KRISTENSEN PROPERTIES A/S

ARSRAPPORT 2012






INDHOLDSFORTEGNELSE

2012 i hovedtrak 4
Forventninger til 2013 5
Ledelsespategning 6
Den uafh®ngige revisors erklaeringer 7
Selskabsoplysninger 9
Koncernoversigt 10
Hoved- og negletal for koncernen 12
Forretningsgrundlag 13
Mission og Mal 16
Corporate Governance 17
Ledelsesheretning 18
Ejendomsinvesteringsprojekter 28
Regnskabsheretning 31
Resultatopgerelse for 2012 35
Balance pr. 31. december 2012 36
Egenkapitalopgarelse 38
Pengestramsopgorelse for 2012 39
Noter til drsregnskabet og koncernregnskabet 40
Regnskabspraksis 53
Koncernens selskabsoversigt 59

Bag om Kristensen Properties A/S 62



2012 | HOVEDTREK

Samlet set blev resultatet tilfredsstillende som felge af, at det er lykkedes at indga aftale om afvikling af vore engagementer i Kristensen
Germany AG, samt at der har varet fokus pa at opbygge og udvide vore fem forretningsomrader.

Den gkonomiske tilbagegang fortsatte og den finansielle sektor i Europa var hardt ramt i 2012. Dette har medfgrt, at der er stor fokus pa
geeldssiden, da selv gode projekter kan udvikle sig negativt som fglge af en uhensigtsmaessig kapitalstruktur. Der er saledes fortsat fokus
pa nedbringelse af udldnsvolumen eller andringer af projekternes kapitalstruktur.

| divisionen Partners Fund varetages forvaltning af Kristensen Partners |: Tyske kontorejendomme, Kristensen Partners Ill med tyske
gagadeejendomme og Kristensen Partners IV med tyske boliger.

Det er lykkedes at indga aftaler om afvikling af vore engagementer i Kristensen Germany AG pa acceptable vilkar. Afvikling muligger, at
der blev fuld deekning til senior- og juniorgzelden i Kristensen Germany AG-koncernen, og at der bliver ca. EUR 10-15 mio. til udbetaling
til obligationsejerne. Af disse er EUR 11,1 mio. allerede udbetalt. Det er utilfredsstillende, at der ikke sker fuld betaling til obligationse-
jerne. Men givet markedsforholdene og det pres, som selskabet har vaeret under, er vi ligesom kreditorerne - trods alt - glade for salget.

Afhaendelsen har en positiv indflydelse pa arets resultat med DKK 22,4 mio. Dette skal dog ses i lyset af, at der i 2010 blev foretaget en
nedskrivning pa DKK 159 mio., hvorfor resultatpavirkningen kan ses som en delvis tilbagefgrsel af dette tab.

| divisionen Fund Management varetages forvaltning af kommanditselskaber. Der har veeret fokus pa en tilpasning af vore produkter til
kundernes behov. Dette for at skabe den ngdvendige vaekst. Det er malet at vaere markedsledende for K/S projekter med tyske ejen-
domme, men ikke geografisk begrzaenset til Tyskland. Der er opnaet gode resultater i dette omrade.

Division Asset Management beskaftiger sig udelukkende med tyske og danske opgaver. Der er i aret oplevet en stigende mangde af
udlejningsopgaver, ombygningsopgaver, bygherreradgivning og salgsopgaver. Salg af ejendomme er ofte en fglge af, at bankerne gnsker
deres lan tilbagebetalt. Der har saledes vaeret gode resultater i dette omrade.

Divisionen Funding and Recovery har haft en betydelig tilgang af opgaver, ogsa fra selskaber, som vi i gvrigt ikke forestar Fund Manage-
ment eller andre opgaver for. Selv om der har vaeret en betydelig tilgang af opgaver, har dette endnu ikke vist sig i resultatudviklingen.
Aktiviteten har sdledes bidraget negativt til arets resultat.

| Divisionen Kristensen Invest med et ejerskab pa 65% udbydes der investeringsprojekter til tyske investorer. De gvrige ejerandele til-
herer divisionens ledergruppe. Efter en god start har det vist sig vanskeligt at gennemfgre de planlagte projekter, aktiviteten har saledes
bidraget negativt til arets resultat.

