3) (40,5)
Skattekostnad (25,3) (40,5)
Beregning av arets skattegrunnlag:

Resultat for skattekostnad (233,8) (297,3)
Permanente forskjeller 8,7 1,2
Endring i midlertidige forskjeller (73,9) (415,5)
Konsernbidrag 330,0 -
Arets skattegrunnlag 31,1  (711,6)
Oversikt over midlertidige forskjeller o

utsatt skatt:

Anleggsmidler (12,2) (9,6)
Finansielle derivater (156,5) (230,9)
Andre avsetninger (2,2) (4,2)

Underskudd til fremfaring (2473,1) (2504,2
Grunnlag for utsatt skatt/(skattefordel) (2643,9) (2748,9
Utsatt skatt/(skattefordel) i balansen 581,7 632,2
Avstemming av skattekostnaden og

beregning av effektiv skattesats:

Skattekostnad kalkulert med 23

prosent for 2018 og 24 prosent for 201 (53,8) (71,3)
Effekt pa utgdende balanse for utsatt

skatt ved endret skattesats 26,4 30,6

Permanente forskjeller 2,0 0,3

Skattekostnad (25,3) (40,5)
Effektiv skattesats (prosent) 10,8 13,6

1 Selskapsskattesatsen i Norge reduseres fra 23 prosent til 22 prosent
ved inngangen til 2018. Utsatt skatt ved arsslutt 2018 er derfor bereg-
net med utgangspunkt i en skattesats pa 22 prosent. Tilsvarende ble
selskapsskattesatsen redusert fra 24 prosent til 23 prosent ved inng-
angen til 2018. Utsatt skatt ved arsslutt 2017 er derfor beregnet med
utgangspunkt i en skattesats pa 23 prosent.
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NOTEL3: Neerstaende parter

Alle transaksjoner, avtaler og forretningsforhold med
neerstdende parter foretas pa alminnelige markedsmes-
sige vilkar. @konomiske forhold relatert til styret og le-
dende ansatte er beskrevet i note 6 og 10. Resultat- og
balanseposter knyttet til konsernselskaper fremkom-
mer av tabellen nedenfor.

(Alle belgp i mMNOK) 2018 2017
Resultatposter:

Management- og service fee til konsernselskap 46,7 42,8
Leie av lokaler betalt til datterselskap (3,8) (3,6)
Renteinntekt fra datterselskap (note 11) 3,1 5,0
Rentekostnader til datterselskap (note 11) 1,7) (2,0)

Balanseposter:

Investering i datterselskap (note 4) 8722,5 8981,5

Anleggsmidler, konsernmellomvaerende 471,7 135,7
Omlgpsmidler, konsernmellomvaerende 217,0
Langsiktig gjeld, konsernmellomvaerende 70,0 70,0

NOTE 14: Betingede forpliktelser

Norwegian Property ASA har ingen vesentlige betingede
forpliktelser i form av garantier eller andre forhold opp-
statt i selskapets ordinaere virksomhet.

NOTELS: Hendelser etter balansedagen

Hendelser etter balansedagen er hendelser, til gunst el-
ler ugunst, som finner sted mellom balansedagen og
tidspunktet for fremleggelse av regnskapet. Slike hen-
delser kan enten veere hendelser som gir informasjon
om forhold som eksisterte pa balansedagen med pafal-
gende regnskapsmessig konsekvens pa balansedagen,
eller forhold oppstétt etter balansedagen uten slik regn-
skapsmessig konsekvens.

Det foreligger ikke vesentlige hendelser etter 31. des-
ember 2018, som gir informasjon om forhold som eksi-
sterte pa balansedagen.

Arsregnskapet for morselskapet
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Erkleering fra styrets medlemmer og CEO

Styret og CEO har i dag behandlet og godkjent arsberetning og arsregnsképriieegian Property ASA, konsern og
morselskap, per 31. desember 2018. Konsernarsregnskapet er avlagtviesanesdl EU-godkjente IFRS-standarder og til-
hgrende fortolkningsuttalelser, samt de ytterligere norske opplysningskoav fglger av regnskapsloven og som skal
anvendes per 31. desember 2018. Arsregnskapet for morselskapet er issémgsvar med regnskapsloven og god regn-
skapsskikk i Norge per 31. desember 2018. Arsberetningen for koogenorselskap er i samsvar med regnskapslovens
krav og norsk god regnskapsskikk NRS 16 arsberetning per 31. desember 2018.

Etter var beste overbevisning bekrefter vi at:

{ Arsregnskapet 2018 for morselskapet og konsernet er utarbeidet i samssd gjeldende regnskapsstandarder.

{ Opplysningene i arsregnskapet gir et rettvisende bilde av morsadtkapg konsernets eiendeler, gjeld og finansielle
stilling og resultat som helhet per 31. desember 2018.

{ Arsberetningen for konsernet og morselskapet gir en rettvisende datarger utviklingen, resultatet og stillingen til
konsernet og morselskapet, samt de mest sentrale risiko- ogerbikisfaktorer konsernet og selskapet star ovenfor.

Oslo,11. mars2019

Norwegian Property ASA

Merete Haugli Bjorn Aenningsen Cecilie Astrup Fredriksen Kathrine Astrup Fredriksen Carl Erik Krefting

Lars Erich Nilsen Kiell Sagstad { Bent Oustad
Styrets leder Styrets nestleder Styremedlem Styremediem Styremedlem

CEO
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Uavhengig revisors beretning

i .

pwe

Til generalforsamlingen i Norwegian Property ASA

Uavhengig revisors beretning

Uttalelse om revisjonen av drsregnskapet

Konklusjon

Vi har revidert Norwegian Property ASAs drsregnskap, som bestir av:

» selskapsregnskapet, som bestdr av balanse per 21. desember 2018, resultatregnskap og
kontantstrem for regnskapsdret avsluttet per denne datoen og noter, herunder et ssmmendrag
av viktige regnskapsprinsipper, og

» konsernregnskapet, som bestir av konsolidert balanse per 31. desember 2018, konsolidert
resultatregnskap, konsolidert oppstilling over utvidet resultat, endringer i konsernets
egenkapital og konsolidert kontantstremoppstilling for regnska psiret avsluttet per denne
datoen og noteopplyeninger, herunder ot cammendrag av viktige regnakapaprinsipper.

Etter vir mening:

¢ erdrsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter

» girdet medfalgende selskapsregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til
Norwegian Property ASA per 31. desember 2018 og av selskapets resultater og
kontantstrommer for regnskapsiret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

* gir det medfelgende konsernregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til
konsernet Norwegian Property ASA per 31. desember 2018 og av konsernets resultater og
kontantstremmer for regnskapsiret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har giennomfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene International Standards on Auditing (ISA-ene). Vire oppgaver og
plikter i henhold til disse standardene er beskrevet i Revisors oppgaver og plikter ved revisjon av
drsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet og konsernet slik det kreves i lov og forskrift, og har
overholdt vére ovrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Etter vir oppfatning er
innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for vir konklusjon.

Sentrale forhald ned revicjonen

Sentrale forhold ved revisjonen er de forhold vi mener var av storst betydning ved revisjonen av
arsregnskapet for 2018. Disse forholdene ble hindtert ved revisjonens utforelse og da vi dannet oss vir
mening om drsregnskapet som helhet. Vi konkluderer ikke serskilt p& disse forholdene.

Konsernets virksomhet er i det vesentlige ucndret sammenlignet med forrige ar. Vi har ikke
identifisert regulatoriske endringer, transaksjoner eller andre hendelser som kvalifiserer som Sentrale

PricewaterhouseCoopers AS, Postboks 748 Sentrum, NO-0106 Oslo
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwc.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsforerselskap
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Ngkkeltall

Tabellen nedenfor viser en oppsummering av sentrale regnskapsister og finansielle ngkkeltafior konsernet.

Driftsinntekter NOK mill. 798,9 784,3
Driftsresultat fgr eierkostnader NOK mill. 661,4 660,3
Driftsresultat far verdiendringer NOK mill. 604,6 606,6
Resultat fgr skatt og verdiendringer NOK mill. 345,0 316,8
Resultat fgr skatt NOK mill. 577,4 1407,0
Resultat etter skatt NOK mill. 490,6 1348,7

Markedsverdi av eiendomsportefglje NOK mill. 15590,9 15 360,5
Sum egenkapital NOK mill. 8002,8 7 654,8
Rentebaerende gjeld NOK mill. 7 833,4 6 950,4
Egenkapitalandel Prosent 46,9 49,1
Egenkapitalavkastning far skatt Prosent 7,4 19,9

Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter NOKImi 419,7 234,6
Kontanter og kontantekvivalenter NOK mill. 124,6 89,2

Antall aksjer ved periodeslutt Antall 548 425 596 548 425 596
Gjennomsnittlig antall aksjer i perioden Antall 548 425 596 548 425 596
Resultat fgr skatt NOK 1,05 2,57
Ordineer fortjeneste (EPS) NOK 0,89 2,46
Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter NOK 0,7 0,43
Rentebaerende gjeld NOK 14,28 12,67
Bokfart NAV NOK 14,59 13,96
Utsatt skatt for investeringseiendom NOK 1,19 1,12
Virkelig verdi av finansielle instrument NOK 0,22 0,32
Justert NAV NOK 16,01 15,40
Virkelig verdi av utsatt skatt NOK (0,62) (0,52)
Virkelig verdi av finansielle instrument NOK (0,26) (0,38)
Virkelig verdi av gjeld NOK - (0,03)
NNNAV NOK 15,13 14,47

1 Tall som ikke fremkommer direkte fra regnskapet er forklaxtarsikten over definisjoner bakerst i rapporten. Ved beregning &keitall per aksje
knyttet til resultat og kontantstrgm er tallene dividert med gjemmsnittlig antall aksjer i perioden, og ngkkeltall per aksje knyttdtalansen er
dividert med antall aksjer ved periodeslutt.
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Eierstyring og selskapsledelse

Formaélet med eierstyring og selskapsledelse for Norwe-
gian Property er a sikre en tydelig og hensiktsmessig
rolledeling mellom aksjeeiere, styre og daglig ledelse
samt en betryggende kontroll av selskapet. En hensikts-
messig rolledeling og betryggende kontroll skal bidra til
stgrst mulig verdiskapning over tid, til beste for eierne

og gvrige interessegrupper. Det er et mal at god eiersty-
ring og selskapsledelse skal bidra til et godt tillitsforhold
mellom Norwegian Property og selskapets aksjeeiere og
andre interessenter.

