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LEDELSESPATEGNING

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31, december 2013 for Steen &
Strem Holding A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven,

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af konger-
nens og moderselskabets aktiver, passiver, finansielle stilling og resultat samt af koncernens penge-
stremme. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse

for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles il generalforsamlingens godkendelse,

Kebenhavn, den 17, marts 2014

"’( XW

~Seren Brogaa Cfersen

!
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejeren i Steen & Strem Holding A/S
Pitegning pd koncernregnskabet og drsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for Steen & Strem Holding A/S for regnskabs-
aret 1. januar - 31, december 2013, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter for sivel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for kon-
cernen. Koncernregnskabet og drsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og Arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver ef retvi-
sende billede i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde ot koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og &rsregnskabet pa grundlag af
vores revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og ydetligere krav ifalge dansk revisorlovgivning, Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planlegger og udforer revisionen for at opnd haj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og érs-
regnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belab og oplys-
ninger i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhznger af revisors vur-
dering, herunder vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i koncemregnskabet og arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der
giver et retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstendighederne, men jkke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige, samt den samlede praesentation af koncern-
regnskabet og Arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af

koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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DEN UAFHAENGIGE REVISORS ERKLARINGER

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlzast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderlige-
re handlinger i tilleg til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kebenhavn, den 17. marts 2014

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Eﬁ - R 2?{%@4
Bje Per Ertk Johannessen

statgautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabsnavn m.v.
Steen & Stream Holding A/S

Arne Jacobsens Allé 20
2300 Kagbenhava S

Web: www.steenstrom.dk
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Hjemsted: Kobenhavn
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Bestyrelse

Terje Daaland (formand)
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Seren Brogaard Pedersen
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Seren Brogaard Pedersen

Revision

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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HOVED- OG NOGLETAL (KONCERN)

2013 2012 2011 2010 2009
t.kr. tkr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgerelsen

Indtasgter fra management og udvikling 75.429 86.261 91.772 90.786 95.392
Indtzegter fra management og udvikling, brutto* 89.287 98.893 99.823 96,260 95.392
Indtzgter fra udlejning af butikscentre 528.788 539.063 499.856 480.473 477.895
Verdiregulering af butikscentre 234.081 223.402 56.338 83.765 -321.562
Nedskrivning af projektomkostninger -12.021 -16.198 -17.936 -15.752 -5.471
Resultat af primeer drift 513.664 513.553 303.720 309,192 -65.152
Resultatandele i tilkn. og ass. virksomheder 0 0 0 2.263 905
Finansielle poster, netto -65.574 -161.856 -108.443 -81.086 ~135.653
Resultat efter finansietle poster 448.090 351.697 195.277 230.369 -199.800
Arets resultat 422.615 263.751 146.445 175.268 ~149.385
Balancen

Butikscentre 6.646.366  6.390.747 6.139.036  6.074.384 5.944.240
Projektomkostninger 591,994 564.194 526.330 272.000 272.000
Butikscentre i alt 7.238.360  6.954.941 6.665.366  6.346.384 6.216.240
Arets investeringer i materielle anlegsaktiver 63.431 85.110 283.119 67.841 47.133
Balancesurmn 7.825.244 7.452.128 7.045332  6.850.142 6.451.121
Egenkapital 3275477  2.823.275 2571030 2.436.960 2.267.724
Langfristede geeldsforpligtelser 3.764.341 3.893.465 3.868.540  3.888.368 3.628.876
Kortfristede geldsforpligtelser 213.810 196.574 146.052 109.109 192.884
Nagletal:

Afkastningsgrad 6,6 6,9 4,3 4.5 -1,0
Soliditetsgrad 41,9 37.9 36,5 35,6 352
Egenkapitalforrentning (%) 12,9 9,3 57 7.2 -0,6
Antal heltidsansatte 154 159 163 168 163

* Tallet indeholder aktiverede udviklingshonorarer.
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Koncernen indgér i den norske Steen & Strem-koncern. Denne koncern fremstar i dag som Skandina-
viens ledende butikscentervirksomhed, hvis forretningsomrader omfatter management, udvikling samt
gjerskab af butikscentre, Steen & Strem koncernen ejes af den hollandske pensionsfond ABP og den
franske butikscenteroperater, Klépierre. Ejerforholdet af koncernen er henholdsvis 43,9% for ABP og
56,1% for Kiépierre.

Managementaktiviteten omfatter en full service management aktivitet med fokus pa vardiskabelse af
butikscenterejendomme gennem markedsforing, effektiv drift og udvikling, Dette for savel center-
¢jendomme i egen portefalje, som portefeljen i management for Danica Pension.

Udviklingsaktiviteten omfatter sivel udvikling af nye butikscentre samt udvikling og relancering af
eksisterende butikscentre. Arbejderne i forbindelse med udviklingsomradet omfatter en komplet pro-
jektudvikling, hvilket indebearer udvikling af koncept, udlejning samt opforelse af det pageldende
butikscenter.

Aktiviteter og skonomiske forhold

Managementportefoljen omfatter 16 butikscentre med et udlejningsareal pa cirka 430.000 m” butiks-
areal. Portefoljen sammenseetter sig af de tre centre, der er ejet af Steen & Strem Holding-koncernen,
samt 13 centre ejet af Danica Pension, De tre centre, der er ejet af Steen & Strom Holding-koncernen,
er Bruun’s Galleri, Bryggen og Field’s. Disse centre inklusive igangveerende udviklingsprojekter har
en samlet aktuel vaerdi pa ca. mia. kr, 7,2. Den portefolje af centre, der administreres for Danica Pen-
sion, har en samlet aktuel veerdi pd ca. mia. kr. 9,6, Managementarbejdet har vaeret gennemfort med et
tilfredsstillende resultat for portefaljesjerne. For detaljer vedrarende koncernens egne centre henvises
der herom til regnskaberne for sasterselskaberne.,

Vedrerende udviklingsarbejderne er sterste projekt fortsat arbejdet med det kommende butikscenter i
Odense midtby, VIVA, Dette projekt ¢jes af datterselskabet VIVA, Odense A/S. P4 grunden kan der
opfﬂres et butlkscenter med et salgsareal pi 45.000 m” og i t1]1cnytn1ng hertil yderligere kontorbyggeri
m.v. pd i alt 13.000 m?. Projektet er ferdigdefineret og afventer en tilfredsstillende udlejningsgrad for
endelig beslutning om byggestart. Herudover arbejdes der med udvikling af byggeretter (kontor og
biograf), der er beliggende i teet tilknytning til shoppingcentret Field’s og som ejes af Field’s Copen-
hagen I/’S I denne forbmdelse er projektering og udlejning pé plads for opforelsen af tilbygning pa ca.
8.000 m”, hvoraf 6.000 m? er udlejet til Nordisk Film Biografer. Byggeriet er igangsat med en forven-
tet abnmg medio 2015, For Danica Pension har sarlige opgaver primart vedrert assistance med ud-
vikling af et storre areal i VestsjeeHlandsCentret samt det fortsatte arbejde med indkering af butikscen-
teret Friis i Aalborg.