Resultatet for aret blev et overskud pa DKK 24,5 mio. inklusiv vaerdireguleringer pa DKK -19,9 mio. og skat for koncernen pa DKK 4,3 mio.
Der var for aret forventet et resultat pa DKK 5-10 mio. fgr veerdireguleringer. Resultatet for vaerdireguleringer lever séledes mere end op
til forventningerne og er tilfredsstillende.




FORVENTNINGER TIL 2013

Med forventningen om en fortsat afdeempet vaekst i 2013 vil ejendomsmarkedet have sine udfordringer — fortsat isaer knyttet til ejendom-
menes og projekternes finansiering. En del ejere gnsker eller er ngdt til at seelge deres ejendomme, eller de star over for en vanskelig
refinansiering. For Kristensen Properties byder denne udvikling lsbende pa muligheder for at udvide aktiviteten.

Det er malet for vore fem forretningsomrader, at de skal veere prioriteterede samarbejdspartnere inden for hver sit felt. Dette skal opnas
gennem en malrettet tilpasning af produkterne, saledes at de lever op til kundernes efterspgrgsel og behov.

Men med baggrund i den relativt stabile indtjening, der ligger i de allerede indgaede kontrakter og med forventning om, at der i 2013 fra
de projekter, som vi administrerer, skal foretages en raekke ejendomssalg, forventes der et resultat i sterrelsesordenen DKK 10 mio. til

DKK 15 mio.

Likviditeten forventes at vaere tilstraekkelig.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2012 for Kristensen Properties A/S.

Ledelsespategning

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi anser den valgte
regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de udgvede skgn for forsvarlige.

Ars- og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af

selskabets og koncernens aktiviteter og pengestremme for 2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de for-
hold, som den omhandler, og beskriver koncernens vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 4. juni 2013
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Pategning pa
arsregnskabet

Ledelsens ansvar for kon-
cernregnskabet og
arsregnskabet

Revisors ansvar

Til kapitalejerne i Kristensen Properties A/S

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Kristensen Properties A/S for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2012, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultat-
opggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter for savel koncernen som selskabet samt
pengestremme for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregn-
skab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grund-
lag af vores revision. Vi har udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og yderligere krav ifslge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder
etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af
revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnska-
bet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et kon-
cernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om ledelsens regnskabs-
maessige sken er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.




DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Konklusion

Udtalelse om
ledelsesheretningen

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter samt koncernens pengestremme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemleest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udfgrte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.
Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i over-
ensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Aalborg, den 4. juni 2013

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Michael Stenskrog
statsautoriseret revisor




SELSKABSOPLYSNINGER

Selskahet

Bestyrelse

Direktion

Advokat

Revisor

Bank

Kristensen Properties A/S
Vesterbro 18

DK-9000 Aalborg
post@kristensenproperties.com
www.kristensenproperties.com
CVR nr. 20 43 84 01
Hjemstedskommune: Aalborg

Tage Benjaminsen
Lau Kristensen
Jorn Holm Jensen
Gustav Hedeager

Kent Hoeg Sgrensen
Hans Peter Larsen

Accura Advokatpartnerselskab
Tuborg Boulevard 1
DK-2900 Hellerup

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Skelagervej 1A
DK-9000 Aalborg

Nordea Bank Danmark A/S
Prinsensgade 15
DK-9000 Aalborg

Jyske Bank
Vestergade 8-16
DK-8600 Silkeborg




KONCERNOVERSIGT

Moderselskah

Dattervirk-
somheder

Associerede
virksomheder

@vrige kapital-
andele
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Kristensen Properties A/S

Aalborg, Danmark
Nom. DKK 52.500.000

100%

100%

100%

100%

29.72%

31,25%

19%

Ejendommen Fremtiden ApS
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 125.000

Kristensen Nord ApS
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 125.000

Ejendomsselskabet Nitivej,
Frederiksberg ApS
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 125.000