Redegjgrelse for eierstyring og selskapsle-
delse

Selskapet falger kravene til rapportering i rskl. 833b.
Som barsnotert selskap fglges ogsa barsens anbefaling
av 1. mars 2017 som er tilgjengelig pa Oslo Bgrs sin
hjemmeside, og NUES-anbefalingen som kom i ny ut-
gave i oktober 2018. NUES-anbefalingen er tilgjengelig
pa hjemmesidene til norsk utvalg for eierstyring og sel-
skapsledelse (NUES); www.nues.no. Anbefalingene gar
utover det som fglger av lovgivningen.

Nedenfor faglger styrets redegjarelse for hvordan Nor-

wegian Property har innrettet seg etter den gjeldende

norske anbefalingen for eierstyring og selskapsledelse,
datert 17. oktober 2018 («anbefalingen»). Det er hen-

vist til denne redegjarelsen i styrets arsberetning for

2018 og redegjarelsen er tilgjengelig p& selskapets
hjemmesider. Redegjgrelsen omfatter hvert punkt i an-

befalingen, og eventuelle avvik fra anbefalingen er om-
talt under det aktuelle punkt.

Styret i Norwegian Property har utarbeidet overordnede
prinsipper for eierstyring og selskapsledelse. Styret har
ogsa utarbeidet et sett styrende dokumenter med ret-
ningslinjer, instrukser og policies som skal sgrge for at
god eierstyring og selskapsledelse etterleves i praksis.
Styret vurderer jevnlig selskapets styrende dokumenter,
sist i oktober 2018. Etiske retningslinjer, retningslinjer
for samfunnsansvar og prinsipper for investorkommuni-
kasjon er tilgjengelige p& www.npro.no under «styrende
dokumenter».

Konsernets verdigrunnlag legger viktige premisser for
eierstyring og selskapsledelse. Verdigrunnlaget er tufte
pa fire kjerneverdier som danner grunnlaget for & bygge
en god bedriftskultur:

SAMSPILLENDE
- Viskal veere dpne og inkluderende
- Viskal veere rause og by pa oss selv
- Viskal ha et personlig engasjement

MODIG
- Viskal veere nytenkende
- Viskal veere ambisigse
- Viskal utfordre etablerte sannheter

INITIATIVRIK
- Viskal alltid prgve a lgse problemer far de opp-
Sstar
- Viskal sgke og se nye muligheter
- Viskal presentere nye ideer

LYTTENDE
- Viskal skape og beholde relasjoner
- Viskal holde det vi lover

Virksomhet

Norwegian Propertys vedtekter er tilgjengelig pa selska-
pets hjemmeside. Selskapets virksomhet fremkommer
av vedtektenes § 3:

«Selskapets virksomhet er drift, kjgp, salg og utvikling av
naeringseiendom, herunder gjennom deltakelse i andre
selskaper, samt virksomhet som star i forbindelse med
dettex.

Norwegian Property har innenfor rammen av vedtek-
tene presentert malstrategier og risikoprofil for virk-
somheten i styrets arsberetning.

Styret har utformet etiske retningslinjer og retningslin-
jer for samfunnsansvar i samsvar med konsernets verdi-
grunnlag. Selskapets retningslinjer er tilgjengelig pa
www.npro.no. Kjernen i retningslinjene for samfunns-
ansvar er selskapets ansvar for mennesker, samfunn og
miljg som pavirkes av virksomheten og omhandler blant
annet menneskerettigheter, antikorrupsjon, arbeidsta-
kerforhold, HMS, diskriminering, samt miljgmessige for-
hold. Dette er naermere beskrevet i redegjgrelsen om
samfunnsansvar. Retningslinjene er gjenstand for arlig
behandling i styret, og de ble sist oppdatert i oktober
2018.

Eierstyring og selskapsledelse
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Selskapskapital og utbytte

Egenkapital

Konsernets egenkapital per 31. desember &01
var 8 002,8 millioner kroner. Egenkapitalandelen var da
46,9 prosent. Styret vurderer egenkapitalandelen som
tilfredsstillende ut fra konsernets mal, strategi og risiko-
profil.

For & sikre god finansiell handlefrihet har styret en lang-
siktig malsetning om at forholdet mellom netto rente-
baerende gjeld og brutto eiendomsverdier skal veere i
omradet 45 til 55 prosent gijennom en syklus. Selskapets
finansielle fleksibilitet vurderes til enhver tid i lys av sel-
skapets mal, strategi og risikoprofil. Ved utgangen av
2018 var forholdet mellom netto rentebaerende gjeld og
brutto eiendomsverdier (netto LTV) 47,3 prosent (inklu-
dert byggelan og rentebzerende fordringer).

Utbytte

I henhold til selskapets utbyttepolitikk er det et mal for
Norwegian Property & utdele kvartalsvise utbytter som
er konkurransedyktige. Selskapets mal er & dele ut ut-
bytte p& mellom 30 og 50 prosent av selskapets resultat
etter betalbar skatt, men far verdiendringer. | perioder
med god kontantstrgm eller salg av eiendommer kan ut-
byttet veere hgyere. Far utbyttet fastsettes, skal det fo-
retas en selvstendig vurdering av konsernets gkono-
miske situasjon og framtidsutsikter.

For 2018 er det utbetalt utbytte som utgjar 44,5 prosent
av utbyttegrunnlaget. Styret har hatt fullmakt fra gene-
ralforsamlingen til & beslutte kvartalsvise utbytter pa
grunnlag av godkjent arsregnskap for 2017. Selv om
netto LTV er noe lavere enn malet, har man gnsket &
holde igjen midler til nye investeringer, samt man vur-
derer at eiendomsbransjen n& er inne i en hgykonjunk-
tur slik at man bgr holde seg til den nedre delen av mal-
omradet for LTV.

Utbyttepolitikken er ogsa beskrevet i note 24 til kon-
sernregnskapet i arsrapporten og under omradet for i
vestor relations pa selskapets hjemmeside.

Styrefullmakter

| ordinaer generalforsamling. april 2018 ble styret gitt
fullmakt til & forhaye selskapets aksjekapital med inntil
27 420 000 kroner, noe som tilsvarte i underkant av ti
prosent av selskapets aksjekapital da fullmakten ble gitt.
Styrefullmakten er begrunnet i gnsket om & kunne ut-
stede nye aksjer mot innskudd i penger, som oppgjars-
form ved eiendomstransaksjoner og/eller som ledd i

oppfyllelse av incentivordning for ansatte og/eller styre-
medlemmer Som en konsekvens av formalene ble det
ogsa vedtatt at styret skal kunne beslutte at aksjeeier-
nes fortrinnsrett til de nye aksjene fravikes. | trdd med
NUES-anbefalingen ble det stemt separat over hvert av
de tre formalene. Per 31. desember 2018 var denne full-
makten ikke benyttet.

| tillegg ble styret gitt fullmakt til & ta opp konvertibelt
[&n pa til sammen 750 000 000 kroner. Begrunnelsen var
at styret gnsket & ha muligheten til & utstede nye aksjer
i kombinasjon med ny gjeld, for blant annet & optimali-
sere finansieringsstrukturen i Norwegian Property ASA.
Per 31. desember 2018 var denne fullmakten ikke be-
nyttet.

Det ble samtidig vedtatt at styrets samlede bruk av sty-
refullmakter til utstedelse av nye aksjer gitt pa den ordi-
neere generalforsamlingen ikke skulle overstige ti pro-
sent av aksjekapitalen.

Styret fikk ogsa fullmakt til & erverve egne aksjer med
samlet palydende verdi inntil 20220000 kroner. Be-
grunnelsen var at styret kunne erverve egne aksjer med
formal & bruke dem som oppgjgrsform ved eiendoms-
transaksjoner; og/eller oppfyllelse av incentivordning
for ansatte og/eller styremedlemmer; og/eller andre si-
tuasjoner som vurderes som attraktivt for aksjoneerfel-
lesskapet. Ogsa i dette tilfellet ble det stemt separat
over hvert formal. Norwegian Property har i lapet av
2018 ikke ervervet egne aksjer.

Styret ble tildelt fullmakt til & beslutte utbetaling av ut-
bytte pa grunnlag av selskapets arsregnskap for 2017.
Begrunnelsen for vedtaket var & gi styret mulighet til lg-
pende utdeling av utbytte dersom styret anséa dette som
hensiktsmessig ut fra selskapets situasjon. Norwegian
Property har betalt utbytte i lgpet av 2018 me@®kro-

ner per aksje hvert kvartal.

Alle styrefullmaktene gjelder frem til selskapets ordi-
neere generalforsamling i 2019, likevel ikke lenger enn til
30. juni 2019.