Steen & Strem Holding A/S Side 8



Arsrapport 2013

LEDELSESBERETNING

Bruun’s Galleri er fortsat det mest bespgte shoppingcenter i Danmark. Sdvel niveauet for omsatning
og besegstal er fastholdt i 2013. Vedrarende besogstallet er dette pa 11 millioner gaster. Dette haje
besogstal ger, at Bruun’s Galleri er parat til at kapitalisere fra en forventet eget kebelyst hos den en-
kelte forbruger. Ledelsen vurderer, at der i de kommende &r er grundlag for yderligere at udbygge
centrets position 1 markedet. T den forbindelse arbejdes der med en udvidelse af centrets saigsareal
med ca, 7.000 m”. Dette prOJelctarbeJde der indgar som en del af et storre projekt (70.000 m?) for
midtbyen i Aarhus, er p.t. i sin indledende fase. Der er udarbejdet en helhedsplan for omradet, men
projektstart afventer indgéelse af de nedvendige aftaler imellem de bererte parter.

Bryggen’s besogstal steg i 2013 med 2 % mod 5 % i 2012. P4 trods af denne stigning faldt den samle-
de omsatning med 3 %. Forventningen var en bedre udvikling, men udviklingen spejler omvendt den
generelle forbrugsudvikling, som 2013 resulterede i. Udlejningsaktiviteten og dermed interessen for
Bryggen har ogsa i 2013 veret ganske hej. Modsatrettet har udlejningsgraden dog vaeret negativt pé-
virket af, at en rekke butikker er lukket som falge af konkurser, og/eller generelle nedskacringer i de
respektive butikskeder. I nyudlejningsfasen er det positivt, at Bryggen prioriteres ved nyetableringer i
Vejle midtby. Selv om udlejningsaktivitet er positiv, sa dikterer markedet for bade nye og cksisteren-
de lejere ekstraordinere udgifter til indslusningsrabatter og markedsfering, hvilket pavirker centrets
resultat negativt,

12013 har Field’s fortsat den positive udvikling. Detailomsatningen i centret er oget med 1 % i for-
hold til 2012 mod 6 % &ret for. Kundetallet er imidlertid eget med 10 % mod 3 % i 2012, hvilket har
bragt det samlede kundetal op pd nasten § millioner gmster. Denne udvikling ger, at Field’s er parat
til at kapitalisere fra en forventet eget kobelyst hos den enkelte forbruger. Udviklingen i omsatning
og besagstal er sket i et i ovrigt stagnerende marked. En medvirkende faktor til de gode resultater er,
at Field’s har &bent alle dage &ret rundt. Der har vaeret en del aktivitet pd udlejningssiden resulterende
1 enten gennemforte udlejninger, eller med fortsatte lejerdroficlser til folge. Med den igangverende
udlejningsaktivitet og Field’s fortsatte positive udvikling, forventes antallet af ny- og genudlejninger
vasentligt aget 1 2014,

En sag rejst af De Samvirkende Kebmand mod Naturklagenszvnet resulterede i 2011 i en underken-
delse af Kebenhavns Kommunes byggetilladelse af centrets Stormagasin i forhold til dets nuvarende
udformning. I denne forbindelse er der ansegt om og opndet byggetilladelse hos Kebenhavas Kom-
mune, for de efter nermere vurdering nedvendige supplerende ombygningsarbejder. Ogsa denne byg-
getilladelse er imidlertid paklaget af De Samvirkende Kebmeand. Der er imidlertid rejst tvivl om De
Samvirkende Kebmand er heringsberettiget i sagen. P.t. afventes udfaldet heraf, De pagzldende om-
bygningsarbejder igangsattes forst nir byggetilladelsen foreligger ubetinget.
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Pd baggrund af ovenstdende, vurderes det, at centrene er pa rette vej, men fortsat at der de kommende
ar er basis for yderligere udbygning af centrenes position i markedet. Bliver dette arbejde succesfuldt,
vil dagsvardien af centrene pé sigt @ges yderligere med heraf falgende positiv veerdiregulering.

Arets resultat for skat og ekskl. vaerdireguleringer af butikscentre og projektomkostninger samt dags-
veerdiregulering af geld blev tkr. 205.284. Ved sammenligningen af resultaterne for 2012 og 2013
bemeerkes det, at resultatet for 2012 indeholdt en engangsindtegt i datterselskabet Field’s Copenhagen
I/S pé mio. kr. 35 foranlediget af tilbagebetaling af for meget opkravet ejendomsskat gennem en ér-
raeklee.

Egenkapitalen ved arets udgang udger tkr. 3.275.477.
Usikkerhed vedrsrende indregning og miling

Resultatet pavirkes vaesentligt af dagsveerdireguleringer af serligt koncernens butikscentre. Forudsat-
ningerne herfor fremgér af koncernregnskabets note 6.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsirets afslutning indtruffet begivenheder af veesentlig betydning for arsregn-
skabet 2013,

Forventet udvikling

Generelt forventes der en positiv udvikling i koncernens aktiviteter i det kommende ar, idet det dog
skal bemzrkes, at der stadig er usikkerhed om de udefrakommende konjunkturbestemte omstendig-
heder, hvor navalig den forventelige aftagen af effekterne fordrsaget af finanskrisen og en normalise-
ring af privatforbruget vil influere p4 resultatet.

For 2014 forventes séledes med baggrund i de igangveerende aktiviteter og den planlagte forretnings-
udvikling et resultat far skat og veerdireguleringer pa niveau med 2013 og séledes i niveauet mio. kr.
200,

Videnressourcer

Koncernen har udviklet og udvikler fortsat systemer til optimering af management og udviklingsar-
bejder i forbindelse med butikscenteromradet. Dette sker bade lokalt i den danske koncern og i samar-
bejde med moderselskabet og evrige koncernselskaber. I 2013 har organisationen arbejdet med forbe-
redelse af udrulningen af koncern-ERP-systemet, SAP, som p4 sigt skal medvirke til en oget automa-
tisering og stremlinede arbejdsgange pa tvaers af den europziske organisation og siledes medvirke til
en systemunderstattet optimering af forretningsgange samt tvargéende videndeling. Systemet er taget
i brug pr. arsskiftet og arbejde med tilpasning og treening forventes at pig i hele 2014.

Virksomhedens forretningsomrader er meget videntunge og kraver derfor erfarne og kompetente
medarbejdere. Succesfaktoren i denne forbindelse er at kunne fastholde og tiltreekke kvalificerede
medarbejdere.
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Redegerelse for samfundsansvar

Initiativer vedr. CSR er vigtige strategiclementer i den europaiske koncerns managementarbejde samt
i driften af det enkelte shoppingcenter, sivel i egen portefolje som ved ckstern management. En sam-
let rapport for milje- og samfundsansvar beskriver virksomhedens engagement til at leve op til mélet
om at vaere blandt de forreste indenfor shoppingeenter branchen. Rapporten belyser ved cases og nog-
letal fokus-omrader for CSR-indsatsen i hele Klepietre, og kan findes i koncernens drsrapport ved
felgende link: http://www klepierre.com/content/uploads/2014/03/KLEPIERRE AR 2013 UK.pdf,

Steen & Strem Holding A/S koncernen har baseret pa koncernens samlede CSR strategi defineret fol-
gende fokusomrader:;

1. Steen & Strem skal udvikle, etablere og drive trygge og sikre shopping centre.

2. Steen & Strom skal aktivt arbejde for at mindske miljerisici og minimere miljebelastningen med
specielt fokus pd energiforbrug, affald, transport og indkeb.

3.Steen & Strem skal ctablere attraktive markedspladser af haj wstetisk kvalitet samt bidrage til en
god udvikling i lokalomraderne.

4.Steen & Strom skal samarbejde med lokale organisationer og initiativer.