Anpartsselskabet af
5. december 2008

Aalborg, Danmark

Nom. DKK 140.000

Kristensen Partners Ill A/S
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 100.000.000

K/S Hauptstrasse, Solingen

Aalborg, Danmark
Nom. DKK 11.200.000

4 Kristensen Partners IV A/S \

100%

100%

Kristensen Fund & Asset
Management A/S
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 500.000

Kristensen Management A/S 100%
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 500.000

Kristensen Properties GmbH 100%
Berlin, Tyskland
Nom. EUR 100.000

Kristensen Invest GmbH 65%
Berlin, Tyskland
Nom. EUR 100.000

4 Kristensen Germany AG )

7.5%

Aalborg, Danmark
\_ Nom. DKK 2.500.000 )

4 K/S Kristensen Partners | \

5-19% “

Aalborg, Danmark
\_ Nom. DKK 429.000.000 )

Andre kapitalandele

100%

Berlin, Tyskland
\_ Nom. EUR 8.000.000 )

(~  GSV-Ratsbleiche Bau- ™\
betreuungs- und Verwaltungs

100%

GmbH, Berlin, Tyskland
Nom. EUR 25.000 J

4 Kristensen Salzgitter AG )
Berlin, Tyskland

herunder investering i K/S’er

\_ Nom. EUR 3.240.000 )




KONCERNOVERSIGT

Koncernstruktur

Koncernstrukturen er uzendret i forhold til den 31. december 2011.

Den komplette selskabsoversigt kan ses pa side 59-61.

Koncernen bestar af to ben:

¢ Fund & Asset Management - et aktivt ben, hvis vaesentligste aktiv er koncernens portefglje
af Fund & Asset Management aktiviteter varetaget af en stab af kompetente medarbejdere
og veludviklede systemer.

* Investering - et passivt ben, hvis vaesentligste aktiv er koncernens fortsatte engagement i
tidligere udbudte investeringsprojekter som en reminiscens af koncernens loyalitet med
sine investorer i disse investeringsprodukter.




HOVED- 0G NOGLETAL FOR KONCERNEN (okx 1.000

Set over en 5-3rig periode kan koncernens udvikling beskrives ved falgende hoved- og nggletal:

Resultat

Nettoomszetning 64.230 68.988 73.852 73.809 43.327
Bruttofortjeneste 57.242 52.567 57.801 51.175 25.831
Resultat fgr afskrivninger og

finansielle poster (EBITDA) 12.136 13.384 16.897 6.209 -3.833
Resultat fgr finansielle poster

(EBIT) 10.613 11.694 14.164 3.414 -9.812
Resultat af finansielle poster 25516 -4.287 -164.880 -1.982 1.049
Resultat for skat 27.768 11.796 -145.138 219 -21.285
Arets resultat 24.525 15.722 -145.208 -930 -16.236
Balance

Balancesum 243.956 189.431 198.380 360.449 332.343
Egenkapital 98.945 74.454 58.743 203.909 204.861
Pengestremme

Pengestremme fra

driftsaktivitet 32.925 13.719 17.781 -14.978 26.285
Pengestrgmme fra

investeringsaktivitet -11.199 -4.580 -3.162 -9.848 -90.097
Pengestrgmme fra

finansieringsaktivitet 5.368 -8.772 -12.668 25.092 51.849
Andring i likvider 27.094 367 1.951 266 -11.963
Antal medarbejdere 79 76 82 88 76
Nggletali %

Afkastningsgrad 4,9 6,0 5.1 1.0 Neg.
Soliditetsgrad 40,6 39.3 29,6 56.6 61,6
Forrentning af egenkapital 283 23,6 Neg. Neg. Neg.

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og vejledning. Der henvises
til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.

12



FORRETNINGSGRUNDLAG

Fund Management

Forretningsgrundlaget for Kristensen Properties-koncernen er at udgve aktiv forvaltning af
egen- og fremmedkapital disponeret til investeringsejendomme pa vegne af institutionelle in-
vestorer, private investorer, investeringsselskaber, banker m.fl.