Selskapets vedtekter inneholder ikke bestemmelser
som gir styret adgang til & beslutte at foretaket skal
kjgpe tilbake eller utstede egne aksjer eller egenkapital-
bevis.
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Likebehandling av aksjeeiere og transaksjon-
er med naerstaende

Norwegian Property har kun én aksjeklasse, og samtlige
aksjer har like rettigheter i selskapet. Vedtektene inne-
holder ingen stemmerettshegrensninger.

Norwegian Property har ikke gjennomfgrt emisjoner i
2018. Det fglger av anbefalingen at begrunnelsen for
fravikelse av fortrinnsretten ved kapitalutvidelser skal
offentliggjagres i barsmelding i forbindelse med en kapi-
talforhayelse. Styret vil tilstrebe & etterleve dette punk-
tet dersom en slik situasjon skulle oppsta i fremtiden.

Norwegian Property har ikke kjgpt eller solgt egne aksjer
i 2018. Eventuelle fremtidige transaksjoner i egne aksjer
vil sgkes foretatt pa bgrs eller p& annen mate til bars-
kurs.

Styret og ledelsen er opptatt av likebehandling av alle
selskapets aksjeeiere og at transaksjoner med nzersta-
ende parter skjer pa armlengdes avstand. | note 25 til
konsernregnskapet er det redegjort for transaksjoner
med nzerstaende parter. @konomiske forhold relatert til
styret og ledende ansatte er beskrevet i note 21 og 22.

Fri omsettelighet

Aksjene i Norwegian Property er fritt omsettelige pa

Oslo Bgrs. Det er ikke vedtektsfestet noen omsetnings-
begrensninger for aksjene eller noen begrensninger i
stemmerett for aksjene.

Styret anser likviditet i aksjen som viktig for at Norwe-
gian Property skal vurderes som en attraktiv investering,
og selskapet arbeider aktivt med & tiltrekke seg inter-
esse fra investormarkedet.

Generalforsamling

Innkalling, pAmelding og deltagelse

Styret legger til rette for at flest mulig aksjeeiere skal

kunne utgve sine rettigheter ved a delta pa generalfor-

samlingen. For 2019 er generalforsamlingen fastsatt til
11. april. Selskapets finansielle kalender offentliggj@res

barsens meldingssystem Newsweb.no og under omra-
det for Investor Relations pa selskapets nettside.

Innkalling med utfgrlige saksdokumenter, inkludert
valgkomiteens innstilling, gjeres tilgjengelig for aksjeei-
erne pa selskapets nettsider senest 21 dager fer gene-

ralforsamlingen avholdes. Aksjeeiere som gnsker ved-
leggene tilsendt per post kan fa dette ved henvendelse
til selskapet. Saksdokumentene skal inneholde all ngd-
vendig dokumentasjon slik at aksjeeierne kan ta stilling
til alle saker som skal behandles. Aksjeeiere som gnsker
a delta pa generalforsamlingen, skal angi dette innen
oppgitt frist. PAmeldingsfristen for deltakelse settes sa
naer mgtet som praktisk mulig; vanligvis to dager far ge-
neralforsamlingen.

Fullmaktsskjema og forhandsstemming

Innkallingene med vedlegg og fullmaktsskjema gjares
tilgjengelig pa selskapets internettside umiddelbart et-
ter at dokumentasjonen er sendt som bgrsmelding. | ge-
neralforsamlingsinnkallingene informeres det om de
prosedyrer som ma fglges for deltakelse og stemmegiv-
ning, herunder bruk av fullmakt. Aksjeeiere som ikke kan
mgte, oppfordres til & veere representert med fullmek-
tig. Fullmaktsskjemaet, der en fullmektig blir oppnevnt,
er utarbeidet slik at det kan stemmes over hver enkelt
sak som skal behandles. Innkallingene har informert om
rett til & fa behandlet saker pa generalforsamlingene in-
kludert gjeldende frister.

Mgteledelse, valg m.m.

Generalforsamlingen &pnes av styrets leder eller av den
styret har utpekt, og mgteleder velges av generalfor-

samlingen. Selskapet har ikke utarbeidet egne rutiner
som sikrer uavhengig mgteledelse, men erfaringene
med ledelse og gjennomfaring av generalforsamlingene
har veert gode. Representanter fra selskapets styre og
ledelse oppfordres til & veere til stede. Det samme gjel-
der valgkomiteen pa de generalforsamlinger som be-
handler valg og godtgjarelse til styre og valgkomité. Sel-
skapets revisor er til stede i ordinaer generalforsamling.

Generalforsamlingen velger valgkomiteens medlem-
mer, samt styrets aksjoneervalgte medlemmer. | sitt ar-
beid legger valgkomiteen vekt pa at styret skal fungere
best mulig som kollegium, at lovpalagte bestemmelser
om likestilling i styret skal kunne oppfylles, og at styre-
medlemmenes bakgrunn og kompetanse utfyller hver-
andre. Generalforsamlingen inviteres derfor normalt til
& stemme over et komplett styre, ikke enkeltkandidater
slik det anbefales av NUES. Det har derfor ikke vaert an-
ledning til & avgi forhandsstemmer pa enkeltkandidater.

Protokoll fra generalforsamling offentliggjeres sa snart
som praktisk mulig i bgrsens meldingssystem
Newsweb.no, ticker NPRO, samt pa omradet for inves-
tor relations, formelle dokumenter pa www.npro.no.
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Valgkomité

Selskapet har en vedtektsfestet valgkomité. | henhold til
vedtektene skal valgkomiteen besta av to eller tre per-
soner. Ved sammensetning av valgkomitéen skal hensy-
net til aksjonaerfellesskapets interesser ivaretas, og valg-
komitéen er uavhengig i forhold til styret og ledende an-
satte, og for gvrig sammensatt i trdd med anbefalingen.

Valgkomiéens leder og medlemmer velges av general-
forsamlingen for to ar av gangen, og generalforsam-
lingen behandler ogsa komdiens godtgjarelse. Valgko-
mitéens arbeid reguleres av retningslinjer for valgkomi-
téen, som er fastsatt i ordinaer generalforsamling.

Valgkomiéen nominerer styremedlemmer. Forslagene
swkes basert pa kontakt med styremedlemmene og dag-
lig leder. | tillegg seker valgkomén a konsultere rele-
vante aksjeeiere for forslag til kandidater samt forank-
ring av innstillingen. Videre foreslar valgkoéeit godt-
gjarelse til styrets medlemmer. Valgkoédéhs begrun-
nede innstillinger gjares tilgjengelig via selskapets hjem-
meside far valget og sa snart den foreligger. Valgkomi-
téen oppfordres til & veere til stede pa generalforsam-
lingene for & fremlegge og begrunne sin innstilling og
svare pa spgrsmal.

Naveerende valgkomité ble valgt pa ordinzer generalfor-
samling derl9. april 2018 og bestar av: Marianne John-
sen og Robin Bakken. Robin Bakken har veert leder siden
13. april 2016. Ordinaere medlemmer av styret eller den
daglige ledelsen er ikke representert i valgkaait.
Frister for & fremme forslag for valgkomitéen annonse-
res pa selskapets hjemmesider. Frist for & melde inn for-
slag til valgkoméen (info@npro.no) for behandling i or-
dineer generalforsamling i 2019 var 1. mars 2019.

Styret, sammensetning og uavhengighet

Selskapet har ikke bedriftsforsamling. | henhold til ved-
tektene skal styret i Norwegian Property besta av mel-
lom tre og ni medlemmer. | dag bestar styret av syv ak-
sjoneervalgte representanter. Styrets medlemmer og

styrets leder er valgt av generalforsamlingen frem til or-

dineer generalforsamling 2019, jfr. Allmennaksjelovens
bestemmelser. Styret er satt sammen for a ivareta ak-
sjoneerfellesskapets interesser, samtidig som styret
samlet innehar en bred forretnings- og ledelsesmessig
bakgrunn og dyptg&ende forstaelse for eiendomsmarke-
det, kjgp og salg av virksomhet, finansiering og kapital-
markedene. Det er i tillegg tatt hensyn til at styret skal

fungere godt som et kollegialt organ. Styremedlemme-

nes bakgrunn og erfaring fremgar av egen presentasjon

pa selskapets nettsted og i arsrapporten pa side 15. Sty-
ret er satt sammen slik at det kan handle uavhengig av
seerinteresser. Selskapets daglige ledelse er ikke repre-
sentert i styret.

To av syv styremedlemmer er uavhengige av bade sel-
skapets daglige ledelse, vesentlige forretningsforbindel-
ser og starre aksjeeiere, mens fire styremedlemmer er
tilknyttet stgrre aksjeeiere og ett styremedlem har en
opsjonsavtale og en avtale om bistand til selskapet ut-
over ordineert styrearbeid

- Cecilie Astrup Fredriksen, er ansatt i Seatankers
Management Co Ltd i London, og er styremed-
lem i flere selskaper inkludert Mowi ASA og
Ship Finance International Ltd. Selskapene er
tilknyttet den stgrste aksjeeieren i Norwegian
Property, Geveran Trading Co. Ltd.

- Kathrine Astrup Fredriksen er ansatt i Seatan-
kers Management Co Ltd. i London, og er styre-
medlem i Seadrill Ltd. Hun har tidligere veert
styremedlem blant annet i Frontline Ltd. og Go-
lar LNG. Selskapene er tilknyttet den starste ak-
sjeeieren i Norwegian Property, Geveran Tra-
ding Co. Ltd.

- Lars Erich Nilsen har veert ansatt i Seatankers
Management Norway AS siden 2014. Selskapet
er tilknyttet den stgrste aksjeeieren i Norwe-
gian Property, Geveran Trading Co. Ltd.