5.Steen & Strem skal have fokus pd et godt indeklima og et universelt udtryk,

6.Steen & Strem skal arbejde for et godt og engagerende arbejdsmilje.

7.Steen & Strom skal arbejde mélrettet og langsigtet med samfundsansvar. Arbejdet skal labende
optimeres, og det skal sikres, at hele virksomheden deltager. Steen & Stroms ledelse skal ga
forrest 1 dette arbejde. Virksomheden skal overholde gaeldende love, forskrifter og andre krav.

8. Alle medarbejdere skal have viden om milje- og samfundsansvar.

9.5teen & Strom skal udvise dbenhed og engagement samt kommunikere om arbejdet med milje
béde internt og eksternt.

10. Steen & Stram skal serge for, at lejere, leveranderer og samarbejdspartnere kan veere med til at
tage et faelles miljo- og samfundsansvar.

11. Steen & Strem vil foretraekke at samarbejde med lejere, leveranderer og samarbejdspartnere,
der patager sig et miljg- og samfundsansvar.

12. Steen & Strom skal som arbejdsgiver, skatteyder og indkeber af varer og tjenester bidrage po-
sitivt til samfundets ekonomiske udvikling.

De efterfolgende oplysninger er en frivillig beskrivelse af de vasentligste indsatsomrider og resultater
af Steen & Strems arbejde med samfundsansvar i 2013.

Eksternt miljo

Det er Steen & Strems mélsetning aktivt at minimere belastningen af miljeet i bade nzre og fijerne
omgivelser. Dette gores ved systematisk kortleegning af hver enkelt shoppingcenters miljobelastning,
definition af malswtninger for arbejdet med milje og baredygtighed samt lebende opfolgning pi
handlingsplaner med efterfolgende fyldige og relevante redegerelser. Dette arbejde har resulteret i, at
alle koncernens shoppingcentre som de forste i landet har fact diplomer for deres miljomassige drift,

0g i 2013 har hele Steen & Strom Holding A/S koncernen sdledes opnéet certificering i henhold ti
IS0 14001-standarden.
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1 forbindelse med dette arbejde har koncernen defineret folgende fokusomrader/temaer indenfor ar-
bejdet med miljg:

Energiforbrug (reducering)

Affaldshandtering (genanvendelse)

Vandforbrug (reducering)

Transport (reducering af miljepavirkning)

Indkeb (miljecertificeret)

Lejere (reducere miljobelastning)

Projekt (BREEAM Kklassificering ”Very good” for alle nye udviklingsprojekter)

N AR -

I det felgende har vi beskrevet udvalgte fokusomrader for 2013 samt mélsetninger og opniede resul-
tater/status herfor, Det skal bemeerlkes, at mél og resultater galder for hele portefeljen af shopping
centre i management samt evrige selskaber i den danske del af Steen & Strom koncernen.

Indenfor affaldshindtering er mélsztningen en genanvendelsesprocent pd 75% inden udgangen af
2015.12013 blev 36% af affaldet genanvendt. Omrédet bliver sdledes prioriteret fremad.

Vandforbruget skal reduceres med 5% i forhold til niveauet i 2010 inden udgangen af 2015. Denne
malsatning er allerede opnéet, idet vandforbruget er reduceret med 8%.

Indenfor transport er mélsztningen, at alle centre skal have ladestandere til elbiler inden udgangen af
2015. Ved arets udgang har 8 af 16 centre i management ladestandere.

Alle nye udviklingsprojekter skal ssge BREEAM klassificering med minimum "Very Good" som ra-
ting. Det planlagte center i Odense, VIVA samt igangvarende byggeri af biograf ved Field’s opfores
som “Very good”.

Medarbejdere og arbejdsmilja

Steen & Strems vigtigste ressource er medarbejderne. Koncernen onsker at fremme et sundt og vel-
fungerende arbejdsmiljg for alle medarbejdere. Dette gores ved aktivi at involvere medarbejderne
samt opfolgning i form af tilfredshedsundersegelser blandt medarbejderne. Seneste undersegelse viste
blandt andet, at 88% af medarbejderne er stolte af at arbejde for Steen & Strom, og de faler samtidig,
at de gor en forskel pa arbejdspladsen.

Det fysiske arbejdsmiljo tilpasses resultaterne af de APV-analyser, som gennemfores i regi af virk-
somhedens Arbejdsmilje Organisation, ligesom der lobende udbydes kurser i sikkerhed, ferstehjzlp
og brandslukning for alt relevant personale. Antallet af arbejdsrelaterede uheld er siledes minimeret
betragteligt.
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Szerlige risici

Koncernen er underlagt de generelle risici, der er forbundet med hovedaktiviteterne. Disse er alle rela-
teret til drift af butikscentre og dermed indirekte til udviklingen i forbruget og séledes konjunkturerne
for forbruget samt til inflations- og renteudviklingen.

Grundlaget for managementportefalien er tidsbegraensede administrationsaftaler. Da den vaesentligste
del af managementportefaljen samtidig administreres for én opdragsgiver, er der en szrlig risiko for
en vasentlig reduktion af managementaktiviteten. Koncernen har fokus p4 et tet samarbejde herunder
lobende forventningsafstemning og —opfelgning med opdragsgiver.

For udviklingsatbejderne geelder generelt, at etablering af nye butikscentre er underlagt serlig lovgiv-
ning, Dette kan veere begraensende i forhold til pabegyndelse af fremtidige projekter.

Egne centre finansieres delvis via fremmedfinansiering. Denne finansiering bestér af rentetilpasnings-
l&n med varierende frekvens for rentetilpasning (fra hvert %. til hvert 5. ar). I denne forbindelse er der
indglet rentesikringsaftaler for ca. 25% af fremmedfinansieringen, og renterisikoen er séledes reduce-
ret tilsvarende,

Kreditrisici knyttet til finansielle aktiver svarer til de veerdier, der er indregnet i balancen. Koncernens
politik for pdtagelse af kreditrisici medfarer, at alle sterre kunder og andre samarbejdspartnere leben-
de kreditvurderes.

Redegarelse for mangfoldighed i ledelsen

Bestyrelsen 1 Steen & Strom Holding A/S drefter lebende, og mindst én gang arligt i forbindelse med
den drlige generalforsamling, sammensatningen af koncernens ledelse, herunder ledelsesstruktur, krav
til kvalifikationet pd de enkelte ledelsesniveauer samt mangfoldighed i ledelsestyper/-profiler,

Ledere udnavnes cller rekrutteres primaert p& baggrund af kvalifikationer og match af den anskede
ledelsesprofil i forhold til den aktuelle lederstilling, uanset ken, race, nationalitet cller religios overbe-
visning.

Koncernen er struktureret som en enhedsorganisation, dvs. at beskaftigelsen sker i selskabets admini-
strationsselskab, Steen & Strem Danmark A/S. Udgangspunktet er derfor, at bestyrelsen i koncernens
selskaber beszttes af tre personer fra averste ledelseslag, hvor Country Manager (landechefen) udger
direktionen (undtaget dog Holding, der ligeledes er besat med reprassentanter fra selskabets norske
moderselskab). I enkelte selskaber er det en funktionsdirekter, der udger direktionen.