Kristensen Properties skal, til beskyttelse af investorernes interesse og investering, forvalte
selskaber under administration efter bedste evne, med forngden omhu, flid og integritet og
sikre tilstraekkeligt omfang af menneskelige, finansielle og operationelle ressourcer. Informa-
tion vedrgrende de administrerede selskaber og investorers interesser heri, som ikke er of-
fentligt tilgeengeligt, skal behandles fortroligt.

Kristensen Properties er som fund manager ansvarlig for, at tilstraekkelig information
vedrgrende de administrerede selskaber formidles rettidigt til relevante interessenter pa en
klar, reel, fuldsteendig og ikke vildledende made.

Safremt der opstar interessekonflikter, skal disse varetages pa en reel og transparent made
mellem investorer, selskabet og fund manager. Et interessefeellesskab mellem investorer og
fund manager kan reducere risikoen for sddanne konflikter.

De forskellige opgaver kan beskrives som fglger:

Den overordnede opgave i Fund Management er ledelse, som i et hvilket som helst selskab
med ansvar over for selskabets investorer, herunder kontakten til investorer og interessenter.
Hertil kommer likviditetsstyring. kontrol, budgetlaegning. regnskab og udarbejdelse af skatte-
bilag. Det hidrgrer endvidere under Fund Management at vedligeholde en balanceret finansie-
ring af selskabet.

Alle Fund & Asset Management-opgaver, som Kristensen Properties patager sig. bliver udfert
efter ngje foreskrevne Corporate Governance-regler.

Det er vigtigt for os, at vore investorer har tillid til os og ved, at vi altid vil ggre vores absolut
bedste for at sikre tryghed i investeringen. Kristensen Properties stiller dedikerede kontaktper-
soner til radighed for hvert projekt i portefaljen.

YTT T al
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FORRETNINGSGRUNDLAG

Asset Management

14

Asset Management er den overordnede betegnelse for Property Management, Facility Manage-
ment samt Property Development.

“Property Management”: Ejendomsadministration. Den defensive aktivitet, der omfatter husle-
jeopkraevning, bogfering, budgettering og afregning af driftsudgifter, tilsyn og overvagning. En
vaesentlig del af denne opgave knytter sig til overvagning af ejendommenes lejeindtaegter og
driftsudgifter samt kontakt med lejere.

“Facility Management”: Ejendomsvedligeholdelse. Den aktivitet, der er knyttet til ejendom-
menes vedligeholdelse og fornyelse af klimaskaerm og tekniske installationer, samt tiltag, der
matte veere forngdne for at fastholde eller udvide lejernes tilfredshed med lejemalet.

“Property Development”: Ejendomsudvikling. Den offensive aktivitet med henblik pa vaerdiop-
timering, sdsom f.eks. udvikling, tilpasning og implementering af forretningsplan, udvidelse
eller indskraenkning af lejemal, &ndring af anvendelse, om- og tilbygninger, lejeoptimering ud
over de kontraktligt fastsatte reguleringer, kontakt til stgrre lejere i forbindelse med kontrakt-
a&ndringer samt sarlige udlejningsopgaver ud over, hvad der indgar i den daglige administra-
tion eller gennemfarelse af salgsoptimering og salg. Property Development-aktiviteter er som
oftest malrettede ad hoc opgaver, der har projektkarakter. Aktiviteterne skal tillaegges vaesentlig
betydning. da der gennem succesfuld udvikling kan opnas betydelige vaerdistigninger.

"Salg” af fast ejendom: Kristensen Properties fastlaegger en investeringsstrategi for hver ind-
kebt ejendom eller ejendomsportefglje. En specifik exit-strategi planlaegges og ajourfgres un-
der hensyntagen til geeldende markedsforhold.

"Keb” af fast ejendom: Kristensen Properties indkgber ejendomme efter ngje definerede ind-
kgbskriterier, sdésom ejendomssegment, beliggenhed og lejersammensaetning. Ejendommen
gennemgar hos Kristensen Properties en kritisk due diligenceproces, hvorunder ogsa de-

taljerede kalkulationer gennemarbejdes.

Kristensen Properties overvager til stadighed markeder, som vi finder interessante.