Kjell Sagstad er Senior Director i NIAM og leder
for selskapets norske virksomhet. Et selskap
forvaltet av NIAM har en starre aksjepost i Nor-

wegian Property.

- Carl Erik Krefting har en opsjonsavtale med
Norwegian Property, og har dessuten inngatt
en avtale om & bista selskapet med oppdrag ut-
over ordinzert styrearbeid. Han er ogsa eier av
Carucel Holding AS som har inngatt en TRS-av-
tale for 4 326 842 aksjer i Norwegian Property.

Det ble avholdtl0 styremgter i 2018.
Styrets arbeid

Styret har det overordnede ansvaret for forvaltning av
konsernet og & fare tilsyn med daglig leder og konser-
nets virksomhet. Styrets hovedoppgaver bestar av fast-
legging av selskapets strategi og oppfalging av operativ
gjennomfgring av strategien. | tillegg har styret kontroll-
funksjoner som sikrer en forsvarlig formuesforvaltning i
selskapet. Styret har fastsatt en styreinstruks som besk-
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river regler for styrets arbeid og saksbehandling. Styre-
leder er ansvarlig for at styrearbeidet gjennomfares pa
en effektiv og korrekt méte.

Styret fastsetter en arsplan for styremgtene og evalue-
rer sitt arbeid og sin kompetanse arlig. Arsplanen angir
tema for styremgtene; herunder gjennomgang og opp-
falging av selskapets mal og strategi, budsjett, rapporte-
ring av finansiell informasjon, innkalling til generalfor-

samling med saksdokumentasjon og styrets mgte med
revisor.

Styret tilsetter administrerende direktar. Arbeidsdeling
mellom styret og daglig leder er naermere angitt i en
egen instruks for daglig leder. Daglig leder har ansvaret
for selskapets operative ledelse.

Styret har vurdert det som hensiktsmessig & etablere
styreutvalg som radgivende organ for styret. Det er iht.
ASAL nedsatt et revisjonsutvalg bestdende av tre av sty-
rets medlemmer for & statte styret i utgvelsen av ansvar
for regnskapsrapportering, intern kontroll, revisjon og
den samlede risikostyring. Ved utgangen av 2018 bestar
revisjonsutvalget av Bjgrn Henningsen (leder), Kjell Sag-
stad og Lars Erich Nilsen. Medlemmene i utvalget er uav-
hengige av virksomheten, og arbeidet er regulert i egen
instruks. Det er videre etablert et kompensasjonsutvalg
bestaende av to av styrets medlemmer for & bista styret

i forbindelse med daglig leders ansettelsesvilkar og i for-
bindelse med strategi og hovedprinsipper for kompen-
sasjon til selskapets sentrale ledelse. Ved utgangen av
2018 bestar kompensasjonsutvalget av Merete Haugli
og Carl Erik Krefting. Ogsa kompensasjonsutvalget er re-
gulert av egen instruks og bestar av medlemmer som er
uavhengige av selskapets ledende ansatte.

Styret gjennomfgrer arlig en evaluering av sitt og kon-
sernsjefens arbeid, og resultatet av evalueringen blir
meddelt valgkomiteen.

Selskapets styreinstruks inkluderer retningslinjer for in-
habilitet som sikrer at styremedlemmer melder fra til
styret hvis de direkte eller indirekte har en vesentlig in-
teresse i en avtale som inngas av selskapet. For & unnga
utilsiktede interessekonflikter, har selskapet utarbeidet
en oversikt som identifiserer styremedlemmenes ulike
roller, verv mv. Oversikten oppdateres ved behov og ved
endringer i styrets sammensetning.

Av selskapets etiske retningslinjer gar det frem at ingen
ansatte skal arbeide med saker der de har personlige in-
teresser, eller der det kan oppfattes at de har slike inter-

esser.

Risikostyring og intern kontroll

Risikoomrader og det interne kontrollmiljg

Gjennom sin virksomhet forvalter Norwegian Property
store finansielle verdier som er eksponert mot betyde-
lige risikofaktorer, som for eksempel rentemarked og ut-
leiemarked. Konsernets styringsmodell er basert p& en
hensiktsmessig delegering av resultatansvar, tydelig de-
finerte rammebetingelser og intern kontroll.

Overordnede mal er etablert og selskapets strategi opp-
dateres lgpende. Med basis i strategien, verdigrunnla-
get og de etiske retningslinjene er det etablert en over-
ordnet styringsinstruks med angivelse av fullmakter for
delegering av ansvar til definerte roller i organisasjonen.
Det er videre etablert policies for styring og risikohand-
tering innenfor de viktigste risikoomrader, som drift og

finans.

Operasjonell driftsrisiko er knyttet til kontraktsinngaelse
og reforhandling av leieavtaler, som falges opp lgpende
i henhold til etablerte retningslinjer og fullmakter. Ope-
rasjonell risiko knyttet til eiendomsdriften handteres
gjennom rutiner for daglig drift, compliance og HMS-ar-
beid. Finansiell risiko styres i henhold til selskapets fi-
nanspolicy.

Styret er ansvarlig for & pase at virksomheten, finansiell
rapportering og formuesforvaltning er gjenstand for be-
tryggende kontroll. Basert p& de overordnede policies er
det etablert styrende prosesser og rutiner for den lg-
pende forvaltningen. Styret gjennomgar arlig selskapets
styrende dokumenter. | forbindelse med styrets arlige
giennomgang av selskapets strategi, giennomgar styret
de viktigste risikoomrader selskapet star overfor og den
interne kontrollen, som er etablert for & handtere og mi-
nimere disse. | tillegg orienteres styret om utviklingen i
selskapets risikobilde lgpende gjennom virksomhetsrap-
porteringen.
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Rapportering

Administrasjonen utarbeider periodisk virksomhetsrap-
porter som behandles i styremgtene. Rapportene er ba-
sert pa ledelsens gjennomganger i de ulike delene av
virksomheten og inneholder en oppdatering av status i
forhold til malsetting, viktige driftsmessige forhold, fi-
nansielle forhold og beskrivelse av status pa risikoomra-
der. | tillegg utarbeides kvartalsvis finansiell rapporte-
ring som gjennomgas av revisjonsutvalget i forkant av
styremgtet.

@konomiske forhold falges opp ved periodisk regns-
kapsrapportering og jevnlig oppdatering av arlige bud-
sjetter og prognoser. Rapporteringen inkluderer ogsa
ikke-finansielle ngkkeltall knyttet til de ulike virksom-
hetsomradene. Som en del av risikostyringen utarbeides
det ogsa lengre framskrivninger av den finansielle utvik-
lingen, der det gjgres forutsetninger om resultat, kon-
tantstrgm og balanseutvikling. Simuleringene gir ledel-
sen og styret et grunnlag foroverv ke forventet utvik-
ling i sentrale ngkkeltall.

Selskapet styres basert pa finansielle mal knyttet til
blant annet avkastning pa egenkapitalen. Det gjgres
spesielt lsnnsomhetsberegninger ved kjgp av investe-
ringseiendom og ved igangsettelse av prosjekter basert
pa etablerte rutiner.

De kvartalsvise verdivurderingene av investeringseien-
dommer gjennomgas spesielt i ledelsen og det avholdes
mater med de eksterne aktgrene som forestar verdi-
vurderingene, med seerlig fokus pnarkedssyn og risi-
koforhold. For vesentlige regnskapsposter og transak-
sjoner som ikke er av rutinemessig karakter utarbeides
det separat regnskapsdokumentasjon. Eksterne verdi-
vurderinger fra bankene av finansielle rentederivater
kvalitetssikres ved utarbeidelse av manedlige interne
verdivurderinger. Alle gvrige balanseposter avstemmes
og dokumenteres lgpende gjennom aret. Vesentlige re-
sultatkontoer og skatte- og avgiftsrelaterte kontoer av-
stemmes ogsa lgpende.

Kvartalsrapportene og arsregnskapet giennomgas av re-
visjonsutvalget i forkant av styrets behandling. Risiko-
styring og intern kontroll er ogsa tema i styrets revi-
sjonsutvalg. Revisjonsutvalget giennomgar ekstern revi-
sors funn og vurderinger etter interims- ogsoppgjars-
revisjon. Vesentlige forhold i revisors rapportering gjen-
nomgas i styret.

Godtgjarelse til styret

Styrets godtgjerelse fastsettes av generalforsamlingen
basert pa forslag fra valgkomiteen. Godtgjerelsen til sty-
ret er basert p& styrets ansvar, kompetanse og virksom-
hetens kompleksitet, og har ikke veert resultatavhengig.
Ett styremedlem har fatt tildelt opsjoner som kompen-
sasjon for & yte radgivningstjenester til selskapet i tillegg
til styrevervet. Dette ble vedtatt av generalforsamlingen

i 2018. Dette er ikke i trad med NUES-anbefalingen, men
begrunnes med at styremedlemmet har spesiell kompe-
tanse og at det er i selskapets interesse & benytte denne
kompetansen utover de oppgaver vedkommende vil ut-
fare som ordinaert styremedlem.

@vrige styremedlemmer har ikke patatt seg seaerskilte
oppgaver for selskapet utover styrevervet. Styremed-
lemmene kan ikke utfgre seerskilte oppgaver uten at
dette er vedtatt av styret i det enkelte tilfellet.

Neermere opplysninger om godtgjarelse som er utbetalt
til de enkelte styremedlemmer fremgéar av nof. til
arsregnskapet for konsernet. En oversikt over aksjer eid
av styrets medlemmer med naerstdende er inkludert i
note 22 til konsernregnskapet.