Ved fastleggelse af den onskede ledelsesprofil anerkender bestyrelsen fordelene ved en bredt sam-
mensat ledelse i forhold til ken, erfaring, kulturel baggrund og international erfaring, Bestyrelsen har
pé baggrund heraf i 2013 fastlagt nedenstdende méltal for andelen af det underrepraesenterede ken i
den pverste ledelse, samt politikker for mangfoldighed i ovrige ledelsesniveauer.
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Mailtal for andel af det underreprzesenterede kon i den averste ledelse

Det er bestyrelsens mélsetning at oge andelen af det underrepresenterede ken i bestyrelsen for Steen
& Strem Holding A/S til 33% af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer. T den siddende
bestyrelse udger de generalforsamlingsvalgte medlemmer 3 mand (100 %), og kvinder er derfor un-
derreprasenteret i bestyrelsen.

Grundet omstrukturering i den nordiske Steen & Strem koncern er Koncernfinansdirekter Bjorn
Tjaum 5. november 2013 indtrddt i bestyrelsen. Der var pd daverende tidspunkt ingen kvindelige
kandidater til posten.

Politik for andel af det underrepraesenterede Ken i svrige ledelsesniveauer

Koncernen ensker en mangfoldig medarbejdersammensatning, som afspejler samfundets fordeling af
mend og kvinder og kulturel baggrund, hvilket ogsa geelder for sammensatningen af koncernens le-
delse.

Politikker
Koncernen har i 2013 for ferste gang formuleret egentlige politikker for kenssammensztningen af
forskellige ledelsesniveauer i koncernen. Politikkerne kan opsummeres saledes:

Direktion i moderselskabet
Der er ikke fastsat malial for andel af det underrepraesenterede ken i direktionen i Steen & Strem Hol-
ding i det direktionen bestar af en person, der er country manager (landechef) i Danmark.

Directors (Funktionsdirektorer)

Det er koncernens politik, at ledelsesniveauet lige under moderselskabets dircktion skal afspejle kons-
fordelingen blandt koncernens medarbejdere, dog séledes at andelen af det underreprasenterede ken
minimalt udger 1/3. Ved opgerelse af fordelingen anvendes normale afrundingsregler.

Ovrige ledelseslag
Det er koncernens politik, at der for ledelsesniveauet mellemledere/afdelingschefer ikke skal vacre
noget underreprasenteret kon (dvs. méalet er en fordeling indenfor 60/40).

Implementering
Med henblik pa at sikre ovenstdende politikker og mélsetninger har koncern ledelsen besluttet, at fol-
gende koncerndakkende indsatser skal indferes eller tydeliggares i rekrutteringsprocessen:
o Alle chef-, leder- og projektlederstillinger skal opslas internt — og/eller eksternt.
» Begge kon skal sa vidt muligt vaere reprassenteret blandt de kandidater, der indkaldes til jobsam-
tale i forbindelse med rekruttering til alle chef-, leder- og projektlederstillinger.
¢ Grundlaget fra gennemforte rekrutteringer skal rapporteres til og analyseres af HR-funktionen.
» Virksomheden har en malsetning om at nuveaerende kvindelige ledere fastholdes, og at potenticl-
le kvindelige lederemner identificeres og understattes, saledes at der ogsd i fremtiden er sivel
kvindelige som mandlige kvalificerede lederkandidater i organisationen.,
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Det indgér som et fast punkt i forbindelse med samtlige medarbejderes arlige medarbejderndviklings-
samtale, at medarbejderens karrieremuligheder og lederpotentiale vurderes og dreftes. Desuden indgar
sporgsmal vedrerende medarbejdernes oplevelse af mulighederne for at gere karriere og herunder,
hvorvidt der er lige muligheder uanset ken.

Erfaringsmasssigt er andelen af kvinder, som ensker at gare karriere og besidde de hejeste ledelsespo-
ster 1 virksomheden og indenfor virksomhedens branche lavere end for mand, og det kan vere van-
skeligt at fastholde kvindelige lederemner f.eks, efter endt barsel.

Koncernen seger generelt at sikre et fleksibelt arbejdsmilje, som muligger en fornuftig work-life ba-
lance for sivel mandlige som kvindelige ledere og lederemner,

Koncernen planlegger at tilbyde et omfattende efteruddannelsesprogram for potentielle lederemner,
ligesom det overvejes at ctablere en mentor-ordning for svel mandlige som kvindelige lederemner,
hvor mere erfarne ledere understotter lederemnernes fortsatte positive udvikling,

Resultater
Der har ikke vaeret udskiftning i koncernens direktion, og der er ikke forventning om udskiftning i den
naermeste fremtid,

Pa funktionsdirektor nivean er der pr. 31.12.2013 1 kvindelig direkter ud af i alt 7 funktionsdirektorer.
Det er koncernens politik, at mindst 1/3 svarende til 2 (afrundet) af funktionsdirektarerne ska! vaere af
det underrepreesenterede kon, Ved anvendelse af normale afrundingsregler vurderes koncernens mal-
seining derfor ikke for varende opfyldt pt.
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Arsrapporten for Steen & Strem Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for regnskabsklasse C (stor).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.
Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nér det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidi-
ge pkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan miles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor,

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden Arsrap-
porten aflegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belob, der vedrarer regnskabséret.

Koncernregnskahet

Koncernregnskabet omfatter Steen & Strom Holding A/S (modervirksomheden) og de vitksomheder
(tilknyttede virksomheder), som kontrolleres af modervirksomheden, jf. koncernoversigten side 6,
Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere end 50% af
stemmerettighederne eller pd anden méide kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse,
Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmeret-
tighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virk-
somheder, jf. koncernoversigten.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagel-
sestidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsolide-
rede resultatopgerelse frem til henholdsvis afstielsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders
identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvardi pa overtagelsestidspunktet. Der hensattes
til dekning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede
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virksomhed i forbindelse med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne om-
vurderinger.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvardien
af de overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anleegsaktiver og afskrives sy-
stematisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r.
Negative forskelsbeleb (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pé-
gacldende virksomheder, indregnes i balancen som en serskilt periodeafgrasnsningspost og indregnes i
resultatopgorelsen, i takt med at den ugunstige udvikling realiseres.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for Steen & Strem Holding A/S og dets dat-
tervirksomheder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af
ensartet karakter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtagter og omkost-
ninger, interne mellemvzarender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de kon-
soliderede virksomheder. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i over-
ensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmassige andel af resultatet og nettoaktiverne preesenteres som sarskilte poster i henholdsvis
resultatopgerelsen og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmessige andel af dattervirksomheder-
nes nettoaktiver pé overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs, Tilgode-
havender, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa ba-
lancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstir mellem transak-
tionsdagens kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgo-
relsen som finansielle poster. Materielle og immaterielle anlegsaktiver, varebeholdninger og andre
ikke-monetaere aktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser,

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfolgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgér i andre tilgode-
havender og anden gald.

Andring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-
erne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resul-
tatopgerelsen sammen med andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
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Andringer 1 dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder be-
tingelserne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Néar de sikrede
transaktioner realiseres, indregnes de akkumulerede sndringer som en del af kostprisen for de pigel-
dende regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsin-
strumenter, indregnes endringer i dagsveerdi lebende i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Resultatopgerelsen

Indtzegter fra management og udvikling

Indtegter ved selskabets aktiviteter med management og udvikling af butikscentre indregnes i resul-
tatopgorelsen 1 takt med udforelse af ydelserne, som lgbende overgér til keber. Indteegter indregnes
ekskl. moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

Igangverende arbejder for fremmed regning indregnes i indteegterne, i takt med at produktionen udfo-
res, saledes at nettoindtegterne svarer til salgsveerdien af det i regnskabsaret udferte arbejde (produk-
tionsmetoden).