Aktiver under Management fordelt pd investeringsprodukt DKK 9.169 mio. i alt

Pub 6%

Kontor 15%

Gagadeejendom 26%

Boliger 9% Detail 20%

Andre 9% .

Byggemarked 6%
Hotel og restaurant 9%



FORRETNINGSGRUNDLAG

Funding and Recovery

Kristensen Invest GmbH
(ejerandel 65%)

Kompetencer

"Funding” bestar af den lgbende vedligeholdelse og viderefgrelse af en balanceret finansiering
af et ejendomsprojekt.

“Recovery” er rekonstruktion af ngdlidende investeringsprojekter, der grundet forskellige om-
staendigheder har brug for en kommerciel indsats, hvortil der udarbejdes en specifik handlings-
plan som fundament for sikring af en fornuftig fortsat drift eller alternativt en kontrolleret af-
vikling. Herved bevares og forsvares vaerdierne bedst muligt til investorers og panthaveres
fordel. Denne service omfatter sdledes bade Fund & Asset Management.

Kristensen Invest GmbH er et datterselskab i Kristensen Fund & Asset Management, som har
en ejerandel pa 65% af kapitalen. De resterende 35% ejes af ledelsen i Kristensen Invest GmbH
eller dertil naertstdende parter.

Kristensen Invest GmbH har til formal i Tyskland at udbyde kapitalandele til tyske investorer i
investeringsprojekter svarende til koncernens tidligere aktivitet med udbud af kapitalandele i
10-mands K/S’er til danske investorer. Forretningskonceptet vedrgrer tilbud om indirekte ejen-
domsinvestering via skattetransparente, tyske kommanditselskaber. Der henvises i gvrigt til
selskabets hjemmeside www.kristenseninvest.de.

Kristensen Properties har kompetencer inden for kgb, Fund & Asset Management og salg af
ejendomme samt selskaber, der ejer ejendomme.

Kristensen Properties har en markedsposition, der bygger pa et professionelt mix af uddan-
nelse, erfaring, markedskendskab og intuitiv evne, der tilsammen maksimerer ejendomsvaer-
dien for ejendomsinvestorer. Kombinationen af ekspertise fra savel ejendomsmarkedet som
det finansielle marked ggr os i stand til at udvikle innovative lgsninger til de professionelle
udfordringer, vi mgder eller opsgger.

Medarbejderstaben er sammensat af statsautoriserede ejendomsmaeglere, jurister, gkonomer,
internationalt erfarne ejendomsudviklere, arkitekter og ingenigrer, der tilsammen giver Kris-
tensen Properties solide tvaerfaglige kompetencer.

Kristensen Properties er medlem af INREV, der er en europzisk interesseorganisation for in-
vestorer, fund managers, radgivere etc., som arbejder i markedet for europeeiske, unoterede
ejendomsfonde. www.inrev.org.




MISSION 06 MAL

Mission

Mal

Vi vil i Kristensen Properties A/S differentiere os pd markedet for ejendomsinvestering og der-
med sikre ejendomsinvestorers rentabilitet og succes ved altid at udvise:

KONGRUENS

Det vi siger, er det, vi gar - det vi gar, er det, vi siger!

INTEGRITET
Vi lever af vores ry - derfor er intet vigtigere! Integritet er hjgrnestenen i virksomhedens frem-
gang - og vores stolthed. Derfor vaerner vi om den for enhver pris!

TROVARDIGHED

Vi holder mere, end vi lover!

GOD FORRETNINGSSKIK

Vore relationer til investorerne baserer sig pa loyalitet.

Nar vi forfelger disse kerneveerdier i Kristensen Properties A/S, afspejler de sig positivt i det
udbytte, vi skaber for ejendomsinvestorer og bliver dermed ogsa en malestok for investorernes
tilfredshed.

Kristensen Properties A/S skal vaere den mest trovaerdige, mest effektive og mest vaerdiska-
bende “Fund og Asset Manager”.




CORPORATE GOVERNANCE

Kristensen Properties udgver Fund & Asset Management i overensstemmelse med fastlagte
Corporate Governance regler. Corporate Governance betyder oversat til dansk “anbefalinger for
god selskabsledelse”.