Godtgjarelse til ledende ansatte

Konsernets retningslinjer for godtgjerelse til ledende
ansatte er beskrevet i not21 til arsregnskapet for kon-
sernet. Note21 inneholder ogsa naermere opplysninger
om godtgjgrelse for 2018 for enkelte ledende ansatte.
Retningslinjene legges arlig frem for generalforsam-
lingen som en egen sak. Lederlgnnserklaeringen legges
ut pa selskapets nettsider under Styrende dokumenter.

Retningslinjene angir hovedprinsippene for selskapets
lederlgnnspolitikk og er utformet med hensikt om sam-
menfallende interesser mellom aksjeeiere og ledende
ansatte. Daglig leder, som tiltradte stillingen ved inng-
angen til 2018, har en individuell aksjeopsjonsordning
(se note22).

Resultatavhengig godtgjgrelse i form av bonusprogram-
mer er basert pA maloppnaelse for konsernet eller en
avdeling eller selskap der vedkommende er ansatt. Ma-
lene vil kunne best& av oppnéelse av ulike forbedrings-
tiltak eller finansielle kriterier, herunder utvikling i sel-
skapets aksjekurs. Det er for ansatte som er omfattet av
resultatavhengig godtgjarelse, satt tak pa starrelsen pa
denne godtgjgrelsen.
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Informasjon og kommunikasjon

Styret har gjennom selskapets vedtatte prinsipper for in-
vestorkommunikasjon, tilgjengelig pa selskapets hjem-
mesider under styrende dokumenter, fastsatt retnings-

linjer for rapportering av finansiell og annen informa-

sjon. Retningslinjene er basert pa apenhet og likebe-
handling av aktgrene i verdipapirmarkedet og omfatter

ogsa kommunikasjon med aksjeeiere utenom general-
forsamlingen.

Rapportering av finansiell og annen informasjon skal
veere rettidig og korrekt, og samtidig baseres pa apenhet
og likebehandling av aktgrene i verdipapirmarkedet. In-
formasjonen publiseres i form av arsrapport, kvartals-
rapporter, presse- og bgrsmeldinger og investorpresen-
tasjoner. All informasjon som anses som vesentlig for
verdsettelse av selskapet blir distribuert og offentlig-

gjort via ]¢]}v }P Keo}
norsk og engelsk, og selskapets nettside har bade norsk
0g engelsk versjon.

Informasjonen gjgres samtidig tilgjengelig pa selskapets
hjemmeside, der det ogsa er mulig & abonnere pa mel-
dinger. Informasjonen skal ha som hovedformal & klar-
gjere selskapets langsiktige mal og potensial, herunder
strategi, verdidrivere og viktige risikofaktorer.

Selskapet publiserer arlig en finansiell kalender med
oversikt over datoer for viktige hendelser, herunder ge-
neralforsamling, publisering av delarsrapporter og apne
presentasjoner. Den finansielle kalenderen gjgres til-
gjengelig som barsmelding og pa selskapets hjemme-
side s& snart den er godkjent av styret, og den er ogsa
gjengitt i arsrapporten.

Norwegian Property fglger Oslo Bgrs' anbefaling om
rapportering av IR-informasjon. Gjeldende anbefaling
om rapportering av IR-informasjon er tilgjengelig pa
Keo} TEe<[ Zi unww]osl@&s.no

Selskapsovertakelse

Styret har ikke utarbeidet egne hovedprinsipper for
handtering av eventuelle overtakelsestilbud, da styret
innenfor rammen av gjeldende regelverk gnsker & sta
fritt i avgjgrelsen om hvordan det skal forholde seg til
eventuelle oppkjgpstilbud.

| selskapets vedtekter er det ingen begrensninger nar
det gjelder kjgp av aksjer i selskapet. | en tilbudssitua-

tT@&e[ U O JvPeeCe$§

sjon vil selskapets styre og ledelse sgke & bidra til at ak-
sjeeierne likebehandles og at selskapets virksomhet ikke
forstyrres ungdig. Styret vil legge spesiell vekt pa at ak-
sjeeierne har tilstrekkelig tid og informasjon til & kunne
ta stilling til et eventuelt tilbud pa selskapets virksomhet
eller aksjer.

Styret har ikke til hensikt a forhindre eller vanskeliggjgre
at noen fremsetter tilbud pa selskapets virksomhet eller
aksjer. Styret vil ta hensyn til selskapets og aksjeeiernes
felles interesse dersom eventuelle avtaler med tilbyder
vurderes.

Revisor

Det er nedsatt et revisjonsutvalg bestdende av tre av
styrets medlemmer. Utvalget skal statte styret i utgvel-

sen av ansyar for regnskapsrapportering, intern kontroll,

reH/isjon og{"ﬂen samlede risikostyring. Arbeidet er regu-
lert i instruks for revisjonsutvalgets arbeid. Selskapets
revisor (PwC), har i lgpet av 2018 gjennomfart falgende
oppgaver knyttet til regnskapsaret 2018:

- Presentert hovedtrekkene i revisjonsarbeidet

- Deltatt i styremgtet som behandler arsregnska-
pet og gjennomgatt eventuelle vesentlige end-
ringer i selskapets regnskapsprinsipper, vurde-
ring av vesentlige regnskapsestimater og alle
vesentlige forhold hvor det eventuelt har veert
uenighet mellom revisor og administrasjonen

- Hatt en gjennomgang med styret av selskapets
interne kontroll herunder identifisering av
svakheter og forslag til forbedringer

- Avholdt mgte med styret uten at administra-
sjonen er til stede

- Bekreftet at krav til revisors uavhengighet er
tilfredsstilt samt gitt oversikt over andre tjenes-
ter enn revisjon som er levert til selskapet

PwC har deltatt i tre mgter med revisjonsutvalget, der
blant annet hovedtrekkene i planen for gjennomfaring
av arets revisjon ble gjennomgatt og resultatene fra re-
visjonen ble presentert.

Det fglger av instruksen for styrets revisjonsutvalg at
bruk av revisor til starre oppgaver utover det som fglger
som naturlig del av ordinaere revisjonstjenester skal be-
handles og godkjennes av styret.

Styret orienterer om revisors samlede godtgjarelse for-
delt p& revisjon og andre tjenester i ordinaer generalfor-
samling arlig. Generalforsamlingen godkjenner morsel-
skapets honorar.
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Samfunnsansvar

Overordnede retningslinjer

Norwegian Property bygger sine retningslinjer for sam-
funnsansvar pa de grunnleggende prinsippene i FNs Glo-
bal Compact som har som formal & sikre menneskeret-
tigheter, arbeidslivsstandarder, miljg og antikorrupsjon.
Norwegian Property skal videre fglge alle gjeldende lo-
ver og regler der konsernet har sin virksomhet.

Retningslinjene for samfunnsansvar ble vedtatt av styret
i selskapet i oktober 2018, og de er publisert pa selska-
pets nettsted www.npro.no. Formalet med retningslin-
jene er a sikre at samfunnsansvar utgves i trdd med ved-
tatte verdigrunnlag og etiske retningslinjer, retningslin-
jer for eierstyring og selskapsledelse og konsernets lang-
siktige verdiskaping for aksjonaerer, ansatte, kunder og
samfunnet. Retningslinjene gjelder for alle ansatte i kon-
sernet og for styrets medlemmer nar de opptrer pa
vegne av selskapet. Styret er ansvarlig for & pase at ret-
ningslinjene etterleves.

Som en integrert del av den interne kontrollen skal det

pases at alle retningslinjer for samfunnsansvar blir fulgt.

Konsernet skal lgpende vurdere de samfunnsmessige
konsekvensene av sin virksomhet, og iverksette forbed-
ringer og tiltak der det er ngdvendig. Alle vesentlige

brudd pa retningslinjene skal innrapporteres til og fglges
opp av styret.

Strategi for miljg- og samfunnsansvar

Norwegian Property har en strategi for miljg- og sam-

funnsansvar med mal for perioden frem til 2022. Strate-

gien ble gjennomgatt, og malene vedtatt av styret i ok-

tober 2018. Malet er & veere en ansvarlig samfunnsaktar
bade som eiendomsselskap, som premissgiver i bran-
sjen og som arbeidsgiver. Den grunnleggende forutset-
ningen er at konsernet driver en lgnnsom og beerekraf-

tig virksomhet. Langsiktig lgannsomhet er en forutset-

ning for & uteve samfunnsansvar gjennom blant annet
gode, sikre arbeidsplasser, miljgtiltak for eiendomspor-

tefgljen i form av mer energieffektive Igsninger og redu-

sert utslipp fra byggene, gode arbeidsforhold for konser-

nets leietakere, samt bidrag til en positiv bydelsutvikling

der Norwegian Property har sin virksomhet.

De viktigste malene for samfunnsansvar for perioden
frem til 2022 er:

RESSURSER

- 3050 prosent reduksjon i energiforbruket ved
totalrehabilitering av bygg

- 5-10 prosent reduksjon i energiforbruket i ek-
sisterende portefalje

- 10-20 prosent reduksjon a@Qe -utslipp

- 60-65 prosent kildesorteringsgrad i byggene

- 5 prosent reduksjon i vannforbruket i byggene/
etablere gode malemetoder og oppfalging av
vannforbruk i byggene

KUNDE OG MARKED
- Styrke omdgmmet
- Miljg-KTI over 70 (Norsk Leietakerindeks)
- Proaktiv samhandling med kunden
- Ingen personskader under vart ansvar

OMGIVELSER OG SAMFUNN
- Fremtidsrettet stedsutvikling
- Aktiv deltakelse i bransjeorganisasjoner
- Konsentrert portefalje rundt knutepunkt

ANSATTE OG LEVERANDYJRER
- Ingen brudd pa etiske retningslinjer
- Utvikle relevant miligkompetanse
- Ansvarlig leverandgrstyring

Det ytre miljg

Konsernets definisjoner av miljg (-og samfunnsansvar)
spenner bredt. Dette inkluderer tydelig definerte mal
om miljgbesparende tiltak, sa vel som hgye krav til este-
tisk utforming av bygg og uteomrader i lokalmiljget.
Konsernet stiller strenge krav til samarbeidspartnere og
leverandgrer. For kundene skal Norwegian Property
veere en god tilrettelegger.