Indtzegter ved udlejning af butikscentre

De anforte indteegter ved udlgjning omfatter egentlig husleje, indtegter fra P-anleg, indtegter fra ud-
lejning af reklamepladser, lejernes bidrag til serviceudgifter samt faelles markedsforing.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af
koncernen, herunder personaleomkostninger, lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger samt
avrige selskabsomkostninger.

Ejendomsomkostninger, butikscentre

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger i forbindelse med P-anlzeg, ejerbetalte omkostninger i
forbindelse med drifien af butikscentrene, herunder markedsfering, omkostninger i forbindelse med
ledige lejemal, vedligeholdelse samt administration. Herudover indgér lejernes andel af serviceudgif-
ter samt andel af felles markedsforing.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter direkie lonomkostninger som folge af indgaede ansattelseskontrak-
ter, herunder lon og gager, pension og ATP.

Resultatandele i tilknyttede og associerede virksomheder

] modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte datter-
virksomheders resultat efter skat og efter fuld eliminering af intern avance/tab.
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I bade koncernens og modervirksomhedens resultatopgerelser indregnes den forholdsmassige andel af
de associerede virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern
avance/tab.

Finansielle poster

Finansielle poster indeholder renter og amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt dags-
vardiregulering af prioritetsgzeld.

Skat

Steen & Strom Holding A/S er sambeskattet med alle dattervirksomheder og er samtidig administrati-
onsselskab for sambeskatningen af Steen & Strom Holding A/S.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til
disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemassige underskud).

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet
skat af &rets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vere geeldende, nér den udskudte skat forventes udlast som akfuel skat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmacssige og skattemassige
verdier af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemeessige veerdi af aktiverne opgeres med udgangs-
punkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv,

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modreg-
ning i udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Balancen
Butikscentre

Forste indregning af butikscentre sker til kostpris inklusive omkostninger og renter, som medgar, ind-
til aktivet er klar til brug, herunder omkostninger til tinglysning, rddgivaing m.v.

Der sker desuden lobende tilgang pa butikscentre i form af projekter omfattende forbedringer, om-
struktureringer, tilbygninger mv. Denne tilgang sker ligeledes til kostptis og tillegges séledes centre-
nes samiede anskaffelsessum,

Efterfolgende méles butikscentre til dagsveerdi. Principper for opgerelse af dagsvardi er beskrevet i
&rsregnskabets note for butikscentre. Arets veerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen under veer-
diregulering af butikscentre.

Projektomkostninger

Projektomkostninger omfatter kostpris for forprojekter samt butikscentre under opfarelse. Disse ned-
skrives dog lebende til nettorealisationsvecrdi.

Kostpris omfatter direkte omkostninger samt lon med tilleg af indirekte omkostninger. Indirekte om-
kostninger omfatter omkostninger til administration og ledelse. Endvidere indgér finansieringsom-
kostninger i kostprisen fra det tidspunkt, hvor projektet har opnéet alle endelige godkendelser.

Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar

Driftsmateriel, inventar og indretning af lejede lokaler méles til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger,

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Der foretages linewmre afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa folgende vurdering af
aktivernes forventede brugstider:

Driftsmateriel, inventar og indretning af lejede lokaler 5-6 &r
IT-udstyr 3-5 ar

Materielle anlesgsaktiver nedskrives til genindvindingsveaerdien, safremt denne er lavere end den regn-
skabsmassige veerdi.

Kapitalandele dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
veerdis metode (equity-metoden), hvilket indebeerer, at kapitalandelene méles til den forholdsmeessige
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andel af virksomhedernes regnskabsméssige indre veerdi med tilleg eller fradrag af urealiserede kon-
cerninterne fortjenester og tab.

I resultatopgerelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af
urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi miles til
0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af
den negative indre veerdi, i det omfang det vurderes uerholdeligt. Sdfremt den regnskabsmaessige ne-
gative indre veerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende beleb under hensatte forplig-
telser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pagez!-
dende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfores i for-
bindelse med resultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode un-
der egenkapitalen.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning (udviklings- og vedligeholdelsesprojekter) males til
salgsveerdien af det pd balancedagen udforte arbejde. Salgsveerdien méles pd baggrund af ferdiggerel-

sesgraden og de samlede forventede indtegter pa det enkelte igangvarende arbejde.

Fardiggerelsesgraden for det enkelte projekt er normalt beregnet som forholdet mellem det anvendte
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug,.

Safremt salgsveerdien af en kontrakt ikke kan opgeres palideligt, males salgsvardien til de medgiede
omkostninger eller til nettorealisationsveerdien, hvis denne er lavere,

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser
afhangig af, om nettovardien, opgjort som salgsverdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er
positiv eller negativ.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag
af nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger, der vedrorer ef-
terfolgende regnskabsér. Periodeafgransningsposter males til kostpris.
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Finansielle gaeldsforpligtelser

Prioritetsgaeld males pa tidspunktet for laneoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende méles disse geldsposter til dags-
veerdi (kursvaerdi), Endringen i dagsvardien indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster,

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel
veerdi.

Pengestremsopgorelse

Pengestromsopgerelsen for koncernen prasenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme
vedrerende drift, investeringer og finansiering samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slut-
ning. Der er ikke udarbejdet srskilt pengestramsopgerelse for moderselskabet, da denne er indeholdt
i pengestramsopgerelsen for koncernen.

Pengestromme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet reguleret for ikke-kontante
driftsposter, ®ndring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestreamme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlagsaktiver samt kob, udvikling, forbedring og salg mv. af
immaterielle og materielle anlegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestramme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter ndringer i sterrelse eller sammens®tning
af moderselskabets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgéelse af
finansielle leasingaftaler, afdrag pé rentebzrende geld, kob af egne aktier samt betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med
fradrag af kortfristet bankgeeld.
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Hoved- og nogletal

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytiker-
forenings “Anbefalinger & Nogletal 20107,

Nogletal

Afkastningsgrad

Soliditetsgrad

Egenkapitalforrentning

Beregningsformel

Resultat af primeer drift
Alktiver

Egenkapital
Altiver

Avrets resultat x 100
Moderselskabets egenkapital

Nagletal udtrykker

Virksomhedens forrentning af
den samlede kapital.

Egenkapitalens andel af den
samlede aktivmasse,

Virksomhedens forrentning af
den kapital, som ejerne har in-
vesteret 1 virksomheden,
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Note

2,10

RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Indtegter fra management og udvikling
Indtegter fra udlejning af butikscentre
Verdiregulering af butikscentre

Andre eksterne omkostninger
Ejendomsomkostninger, butikscentre

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Driftsresultat for afskrivninger

Af- og nedskrivninger

Resultat af primzaer drift

Resultatandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle poster, netto

Resultat far skat

Skat af frets resultat
ARETS RESULTAT

Forslag til resultatdisponering

Nettoopskrivaing efter indre veerdis metode
Overfort resultat

I alt

Koncern Modervirksthed
2013 2012 2013 2012
t.lar. tkr. - thkr. St

75420 86261 0 0.