Kristensen Properties og ejerselskabet for et projekt vil altid efterleve relevant lovgivning og
har som politik at ville efterleve governance anbefalinger.

Kristensen Properties vil, til beskyttelse af investorernes interesser og investeringer, forvalte
ejerselskabet efter bedste evne, med forngden omhu, flid og integritet og vil tilsikre tilstraek-
kelige menneskelige, finansielle og operationelle ressourcer til gavn for ejerselskabet.

Hvert ejerselskab tildeles af Kristensen Properties en fund manager, der vil handle ansvarligt
pa selskabets vegne.

Fund manageren vil drage omsorg for, at tilstraekkelig information vedrgrende ejerselskabet
formidles rettidigt til relevante interessenter pa en klar, reel, fuldsteendig og ikke vildledende
made.

Hvert ejerselskab ledes i investorernes interesse. Hvis der opstar interessekonflikter, varetages
de pa en reel og transparent made mellem investorer, selskabet og fund manageren. Et inter-
essefaellesskab mellem investorer og fund manager reducerer risikoen for sadanne konflikter.
Ikke offentligt tilgeengelig information vedrgrende ejerselskabet og investorers interesser heri
behandles fortroligt.

Corporate Governance-reglerne, som Kristensen Properties tager afszet i, er formuleret af IN-
REV. Kristensen Properties er medlem af INREV, der er en europzaisk interesseorganisation
for investorer, fund managers, radgivere etc., som arbejder med markedet for europiske,
unoterede ejendomsfonde. www.inrev.org.
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Udvikling i &ret

Udviklingen i
kerneforretningen

12012 har der vaeret fokus pa at opbygge og udvide vore fire omsatningsskabende forretnings-
omrader. Fund Management, Asset Management, Funding & Recovery samt Kristensen Invest
GmbH. Noget lykkedes og andet gjorde ikke jf. nedenfor.

2012 blev aret, hvor det lykkedes at indga aftale om afhandelse af vore engagementer i Kris-
tensen Germany AG pa acceptable vilkar. Afhaendelsen muligger, at der er fuld daekning til
senior- og juniorgzelden, og at der bliver ca. EUR 10-15 mio. til udbetaling til obligationsejerne.

Resultatet for aret blev et overskud pa DKK 24,5 mio. inklusiv veerdireguleringer pa DKK -19,9
mio. Der var for aret forventet et resultat pa DKK 5-10 mio. for vaerdireguleringer. Resultatet for
vardireguleringer lever sdledes mere end op til forventningerne og er tilfredsstillende.

Den finansielle krise har fortsat stor indflydelse pa de selskaber, som vi er ejer af og de selska-
ber, som vi har under administration. Det er iser de selskaber, som star over for en refinansie-
ring og har en finansiering i en bank, som har skiftet holdning til ejendomsfinansiering, eller
hvor selskabets investering er faldet i vaerdi, der har de stgrste udfordringer. En generel &ndret
finansiel sektor, hvor hovedfokus er lagt pa nedbringelse af udldnsvolumen, seerligt inden for
fast ejendom vanskeligger adgang til finansiering.

Vi er ngdsaget til lsbende at tilpasse os dette marked. Koncernen har iveerksat en raekke ini-
tiativer, herunder opdeling i forretningsomrader, der gennem ledelsesdeling og forretnings-
udvikling har fokus pa kundernes gnsker og behov. Derved skabes en konkurrencedygtig og
vaerdiskabende forretningsmodel, der ogsa i en periode med lav skonomisk aktivitet kan sikre
en fornuftig indtjening.

| divisionen Fund Management har fokus vaeret tilpasning af vore produkter til kundernes be-
hov. Dette for at skabe den ngdvendige vaekst. Det er malet at vaere markedsledende for K/S
projekter med tyske ejendomme, men ikke geografisk begraenset til Tyskland. Der er opnaet
gode resultater i dette omrade.