Mer detaljert informasjon ligger tilgjengelig i selskapets
miljgrapport pa npro.no.

Energiforbruk og Cg-utslipp

Klimarelatert risikostyring har veert en del av den finan-
sielle planleggingsprosess og tverrfaglige risikostyring
helt siden 2011. Den gangen ble det utarbeidet milja-
analyser for hvert enkelt bygg med tilhgrende tiltak for
reduksjon av energiforbruk i 2011. Basert pa en kost-
nytte-prioritering har selskapet implementert flere av
de ulike tiltakene. ENOVA har stgttet arbeidet og har be-
vilget investeringsstatte pad omkring 33 millioner kroner
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til tiltakene. For bygg i ordinger drift skjer arbeidet i naert
samarbeid med leietaker gjennom «grgnne leiekontrak-
ter». Leietaker og utleier kan bli enige om a gjare inves-
teringer i miljgtiltak i lgpet av leietiden som vil gi redu-
sert energiforbruk og dermed lavere felleskostnader. In-
vesteringsbelgpet vil dekkes gjennom leien i henhold til
avtale mellom partene.

Utviklingen i energiforbruket per bygg males og rappor-
teres arlig til styret. Status ved utgangen av 2018 for in-
nevaerende strategiperiode kan ses i tabellen nedenfor,
der reduksjon og gkning fremkommer som endring fra
fioraret. Totalt forbruk og totalCQe-utslipp inneholder

alt energiforbruk i konsernet. Energiforbruket Gfe-
utslippet per kvm beregnes for byggene som har veert i
ordinzer drift for & f4 sammenlignbare tall. Tallgrunnla-
get er hentet inn fra selskapets energileverandgrer og
fra EOS-anlegget pa eiendommene, CEMASys har bistatt
med bearbeiding og verifisering av tallene for energifor-
bruk ogCQe -utslipp. Nytt for 2018 er at vi har beregnet
splitten pa ulike kategorier av lokaler.

2018 2017 201¢
Totalt forbruk (MWh) 62216 61455 66008
Energiforbruk per kvm (kwh) 266 281 300
Endring fra aret fgr (prosent) (6) 6)
Kontor (kwWh per kvm) 181
Butikk (kWh per kvm) 511
Restaurant (kWh per kvm) 792
Totalt CB-utslipp (tonn) 3548 4026 4275
CG-utslipp (kg per kvm) 10 12 13
Endring fra aret far (prosent): 7) (10)
Kontor (kg per kvm) 6
Butikk (kg per kvm) 16
Restaurant (kg per kvm) 28
Kildesorteringsgrad i byggene (prosent) 62 63 59
Miljg-K Tt - 77 80

1 Siste undersgkelse er gjennomfart rett fgr inngangen til 2018, og
neste undersgkelse gjennomfgres i 2019.

Total reduksjon av G@&-utslipp fra 2017 til 2018 er
478,4 tCQe. CQe-utslippet fra byggene (Scope 2) har
blitt redusert med totalt 434,1 tCf@. Av dette skyldes
139,1 tCQ@e en endret sammensetning av energikilder.
Fra 2017 til 2018 har forbruket av fiernvarme/kjgling gkt
med 210 prosent, og energisentralens produksjon har
gkt med 170 prosent. Elektrisitetsforbruket har blitt re-
dusert med 3,5 prosent siden 2017.

De fleste energikildene, som elektrisitet (Nordisk mix)
og fiernvarme/kjgling har gkt sin andel av fornybar
energi og redusert C@-utslippene med 13,5 prosent
fra 2017 til 2018 (6,3 prosent fra 2016 til 2017).

Energisentralen pa Aker Brygge

Tre av byggene pa& Aker Brygge er tilknyttet en felles
energisentral, som ble satt i drift sommeren 2014. Ener-
gisentralen leverte i 2018 energi tilsvarende 292 prosent
av mengden tilfart energi (250 prosent i 2017), og ener-
gien benyttes til varme og kjgling. Det jobbes kontinuer-
lig med forbedringer. Andelen av energiforbruket for de
tilknyttede byggene som blir levert fra energisentralen
har gkt fra 27 prosent i 2015 til 42 prosent i 2018. Sel-
skapets totaleCQe-utslipp ville veert 443,7 tonn (12,5
prosent) hgyere dersom man hadde benyttet elektrisi-
tet istedenfor denne 100 prosent fornybare energien.
Energisentralen leverte 8 532 MWh i 2018 mot 7 296,4
MWh i 2017 og 6 560,7 MWh i 2016. Det tilsvarer en gk-
ning i leveransen pa 30 prosent pa to ar.

Vannforbruk

Det arbeides med & skaffe palitelige og historisk sam-
menlignbare tall for vannforbruket i byggene. | byggene

installeres det vannmalere som kobles til EOS, et sen-
tralt overvakningssystem.

Kildesortering

Andelen kildesortering har vist en god gkning siden
2011, men fra 2017 til 2018 har andelen kommet litt
ned. | tabellen over vises kildesorteringen for Aker
Brygge, Nydalen og Stavanger. Fokus har veert pa & ake
kildesorteringsgraden pa Aker Brygge siden byggene der
produserer den stgrste andelen av avfallet. Prosjektet
pa Aker Brygge har gitt en gkning fra 15 prosent sorte-
ring i 2011 tib8 prosent sortering i 2018.

Korrupsjonsbekjempelse

Norwegian Property gnsker en rettferdig og apen kon-
kurranse i alle markeder, har hgye krav til personlig og
faglig integritet og tolererer ikke noen form for korrup-
sjon og bestikkelser. Norwegian Property gnsker a fare
en apen, palitelig og lydhar kommunikasjon med inter-
essenter og samfunnet for gvrig.

Korrupsjon er blant de mest skadelige handlingene et
firma kan bli utsatt for, og kan medfgre gkonomiske tap
og tapt anseelse. Dessuten er de menneskelige kon-
sekvensene ofte alvorlige og omfattende. Korrupsjo
har forekommet i bygge- og anleggsbransjen. Norwe-
gian Property gnsker a bidra til & bekjempe enhver form
for korrupsjon. Dette sikres fgrst og fremst gjennom ar-
beidet som ansvarlig investor og eier, som ansvarlig inn-
kjgper og gjennom implementering ogofelging av
etiske retningslinjer.
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Norwegian Property har egne etiske retningslinjer ved-
tatt av styret i selskapet i oktober 2018. Retningslinjene
er publisert pa selskapets nettsted. | henhold til ret-

ningslinjene skal Norwegian Property i alle ledd drive en
forsvarlig, etisk og sunn forretningsdrift der det stilles

strenge krav til selskapets medarbeidere. De etiske ret-
ningslinjene er normer og regler som gjelder for alle an-
satte. De gjelder dessuten for medlemmer av styret nar
de representerer Norwegian Property. Alle ansatte skal
gjennomga de etiske retningslinjene arlig og bekrefte at
de vil rette seg etter disse.

Selskapets omdgmme er avhengig av medarbeidernes
atferd. Det forventes at medarbeidere i Norwegian Pro-
perty fremmer selskapets verdigrunnlag ved a opptre
ansvarlig overfor sa vel kolleger som forretningsforbin-
delser og samfunnet generelt. Selskapet krever at alle
ansatte til enhver tid handler med den stgrste grad av
integritet og at man behandler alle man kommer i kon-
takt med pa en rettferdig mate og med respekt. Norwe-
gian Property tar avstand fra korrupsjon, bestikkelser el-
ler andre forhold som hindrer konkurranse eller gir for-
deler for selskapet eller ansatte. Selskapets medarbei-
dere skal ikke ta imot eller gi gaver som kan pavirke egen
eller andres integritet eller beslutninger, eller som kan
oppfattes p& en slik mate. Medarbeidere i Norwegian
Property skal ikke pa vegne av selskapet arbeide med
saker der de har personlige interesser, eller der det kan
oppfattes av andre at de har slike interesser.

Norwegian Property har utarbeidet detaljerte prosesser
for innkjgp, som dekker hele prosessen fra behovsavkla-
ring til gjennomfaring av innkjgp. Et av formalene med
prosessene er & bidra til & begrense mulighetene for kor-
rupsjon i forbindelse med innkjap. Dette oppnas blant
annet ved dokumenterte prosesser og stgrst mulig grad
av arbeidsdeling, samt krav til hvem som benyttes som
leverandarer. Norwegian Property sgker & benytte leve-
randgrer som har sammenfallende etiske standarder og
holdninger. Leverandgrene som benyttes representerer
Norwegian Property. Leverandgrene det samarbeides
med ma derfor representere kjerneverdiene til Norwe-
gian Property. Som et minimum stilles det falgende krav
til leverandgrer og eventuelle underleverandgrer:

- Soliditet og gjennomfgringsevne

- God historikk i forhold til overholdelse av lov-
palagte krav (forretningsfarsel, bruk av svart
arbeidskraft o.1.)

- Tilfredsstille krav til HMS, internkontroll o.1.