528,788 - 539.063 0 0
234.081 223,402 0
-28.602 25.868 14718
206.946 -209.903 0
602.750 612.955 14,718
74569 ¢ 180,692 . 0
528.181 - 532,263 -14.718
44517 18710 0
513.664 513,553  -14718
0 426168
65574 . %161,856 - 10,815
448.090 351697 | 422265

25475 | iB7.946 350

422.615 :263.751 £22.615 - 263751
426.168
-3.553

422.615
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BALANCE PR. 31. DECEMBER

Koncern Modervirksomhed
Note 2013 . 2012 : 2013 S 2012

tkr. AN t.kr. A
AKTIVER
6 Butikscentre 6.646.366  6.390.747 0 0
7 Projektomkostninger 591.994 . - :564.194 0 0
3 Driftsmateriel og inventar 6.102 .. 7.875 0 0
8 Indretning af lejede lokaler 131 Col74 0 0
Materielle anlaegsaktiver 1 alt 7.244.593 6.962.990 ] 0
9 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 S 0 2.067.936 632217
11 Udskudt skatteaktiv 0 o 4603 4241
Finansielle anlegsaktiver i alt 0 o0 2072539 1.636,458.
Anlgsaktiver i alt 7244593 6962990 _ 2.072.539 _ 1.636458
Tilgodehavende fra salg og tjenesteydelser 10.149 . 31 647 0 ]
10 Igangvarende arbejder for fremmed regning 6.002 3463 0 o
Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber 211,708 132361 1473.003 1254276
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 0 0 118,672
Andre tilgodehavender 18.054 -21,022 0 0219
Tilgodehavender i alt 245913 188.493 1.473.003
Likvide beholdninger 334738 300.645 271334 1263.660
Omsiningsaktiver i alt 580.651 | 489138 1744337 | 1.636.827
AKTIVER 1 ALT 7825244 7452128 3816876  3.273.285
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BALANCE PR. 31. DECEMBER

Koncern Modervirissomhed
Note 2013 2012 2013 2012
t.kr. Sk, t.kr. t.kr.
PASSIVER
Selskabskapital 110.000 110,000 110,000 " 110.000
Reserver (U 0 1.715.046 - .1.269.329
Overfort resultat 3.165.477 2.713.275 1.450.431 1.443.946
12 Egenkapital i alt 3275477 . 2.823.275 3275477 2823275
11 Udskudt skatteforpligtelse 571.616 538.814 0
Hensatte forpligtigelser i alt 571.616 538.814 0
Kreditinstitutter 3.693.651 3,827.634 0
Modtagne deposita 70.690 . 165.831 0
13 Langfristede geeldsforpligtelser i alt 3.764.341 3.893.465 0
13 Kortiristet del af langfristet geeld 88.903 35.977 0
10 Modtagne forudbetalinger fra kunder 11 106 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 0 56 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 536.557
Slkyldig skat 3.800 3.800
Anden gzld 121.096 1.042
Kortfristede gzeldsforpligtelser i alt 213,810 541.399
Geldsforpligtelser i alt 3,978.151 - 4.090.039 541.399 : 450.010
PASSIVER T ALT 7.825.244 7452128 _ 3816876 _ 3.73285
14 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
15 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser mv.
16 Nearistiende parter
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EGENKAPITALOPGORELSE
Koncemn Nett kriv-
. ettoops . m Overfort
Selskabs- ning efter indre
! . resulfat
kapital verdis metode T alt
t.kr. tkr, t.kr. t.kr.
Egenkapital pr. 1. januar 110.000 0 2.713.275  2.823.275
Overfert af drets resultat 0 0 422,615 422.615
Regulering af afledte finansielle instr, 0 0 29.587 29.587
Egenkapital pr. 31, december 110.000 0 3.165477 3.275.477
Moder Nettoopskriv-
Selskabs-  ning efter indre Ove l;fta:t
kapital veerdis metode resuita 1alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr,
Egenkapital pt. 1. januar 110.000 1.269.329 1.443.946  2.823.275
Overtort af arets resultat 0 426.168 -3.553 422.615
Afgang oploste selskaber 0 -10.038 10.038 ¢
Oyrige egenkapitalbevaegeker i tilknyt, virk, 0 29,587 0 29.587
Egenkapital pr. 31. december 110.000 1.715.046  1.450.431 3.275.477
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Note

o0 oo ~1 O

PENGESTROMSOPGURELSE

Resultat af primeer drift
Vardireguleringer af butikscenire
Af- og nedskrivninger

Zndring i arbejdskapital

Pengestrom fra drift for finansielle poster

Modtagne finansielle indtegter
Betalte finansielle omkostninger

Pengestrem fra ordiner drifi

Pengestrom fra driftsaktivitet

Kontante investeringer 1 butikscentre
Atholdte projektomkostninger inkl. grundkeb
Kob af materielle anlegsaktiver

Salg af materielle anleegsaktiver

Pengestrom fra investeringsaltivitet

Andringer i ldn til tilknyttede virksomheder
Léaneoptagelse/-omlaeghing
Afdrag p prioritetsgeeld

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Arets pengestram
Likvide midler, primo

Likvide midler ultimo

K(mcern_

2013 2012
tkr. tkr.
513.664
234,081

14.517

23.074
317174 332425

16753 . -B.886
103073 -111.838
230854 229473
230.854 229473
21538 28309
-39.821 -54.062.

2072 2903,

1.008 725
-62.423 -84.549.
79,347 14.914:

-6.402 0.
-48.589 |
134,338

34093 139,124
300645 _161.521
334738 300.645
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NOTER
Koncern
Note 2013 2012

1 Personaleomkestninger -
Lenninger og gager m.v, 77317 > -82.273 0 0
Pensionsbidrag 4.563 4795, 0 0
Udgifter til social sikring 388 42 0 0
Aktiverede lenomkostninger -7.699 -7.018
Ialt 74.569 80.692 0 0
Gns. antal fuldtidsbeskeeftigede medarb. 154 159 0 .0
Under henvisning til drsiegnskabslovens §98b, stk. 3 oplyses vederlag til bestvrelse og direktion ikke,

2 Af- og nedskrivninger R
Nedskrivning af projektomk. jf. note 7 12,021 _ 0 0
Afskrivninger pd mat. anlegsaktiver jf. note 8 2.880 ~ 2.997. 0 : 0
Afskrivninger overfert til serviceregnskab =331 . =597 0 0
Nettogevinst ved salg af anlegsaktiver -53 112 0 )
1alt 14,517 18.710 0 )

3 Resultatandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Andel af tilkn. vitksomheders resultat 0 0 426.168 - _:_'2:5 8.375.
I alt tilknyttede virksomheder 0 0 426.168 . 258, 75

4 Finansielle poster
Finansielle indtzegter
Renteindtzgter og valutakursgevinster 11.006 919
Dagsveerdiregulering af geeld 20.746 0
Renter fra tilknyttede vitksomheder 5.747 16.751
Talt 37.499 17.670
Finansielle omkostninger : _ - 
Renteudgifter og valutakurstab -103.073 0 0
Dagsvaerdireguleiing af gzld 0 0 0
Renter til tilknyttede virksomheder 0 -6.855 -5.469
1alt -103.073 -6.855 5,469
Finansielle poster, netto -65.574 - 161.856 10.815 14.318
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NOTER
Koncern Modervirksomhed
Note 2013 2012 2013 202 -
5 Skat
Beregnet skat af drets resultat (sambeskatning) 6943 o -.1.'2_64 1970 - - 118.803
Regulering af skat, tidligere & 384 3743 -1.976 . -3.360
Regulering af udskudt skat, ny skattesats* 63.671 : 0 746 |
Regulering af udskudt skat -104.703 - -86.679 -868 -119.643
Arets skat i opharte datterselskaber 0 0 -6 0,
Regulering af udskudt skat, tidligere &r 8230 03,740 1.976 - 6.439
Talt 25475 87946 350 2.239

* Skattesatsen nedszttes gradvist fra 25 % til 22 % i perioden 2013-2016. Det er vurderet, at udskudte

skatteforpligtelser i det vaesentligste ikke realiseres far efter denne periode. Udskudte skatteforpligtelser er saledes
optaget til 22 % i n@rvaerende rsrapport.