Division Asset Management beskaeftiger sig udelukkende med tyske og danske opgaver. Der er
i aret oplevet en stigning i honorarer fra udferelse af udlejningsopgaver, ombygningsopgaver,
bygherreradgivning og salg. Salg er ofte en folge af, at bankerne gnsker deres lan tilbagebetalt.
Der har saledes veeret gode resultater i dette omrade.
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Aktiver under Management fordelt pa investeringstype samlet pd
DKK 9.169 mio. i alt

K/S Kristensen Partners | Kristensen Partners IV A/S
(tyske kontorejendomme 16% (tyske boligejendomme) 9%
Tyske udlejningsholiger 8%

Kristensen Partners 111 A/S
(tyske city-ejendomme) 6%

10-mands K/S"ere (tyske, engelske,
danske og finske detail- og
hotelejendomme) 61%

Bankernes gnske om tilbagebetaling af lan har ogsa betydet, at divisionen Funding and
Recovery har haft en betydelig tilgang af opgaver ogsa fra selskaber, som vi i gvrigt ikke for-
estar Fund Management eller har andre opgaver for. Tilgangen af nye opgaver har endnu ikke
resulteret i en tilstraekkelig indtjening. Aktiviteten har saledes bidraget negativt til arets resul-
tat.

Via 65% ejerskab i Kristensen Invest GmbH udbydes der investeringsprojekter til tyske
investorer. Efter en god start har det vist sig vanskeligt at gennemfgre de planlagte projekter.
Selskabet har i 2012 udbudt og solgt projektet KRISTENSEN PRIVATE INVEST 04, der overtager
en ejendom beliggende i Bremen og har en samlet balancesum pa TEUR 2.050. Under salg
er nu projektet KRISTENSEN PRIVATE INVEST 02 indeholdende ejendommen "SchloBgalerie”
Eschwege og med en samlet balancesum pa TEUR 8.055. Aktiviteten har bidraget negativt til
arets resultat.
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Afvikling

Kristensen Germany AG, der er et datterselskab af Kristensen Partners IV A/S, har indgaet
aftale om salg af samtlige selskabets ejendomme. Salgssummen for ejendommene udggr i alt
EUR 347.5 mio. For at optimere provenuet ved salget, sker salget som salg af aktier i de selska-
ber, som ejer ejendommene. Herved overtager kgberne ogsa andre aktiver og passiver. Af den
samlede salgssum er der den 28. december 2012 indgaet EUR 226,6 mio. Herudover ventes der
en regulering, der sk@nnes at give en yderligere betaling, hvis stgrrelse p.t. er uafklaret.

Den resterende del af salgssummen, der udger i alt EUR 112 mio., er med fradrag af geld og
udskudte skatter indgaet den 30. april 2013.

Det samlede provenu er anvendt til indfrielse af seniorbanklanet, juniorbanklanet og betaling
af indfrielsesomkostninger. Hertil kommer 1. udlodning til obligationsejerne med EUR 11,1 mio.

Der er tilbageholdt EUR 4 mio. til sikkerhed for stillede garantier. Belgb, som ikke anvendes
til garantier, vil blive udbetalt ved udlgb af garantiperioden ultimo 2015. Der forventes samlet
ca. EUR 10-15 mio. i udbetaling til obligationsejerne. Det er beklageligt, at det ikke har veaeret
muligt at afhaende ejendommene, séledes at der blev fuld daekning til obligationsejerne. Vi har
lebende forsggt at ggre handlerne sa gunstige for obligationsejerne som muligt, dels ved bedst
mulig pris, dels ved en strukturering af salget. der har minimeret omkostningerne.

| regnskabet for 2010 blev der foretaget en nedskrivning pa DKK 159 mio. En del af denne hen-
saettelse kan nu tilbagefgres, idet det er lykkedes at afhaende ejendommene bedre end forven-
tet. Afhaendelsen har pavirket arets resultat positivt med DKK 22,4 mio.