- Estetiske og miljgmessige retningslinjer i trad
med Norwegian Propertys strategi

- Medlemmer av leverandgrregisteret Start-
BANK

StartBANK er et felles leverandgrregister som brukes av
innkjgpere innenfor bygg og anlegg, forvaltning, forsik-
ring og fast eiendom i Norge, til stgtte for serigse leve-
randgrer og med oppdatert og kontrollert leverandgrin-
formasjon. Med 3 600 leverandgrer som er evaluert pa
grunnlag av forhandsbestemte godkjenningskriterier, er
StartBANK en rettferdig, apen og sikker lgsning for valg
av pdlitelige leverandarer. Dette gir leverandgrene mu-
lighet til & konkurrere pa like vilkar og bidrar til bruk av
serigse aktgrer, og skaper nye forretningsmuligheter for
bade innkjgpere og leverandgrer. StartBANK utvikles
kontinuerlig for & oppfylle de stadig mer krevende juri-
diske faringene og behovene for risikohandtering i byg-
gebransjen.

Norwegian Property har ikke avdekket noen forhold av
misligheter, korrupsjon eller forsgk pa dette ved sin virk-
somhet i 2018.

Arbeidstakerrettigheter og sosiale forhold

Norwegian Property forventer at alle ansatte handler i
trdd med konsernets verdigrunnlag. Verdigrunnlaget er
tuftet pa fire kjerneverdier, som danner grunnlaget for
konsernets kultur:

- Samspillende
- Modig

- Initiativrik

- Lyttende

Norwegian Property er en kompetansedrevet organisa-
sjon og har et mal om & veere en attraktiv arbeidsgiver
der medarbeiderne trives. Forholdene skal aktivt legges
til rette for utvikling av medarbeidere for i fellesskap a

danne et ledende fagmiljg i den norske eiendomsbran-
sjen. Ved rekruttering blir det lagt vekt pa & kombinere

fagkompetanse og bransjeerfaring, samtidig som per-
sonlige egenskaper skal bidra til en offensiv og effektiv
organisasjon.

Det arbeides kontinuerlig med kunnskapsutvikling i
form av tilpasset oppleering slik at den enkelte fullt ut
mestrer arbeidsoppgavene og utvikler seg i takt med
skiftende behov. Gjennom individuelle utviklingsplaner
falges utviklings- og opplaeringsbehovet opp i medarbei-
dersamtaler. Basert pa mal for egen utvikling kan med-
arbeidere sgke om gkonomisk statte til videre- og etter-
utdanning.

Bidrag til et godt arbeidsmiljg sgkes ogsa gjennom gode
lokaler, dynamisk arbeidsmiljg og utfordrende arbeids-
oppgaver.
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Norwegian Property har tidligere gjennomfgrt jevnlige

tilfredshetsundersgkelser blant ansatte. Det har man
gatt bort fra fordi det var vanskelig & opprettholde ano-

nymitet i en organisasjon med f& ansatte. Man gnsker
derfor heller & ha en god Igpende dialog med ansatte for
a avdekke trivsel og andre forhold. Det ble i 2018 etab-
lert rutiner for varsling av mer alvorlige forhold.

Nar det gjelder likestilling og inkludering, arbeides det

for at alle ansatte gis de samme muligheter til personlig

og faglig utvikling. Eksisterende og nye ansatte skal stil-
les likt uansett kjgnn, alder, etnisk opprinnelse og funk-

sjonsevne. Det aksepteres ikke noen form for diskrimi-

nering, for eksempel p& grunn av kjgnn, rase, religion el-
ler legning.

Selskapet har en bevisst holdning til likestilling i rekrut-
teringssituasjoner, men bygge- og eiendomsbransjen er
mannsdominert, og det gir noen utfordringer i arbeidet
med & gke kvinneandelerl enkelte stillinger. Per 31.
desember 2018 har konsernet 43 ansatte, sammenlig-
net med 49 ansatte ved forrige arsskifte. Av konsernets
49 ansatte er33 menn 0gl6 er kvinner. Konsernets le-
dergruppe bestar av 4 personer ved utgangen av 2018,
3 menn og 1 kvinne. Ved avleggelsen av arsregnskapet
bestar styret av 7 medlemmer, 4 er menn og 3 er kvin-
ner.

Norwegian Property faglger etablerte arbeidslivsstandar-
der og vil overholde alle krav nedfelt i relevant lovgiv-
ning. Norwegian Property tilstreber arbeidsmetoder
som sikrer gode arbeidsforhold med hgye krav til helse,
miljg og sikkerhet (HMS). Hensynene til HMS blir ivare-
tatt i den daglige driften. HMS er viktig for Norwegian
Property, fordi konsernet er avhengig av & ha haye stan-
darder for ansattes helse og trivsel for & lykkes. Strate-
gien innebaerer en nulltoleranse nar det gjelder alvorlige
menneskelige skader i forbindelse med Norwegian Pro-
pertys eiendommer og ansvarsomrader.

Sykefraveer er en viktig HMS-indikator. Det totale regist-
rerte sykefravaeret i Norwegian Property var i 2018 péa
3,7 prosent, sammenlignet med 2,6 prosent i 2017. Ok-
ningen skyldes langtidssykemelding, og utslaget blir re-
lativt stort fordi det er s& fa ansatte.

De ansattes anledning til & veere med a bestemme over
egen arbeidshverdag er et ledd i HMS-arbeidet. Den
praktiske oppfglgingen gjgres i arbeidsmiljgutvalget

(AMU), hvor representanter for arbeidstaker og arbeids-

giver mates. | lgpet av aret behandler AMU dagsaktuelle
arbeidsmiljgsaker og fremtidige planer som kan fa ve-
sentlig betydning for blant annet arbeidsmiljget.

Menneskerettigheter

Norwegian Property stgtter og respekterer de interna-

sjonale menneskerettighetene. En grunnleggende ret-
ningslinje for Norwegian Property er respekt for indivi-

det. Alle skal behandles med verdighet og respekt, uten
diskriminering pa grunnlag av etnisitet, nasjonalitet, re-

ligion, alder, kjgnn, funksjonshemming eller seksuell leg-
ning. Barn skal ikke benyttes som arbeidskraft, og
tvangsarbeid skal ikke forekomme.

Som eiendomsselskap med alle aktiviteter i Norge, mg-
ter ikke Norwegian Property de stgrste menneskeret-
tighetsutfordringene i hverdagen. Men leverandgrene
som benyttes kan veere utsatt for utfordringer, blant an-
net knyttet til sosial dumping. Sosial dumping i bygge-
og anleggsbransjen kan veere knyttet til arbeidsinnvand-
ring, hvor utenlandske arbeidstakere far vesentlig darli-
gere lgnns- og arbeidsvilkar enn de nasjonale arbeidsta-
kerne. Den starste muligheten til & fremme, respektere
og forhindre brudd pa menneskerettighetene for Nor-
wegian Property er derfor som ansvarlig innkjgper av va-
rer og tjenester. Gjennom de etiske retningslinjene og
ved a opptre som en ansvarlig innkjgper sgker konser-
net & bidra til at leverandgrer ivaretar tilsvarende ho-
vedprinsipper som Norwegian Property.
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Beskrivelse av styrets medlemmer

Fra og med generalforsamlingen i april 2018 bestar sty-
ret i Norwegian Property ASA av fglgende medlemmer:

Merete Haugli (styrets leder)

Merete Haugli (fadt 1964), styremedlem siden 13. april
2016 og styreleder siden 19. april 2018, har utdannelse
fra Bankakademiet og Bl, og har gjennomfart studier i
transpersonlig psykologi. Hun driver egen konsulentvirk-
somhet innenfor blant annet ledertrening, mentaltre-
ning og mentoring, og har allsidig bakgrunn fra finans og
politiet. Hun er styremedlem i Solstad Offshore ASA,
Reach Subsea ASA og Axactor AB, samt medlem av valg-
komiteen i MowiASAog North Energy ASA. Hun eier el-
ler kontrollerer ingen aksjer i Norwegian Property ASA
ved utgangen av 2018.

Bjgrn Henningsen (styrets nestleder)

Bjgrn Henningsen (fadt 1962), styremedlem siden 10.
oktober 2014, er sivilgkonom fra Heriot-Watt Univer-
sity, og er partner i Union Eiendomskapital AS som han
var med & etablere i 2005. Henningsen har meget lang
og allsidig erfaring fra eiendomsinvesteringer, eien-
domsutvikling, bank og finans. Han var tidligere finans-
direktgr og administrerende direktar i Investra ASA, og
har ogsa lang erfaring fra banker og finansinstitusjoner.
Henningsen innehar en rekke verv som styreleder og
styremedlem i selskaper knyttet til Union gruppen, in-
kludert styreleder i Union Gruppen AS og Union Eien-
domskapital AS. Han eier og kontrollerer 311 556 aksjer
i Norwegian Property ASA ved utgangen av 2018.

Cecilie Astrup Fredriksen (styremedlem)

Cecilie Astrup Fredriksen (fgdt 1983), styremedlem si-
den 10. oktober 2014, er utdannet Bachelor (BA) i gko-
nomi og spansk fra London Metropolitan University i
2006. Hun er ansatt i Seatankers Management Co Ltd,
og er styremedlem i flere selskaper, inkludert Mowi ASA
og Ship Finance International Ltd. Hun er tilknyttet Ge-
veran Trading Co Ltd, som ved utgangen av 2018 eier og
kontrollerer 326 68 339 aksjer i Norwegian Property
ASA.