Bruun's Field's Bryggen,

6 Butikseentre (koncern) Galleri Copenhagen Vejle I alt
Akkumuleret anskaffelsessum 1. januar 1.149.671 3.274.257 590.034 5.013.962
Arets tilgang 9.714 8.697 3.127 21.538
Alkkumuleret anskaffelsessum 31. december 1.159.385 3.282.954 593.161 5.035.500
Akkumulerede vaerdireguleringer 1. januar 1.164.799 183.631 28.353 1.376.785
Arets vardireguleringer 44.941 191,819 -2.679 234.081
Aldamulerede verdireguleringer 31, december 1.209.740 375.450 25.676 1.610.866
Regnskabsmsessig veerdi 31, december 2.369.125 3.658.404 618.837 6.646.366
Af den samlede anskaffelsessum udger renter 61.458 34416 15811 111.685

Beregning af dagsveerdi sker med udgangspunkt i en Discounted Cash Flow model, som tager udgangs-
punkt i prognoser for de fremtidige netto kontantstremme, som butikscentret forventer at generere. Den-
ne dagsvaerdimodel er 1 2013 yderligere forfinet, hvorfor der fremadrettet oplyses bade Exit Cap Rate og
Discount Rate, mod tidligere alene et samlet Afkastkrav. Exit Cap Rate svarer til afkastkrav for et *nor-
mal ar”, anvendt til beregning af terminalveerdi (baseret pa 10. ars estimerede cash flow), og Discount
Rate svarer til Diskonteringsfaktor anvendt til beregning af nutidsveerdien af de fremtidige cash flows.
For yderligere oplysninger om forventninger til fremtiden henvises til ledelsesberetningen. Grundlaget
for veerdiberegningen er butikscentrets nettodriftsresultat (cashflow). Der er indhentet ekstern vurdering
af dagsveerdien.
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NOTER

6 Butikscentre (koncern) (fortsat)

Afkastkravene fastsattes for butikscentret med udgangspunkt i en langsigtet, risikofri, nominel rente med
tifleg af en risikojustering. Risikojusteringen foretages ud fra en vurdering af geografiske forhold, belig-
genhed, butikscentrets standard og performance samt lejernes soliditet.

Ved beregningen ad dagsveardien er der anvendt en Exit Cap Rate for Bruun’s Galleri pa 5,25 %, Bryg-
gen 6,25 % og Field’s pd 6,0 %, samt en Discount Rate for Bruun’s Galleri pd 7,0 %, Bryggen pa 8,5 %
og Field’s p4 8,0 %. Exit Cap Rate er uaendret i forhold til 2012, mens Discount Rates er forbedret i for-
hold til 2012 ved en nedsattelse for Bruun’s Galleri fra 7,25 % og Field’s fra & %. For Bryggen er bade
Exit Cap Rate og Discount Rate uaendret i forhold til 2012.

Ved vardifastszttelsen er endvidere lagt folgende vesentlige forudsatninger til grund:

a) Verdien af lejerbetalte afskrivninger er beregnet som nutidsveerdien af den kendte, fremtidige beta-
lingsstraim.

b) Der indgér ikke-realiserede lejepotentialer ved veerdianssttelsen. Disse lejepotentialer vil blive rea-
liseret, ndr aftalevilkér og markedssituationen muligger dette.

¢) Ved kalkulationen er forudsat en inflationsregulering i budgetperioden pa 2,0 % p.a.

d) DCF modellen tager hensyn til verdielementerne af forudbetalt leje og deposita.

e} Tomgang er indregnet med aktuel tomgang, justeret for forventede, realistiske udlejninger i de fal-
gende 3 &r, Herefter er indregnet en vurderet generel tomgang med tilherende omkostninger i den
resterende budgetperiode.

f) Der er taget hensyn til bevilgede projekter i form af nedvendige investeringer og afkast heraf,
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NOTER

Note
7 Projektomkostninger (koncern) 2013 2012
Projektomkostninger 1. januar 800.760
Arets tilgang 39.821 54,06
Projektomkostninger 31. december 840.581 800.760
Nedskrivning 1. januar -236.566 - '~2_20.368
Arets nedskrivning -12,021 - 00-16.198
Nedskrivning 31. december -248.587 - -236.566
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 591.994
Af de samlede projelitomkostninger udger renter 65.114
8 Materielle anlmgsaktiver (koncern) Driftsmat. Indretn.
og inv, lokaler

Akkumuleret anskaffelsessum 1. januar 25,200 3.559
Arets tilgang 2.072 0
Arets afgang til anskaffelsessum -3.148 0
Akkumuleret anskaffelsessum 31. december 24.124 3.559
Akkumulerede afskrivninger 1. januar 17.325 3.385
Avrets afskrivninger 2.837 43
Afskrivninger pa afhendede aktiver -2.140 0
Akkumulerede afskrivininger 31, december 18.022 3.428
Regnskabsmeaessig vaerdi 31, december 6.102 131
Regnskabsmassig vaerdi primo 7.875 174
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Note

9

NOTER

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Selskab

Arets resultat

Andel efter skat  Egenkapital
Steen & Strem Danmark A/S, Kebenhavn 100% 4,409 44,431
Fields Ejer T A/S, Kgbenhavn 100% 125.458 220315
Fields Ejer I A/S, Kebenhavn 100% 126.454 394.225
Bruun's Galleri A/S, Kgbenhavn 100% 159472 1.320.103
Bryggen, Vejle A/S, Kegbenhavn 100% 10.346 51,159
Steen & Strem CenterDrift A/S, Kebenhavn 100% 15 3.266
Steen & Strem CenterService A/S, Kebenhavn 100% -183 8.054
VIVA, Odense A/S, Kabenhavn 100% 192 25.820
Steen & Strem CenterlUdvikling VI A/S, Kebenhavn 100% 5 563
Talt 426.168 2.067.936
2013
Akkumuleret anskaffelsessum 1. januar 362.890
Arets afgang -10.000
Akkumuleret anskaffelsessum 31. december 352.890
Akkumuierede veerdireguleringer 1, januar 1.269.329
Arets resultat i tilknyttede virksomheder 426.168
Vardiregulering af atledte finansielle instrumenter 29.587
Arets afpang -10.038
AKkkumulerede veerdireguleringer 31. december 1.715.046
Bogfert veerdi 31. december 2.067.936
Arets afgang specificeres som falger:
Projektselskabet af 10.04.01 ApS, Kebenhavn 100% 26 2.589
Entreprensrselskabet af 10.04.01 P/S, Kabenhavn 98,75% 223 17.449
20.038
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Note

10 Igangvzerende arbejder for fremmed regning

11

Salgsveerdi af udferte arbejder
Foretagne acontofaktureringer

Nettovardien er indregnet séledes i balancen:
Igangverende arbejder for fremmed regning

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Udskudt skat / skatteaktiv

Saldo 1. januar

Arets regulering af udskudt skat

Udslazdt skat af egenkapitatbevazgelser
Regulering af udskudt skat, ny skattesats*
Regulering af udskudt skat, tidligere ar