Kathrine Astrup Fredriksen (styremedlem)
Kathrine Astrup Fredriksen (fadt 1983), styremedlem si-
den 13. april 2016, er utdannet ved European Business

School i London. Hun er ansatt i Seatankers Manage-
ment Co Ltd. i London. Hun har tidligere veert styremed-
lem blant annet i Seadrill Ltd., Frontline Ltd. og Golar
LNG. Hun er tilknyttet Geveran Trading Co Ltd, som ved
utgangen av 2018 eier og kontrollerer 326 468 3k9

sjer i Norwegian Property ASA.

Carl Erik Krefting (styremedlem)

Carl Erik Krefting (fadt 1953), styremedlem siden 19. ap-
ril 2018, er utdannet jurist fra Universitetet i Oslo. Han
var med & etablere Sgylen Eiendom AS i 2004. Selskapet
apnet i mai 2009 Norges fgrste High End magasin, Eger.
Han jobbet som advokat og partner i Advokatfirmaet
Thommessen Krefting Greve Lund fra 1982 til 2004, og i
den forbindelse hadde han flere styreverv i selskaper
som Avantor ASA, Dyno Industrier ASA og Gresvig ASA.
Han eier eller kontrollerer ingen aksjer direkte i Norwe-
gian Property ASA ved utgangen av 2018, men har via
det heleide selskapet Carucel Holdih§en TRS-avtale
knyttet til 4326 842 aksjer med Igpetid til 24. januar
20200g innlgsningskurs 10,80 kroner per aksje. Krefting
har ogsa opsjon pa & kjape totalt 500 000 aksjer fordelt
pa inntil tre transjer i Norwegian Property ASA til kurs
11,50 kroner i en periode fra 19. april 2019 til 19. april
2021.

Lars Erich Nilsen (styremedlem)

Lars Erich Nilsen (fadt 1981) har veert ansatt i Seatankers
Management Norway AS siden 2014. Fgr dette arbeidet
han som analytiker i Fearnley Advisors AS (2013-2014)
og Fearnley Fonds ASA/Fearnley Securities AS (2005-
2013, partner fra 2007). Lars Erich Nilsen er utdannet si-
vilskonom ved Handelshgyskolen Bl. Han er tilknyttet
Geveran Trading Co Ltd, som ved utgangen av 2018 eier
og kontrollerer 326 46839 aksjer i Norwegian Property
ASA.

Kjell Sagstad (styremedlem)

Kjell Sagstad (fadt 1948), styremedlem siden 13. april
2016, er utdannet sosialgkonom fra Universitetet i Oslo
og er Senior Director og investeringsdirektar i NIAM og
leder for selskapets norske virksomhet. Han er styrele-
der for en rekke eiendomsselskaper eiet og kontrollert
av NIAM. Kjell Sagstad har tidligere veert investeringsdi-
rektgr i Vital Eiendom og administrerende direktar i
Norgani Hotels ASA, og har lang erfaring fra forvaltning,
kjgp og salg av eiendom. Han er tilknyttet NIAM V Pro-
sjekt AS, som eier og kontrollerer 67 437 425 aksjer i
Norwegian Property ASA ved utgangen av 2018.
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Definisjoner

Nedenfor falger en forklaring til starrelser og begrep som omtales i §vertgm, og som ikke direkte fremkommer av

regnskapet.

Lgpende arsleie (run rate)

Vektet gjenveerende leietid (durasjon)

Arealledighet

@konomisk ledighet

Brutto yield

Netto yield

Prime yield

Driftsrelaterte eiendomskostnader

Andre eiendomskostnader

Administrative eierkostnader

Driftsresultat fgr eierkostnader

Resultat fgr skatt og verdiendringer

Like for like

Uavhengige verdivurderere

Markedsverdi eiendomsportefglje

Rentebeerende gjeld

Netto rentebaerende gjeld

Kontraktsfestet annualisert leieinntekt for eiendomsportiéa pa balansedagen.

Gjenvaerende kontraktsleie av inngatte leiekontrakter pa baldagen dividert med total
kontraktsleie for hele leieperioden.

Arealer som pa balansedagen ikke genererer leieinntekt divided tokale arealer.

Annualisert markedsleie for arealer som p& balansedagen ikkergeam leieinntekt divi-
dert med total annualisert leie for alle arealer (kontragtslfor utleide arealer og markeds
leie for ledige arealer).

Brutto yield pa balansedagen for en eiendom eller ertgfalje av eiendommer er beregn
et som kontraktsfestet annualisert leieinntekt dividert med mat&eerdien.

Ved beregning av netto yield trekkes driftsrelaterte eientskostnader fra kontraktsfeste
annualisert leieinntekt, som divideres med markedsverdien.

Yield for en fullt utleid eiendom av beste bygningssige kvalitet, med leietakere i best
kategori og med den beste beliggenhet.

Driftsrelaterte eiendomskostnader inkluderer administratkastnader knyttet til forvaltn-
ing av eiendommene samt drifts- og vedlikeholdskostnader.

Andre eiendomskostnader inkluderer inntektsrelaterte kasler knyttet til utleie, mar-
kedsfgring med videre av eiendommene, eiers netto aadeiklleskostnader for eiendom
mene, prosjektrelaterte eiendomskostnader og avskrivninger knytteteiidmmene.

Administrative eierkostnader gjelder kostnader som ikielde er knyttet til drift og utleie
av eiendommene, og inkluderer kostnader knyttet til ovelreede eier- og konsernfunk
sjoner.

Driftsinntekter fratrukket eiendomskostnader.

Resultat for skatt korrigert for resultatfgrt verdiendrifag investeringseiendom og finans
elle derivater.

Endring i leieinntekter fra en periode til en anneasbkrt p4 samme inntektsgenererend
eiendomsportefglje, der leieinntektene er justert for kjgpsajg av eiendommer.

Akershus Eiendom og Cushman & Wakefield.

Markedsverdi for alle konsernets eiendommer uavhengig ansiegpsmessig klassifist
ring.

Sum av balansefgrt langsiktig- og kortsiktig rentebeeregieéd, fratrukket beholdning a
egne obligasjoner.

Rentebeaerende gjeld, fratrukket beholdning av egne obligasjeamt kontanter og kon:
tantekvivalenter og rentebaerende fordringer.
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Egenkapitalandel

Egenkapitalavkastning far skatt

Ubenyttede lanefasiliteter

Rentesikringsgrad

Basisrente

Gjennomsnittlig rente
Gjennomsnittlig rentemargin

Gjenstaende lgpetid rentebzerende gjeld

Gjenstéende lgpetid rentesikring
LTV
Brutto bel&ningsgrad (brutto LTV)

Netto belaningsgrad (netto LTV)

Fortjeneste per aksje (EPS)

Bokfart NAV

Justert NAV

NNNAV

Oslo CBD

Sum egenkapital dividert med sum egenkapital og gjeld i balansen.

Annualisert resultat for skatt i perioden dividert med rgjemsnittet av periodens surn
egenkapital i balansen.

Differansen mellom totale tilgjengelige lanefasilitetbasert pa gjeldende l&neavtaler, ¢
belgp som pa balansedagen er trukket og balansefart som rentebaerende gjeld

Andel av rentebzerende gjeld som pa balansedagen er rentesikret.

Et vektet gjennomsnitt av fast og flytende gjennomsnittsrente pa Isaldagen. Fast gjen
nomsnittsrente beregnes som vektet gjennomsnitt av este renten selskapet betaler
utestdende rentesikringsavtaler og pa Ian. Flytende gjenndissaite beregnes som vek
tet gjennomsnitt av NIBOR-renten som betales for rentebzdesgjeld. | basisrenten inngé
ikke periodiserte finanskostnader eller margin.

Vektet gjennomsnitt av renten pa rentebaerende 1an og fastrenteavtaler @nbatiagen.
Vektet gijennomsnitt av marginen pa utestdende rentebzerende |an pa adagen.

Vektet gjenstaende periode til Ianeavtalenes endeligedibfbr utestdende rentebaerende
gjeld pa balansedagen.

Vektet gjenstdende avtaleperiode for inngatte rentesikringsavtaler p& batiagen.
Belaningsgrad (loan to value).
Rentebaerende gjeld dividert med markedsverdi for eiendponefaljien pa balansedager

Netto rentebaerende gjeld dividert med markedsverdi for eiemsportefaljen p& balanse
dagen.

Periodens resultat dividert med gjennomsnittlig antalljaks perioden. Utvannet fortjen-
este per aksje er identisk med ordinger fortjeneste pksje dersom ikke annet er spesi
sert.

Bokfgrt sum egenkapital i balansen (net asset value).

NAV ved et ordinzert langsiktig driftsperspektiv for virkéeten. Med utgangspunkt i sur
egenkapital i balansen justeres det for bokfart verdi av utsatt skatt &htittverdiendring
for investeringseiendom, samt virkelig verdi i balansen av finansieligater etter skatt.

| forhold til Justert NAV inkluderer NNNAYV (triple neteds/alue) estimerte virkelig reali
serbare verdier pa balansedagen for utsatt skatt, finansiediévdter og rentebserende
gjeld.

Oslo Central Business District (det sentrale forretnirgjskiiet), regnes som det mest at
traktive omradet for kontorlokaler i Oslo. Omradet avgrenggmne til bydelene Aker
Brygge, Tjuvholmen og Vika.
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Kontaktdata

Norwegian Property ASA:
Staperigata 2

0250 Oslo

Postboks 1657, Vika
0120 Oslo

Www.Nnpro.no

Sentralbord:
Telefon: +47 22 83 40 20

Kundesenter:
Telefon: +47 48 05 03 00

E-post: kundesenter@npro.no

Investor relations:
Haavard Rgnning

CFO

Telefon: +47 40 02 00 19
E-posthr@npro.no

Utleie:

Ellen Cathrine Kobro
Markedsdirektar
Telefon: +47 9292478
E-post:ek@npro.no
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