Saldo 31. december
Skatteafstemning:

Resultat for skat

Ej fradragsberettigede omkostninger

Skattepligtig indkomst

25% heraf
Regulering af udskudt skat, ny skattesats®

Udvikling i midiertidige forskelle, ny skattesats*®

Regulering af skat, tidligerc ar
Regulering udskudt skat, tidligere ar

Skat if#lge resultatopgerelse

NOTER
2013 2012
7.850 4778
-1.859 -~ ot1421
5991 . 13357
6002 - 3463
-11 =106
5.991 3,357
Koncern Moderselskab
2013 2012 2013 2012
538.814  ©459.710 4241 -117.445
104703 - 86.679 868 . 119.643
0 . .:3.835 0 0
-63.671 0 746 fR
8230 . .=3.740 -1.976 6439
571.616 - 538.814 -4.603 -4.241
448090 351697
700 i 74
448.160 351771
112,040 87.943
-63.671 0
-14281 D,
-8.230
25.475
25.475

* Skattesatsen nedsacttes gradvist fra 25 % til 22 % i perioden 2013-2016. Det er vurderet, at udskudte
skatteforpligtelser i det vaesentligste ikke realiseres for efler denne periode. Udskudie skatteforpligtelser er
siledes optaget til 22 % i nervaerende arsrapport.

Stee
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NOTER
Koncern Moder
2013 2012 0 2013 2012
12 Egenkapital IR
Selskabskapital o SR
Saldo 1. januar 110,000 - 110.000 110.000 110,000,
Saldo 31. december 110.000 - 110,000 110.000 - 110.000
Ingen kapitalforhgjelser i perioden 2009-2013.
Reserve for nettoopskrivning
efter indre vaerdis metode _ .
Saldo 1. januar 0 1.269.329 11,022.460
Overfort fra resultatdisponering 0 426.168 258,375
Afgang, opleste selskaber 0 -10.038 R |
Jvrige egenkapitalbevegelser i tilkn. virk. 0 29.587 :=11.506
Saldo 31. december 0 1715046  1.269.329
Overfert resnltat T
Saldo 1. januar 2.713.275 1443.946  .1.438.570
Arets regulering, afledte finansielle instr. 29.587 0 L0
Afgang, oploste selskaber 0 10038 00
Overfert af drets resultat 422.615 -3.553 0 5.376
Saldo 31. december 3165477 2713275 1450431 1.443.946
Egenkapital i alt 3275477 2823275 3275477 - 2.823275
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Note

13

14

15

NOTER
Koncern _ Modervirksomhed

Langfristede gzldsforpligtelser 2013 2012000 2013 C2012
Forfald mellem 1 og 5 & 536161  493.379 0 0
Forfald efter 5 ar 3.228.180 3.400.086 0 SUEQ
Lalt 3.764.341 - 3.893.465 0 e
Kortfristet del al langfristet gald udger:
Kreditinstitutter 88.903 . 35077 0
I alt 88,903 0
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 340 o 364 18 S 26
Andre erkleringsopgaver 90 i85 (U 0
(vrige opgaver 191 -0 195 0 0
I alt 621 i 744 18 26

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser mv.

Moderselskabet:

Selskabet indgfr i en felles momsregistrering med Steen & Strem Danmark A/S og heefter derfor for det
samlede momstilsvar.

Selskabet er selvskyldnerkautionist overfor 14n optaget af henholdsvis Bruun’s Galleri A/S og Bryggen,
Vejle A/S. Den samlede forpligtelse udger mio. kr. 1,431,

Steen & Strom Holding A/S indestir som selvskyldnerkautionist overfor alle forpligtelser i relation til
den af Bryggen, Vejle A/8 indgdede grundlejeaftale.

Selskabet er administrator for sambeskatning med selskabets skattepligtige datterselskaber, De
sambeskattede selskaber hafter solidarisk for den samlede skatteforpligtelse.

Koncernen:

Driften af butikscentre indebzrer, at der er indgéet leveringsaftaler, med kortere eller leengere varighed,
med leverandarer til centrenes serviceudgifter. Disse udgifter dekkes af lejerne i centrene, men den juri-
diske forpligtelse overfor leverandererne pahviler det respektive ejerselskab. Forpligtelsen varierer over
aret og er athengig af aktuelle opgaver og leverandorer,
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NOTER

15 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser my. (fortsat)

16

Bryggen, Vejle A/S har forpligtet sig ved en grundlejeaftale med udleb i & 2105. Forpligtelsen i henhold
til denne aftale udger arligt ca. t.kr. 6.000. T henhold til lejeaftalen har Bryggen, Vejle A/S i &r 2075 ret
til at kebe grunden til markedsveerdien.

Steen & Strem Holding A/S har pr. 1, juli 2013 indgéet aftale om handpantsztning til sikkerhed for lan
optaget i Bryggen, Vejle A/S. Pantet udger til en hver tid indestiende pd en dertil dedikeret bankkonto,
dog max mio. ke. 250, Pantet frigives pr. 30, december 2014,

I butikscentre indgér aktiver med en bogfart veerdi pa mio. kr, 6.646, der er pantsat til sikkerhed for gzeld
til kreditinstitutter, der pr. 31. december udger mio, kr. 3.798.

Neertstdende parter
Steen & Strom Holding A/8® nwrtstiende parter omfatter falgende:
Bestemmende indftydelse:

Klepierre Group S.A., Paris, Frankrig, der er ultimativt moderselskab
Steen & Strom AS, Steperigata 1, 0118 Oslo, Norge, der er hovedaktionzer.

Ovrige nezertstiende parter, som virksomheden har haft transaktioner med:

Steen & Strem Danmark A/S, tilknyttet virksomhed

Field’s Ejer T A/S, tilknyttet virksomhed

Field’s Ejer II A/S, tilknyttet virksomhed

Field’s Copenhagen I/S, tilknyttet virksomhed

Bruun’s Galleri A/S, tilknyttet virksomhed

Bryggen, Vejle A/S, tilknyttet virksomhed

VIVA, Odense A/S, tilknyttet virksomhed

Steen & Strem CenterDrift A/S, tilknyttet virksomhed

Steen & Strem CenterUdvikling VI A/S, tilknyttet virksomhed
Steen & Stram CenterService A/S, tilknyttet virksomhed

Transaktioner med neertstiende parter:
Transaktionerne med Steen & Strom AS har omfattet levering til selskabet af ledelsesmassige, admini-

strative og tekniske ydelser samt vederlag for brug af varemarke. Endvidere har Steen & Strem AS i
Norge forestéet finansiering af selskabet, herunder afgivet garanti overfor specifikke kreditinstitutter.
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NOTER

Ejerforhold:

Folgende aktioneer er noteret i selskabets aktioneerfortegnelse som ejende alle stemmerne samt hele alk-
tiekapitalen:

Steen & Strom AS
Staperigata 1

0118 Oslo

Norge

Selskabet og dets dattervirksomheder indgér i koncernregnskaberne for Klépierre S.A samt Steen &
Strem AS. Koncernregnskaberne kan rekvireres ved henvendelse til de respeltive selskaber.

Koncern
17 Pengestremsopgorelse - Andring i driftskapital 2013 2012 .
ZBndring i tilgodehavender fra salg m.v. 21.927 6170
Zndring i anden geld m.v. 3759 19.703
@vrige reguleringer 2612 22309

Iakt 23.074 123564
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