Kristensen Properties har i forbindelse med finansieringen af Kristensen Germany AG under
visse betingelser givet tilsagn om at foretage indskud af ansvarlig indskudskapital i selskabet
med indtil DKK 55,8 mio.(EUR 7.5 mio.) Dette tilsagn blev afgivet over for seniorbank og junior-
bankerne. Da bankerne nu er indfriet, er tilsagnet bortfaldet.
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Investeringer

Aktiver under
Management

Investeringer via kommanditselskaber med hgj geldsandel er ramt af bankernes strammere
udlanspolitik. Generelt er det problematisk, nar banker forlanger hgjere rente og afdrag, idet
dette skal honoreres af kommanditisterne. Da der haeftes solidarisk inden for resthaeftelsen har
dette en vis domino-effekt, safremt en eller flere kommanditister ikke kan opfylde deres for-
pligtelser og dermed péferer gvrige kommanditister hgjere forpligtelser. Dette har i aret betydet
betydelige hensattelser pa resthaeftelser.

Ejendommene i Kristensen Partners Il A/S er ogsa blevet vaerdireguleret nedad i forhold til
2011, hvilket har medfgrt, at afkastet fra investeringen har vaeret lavere end forventet. Imidler-
tid har selskabet fortaget et opkeb af egne aktier til en kurs lavere end indre veerdi, saledes at
selskabet samlet har bidraget positivt om end lavere end forventet.

De gvrige investeringer har udviklet sig tilfredsstillende.

Aktiver under Management udger nu DKK 9.2 mia., hvilket er et fald i forhold til sidste ar med
DKK 1.3 mia.

Andringen sammenszetter sig af flere faktorer.

Salget af ejendomsportefsljen i Kristensen Germany AG har i 2012 medfert reduktion af Aktiver
under Management med DKK 1,7 mia. Hertil kommer, at der er solgt ejendomme for yderligere
DKK 0,8 mia. i gvrige selskaber. Der er saledes gennemfart strukturerede salg af ejendomme

for samlet DKK 2,5 mia.

Hertil kommer at ejendommene under Management er negativt vaerdireguleret med DKK 0,2
mia. og DKK 0,1 mia. enten er gaet konkurs eller overgaet til anden administrator.

Dette opvejes imidlertid delvist af, at der er kommet nye opgaver for DKK 1,5 mia.
Det var malsaetningen og er fortsat malsatningen, at der skal ske en nettotilgang af ejen-
domme. Det er imidlertid en del af opgaven for de aktiver, vi har under Management, at de skal

afhaendes, sa faldet er i hgj grad et udtryk for, at opgaven er lgst.

Fordelt pa typer af investeringsprodukter er andelen der vedrgrer boliger faldet i forhold til
sidste ar, og tegner sig nu kun for 9% mod 25% sidste ar.

Af de forvaltede ejendomme er 79% beliggende i Tyskland og 17% i Storbritannien. Sammenlagt
er vores aktiviteter geografisk séledes fortsat mest koncentreret pa det tyske marked.

Aktiver under Management DKK 9.169 mio. i alt

England 17%

Finland 1%

Danmark 3%

Tyskland 79%
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Tyskland

England

Tysk erhvervsliv trodser fortsat den europaeiske krise, om end Tysklands gkonomi ved udgan-
gen af 2012 stadig var under pres. Nyeste tal viser, at Tysklands samlede BNP i 2012 er steget
med 0,7%. En stigning. der dog er langt mindre end i 2011 og 2010, hvor vaeksten i tysk BNP steg
med henholdsvis 3,0% og 4.2%. Det tyske IFO-indeks, der udtrykker erhvervslivets egne forvent-
ninger til udviklingen i det skonomiske klima, har ligget meget lavt i flere méneder af 2012, men
indekset for december 2012 tog et lille skridt i positiv retning.

Tysk eksport blev i 2012 gget med 4,1%, mens importen steg med 2,37%. Tyske konjunkturtal for
andet halvar af 2012 var vigende, dog er det lykkedes at nedbringe Tysklands gennemsnitlige
ledighedsprocent fra ca. 6,5% primo 2012 til ca. 5,5% ultimo 2012. Der ses dog stadig store regio-
nale forskelle i den tyske ledighed, ligesom BNP pr. indbygger viser store udsving delstaterne
imellem.

12012 er der blevet handlet erhvervsejendomme for EUR 25,3 mia. i Tyskland. | forhold til 2011
er der sket en stigning pa 8% i omsztningen af erhvervsejendomme. Den generelt spgede om-
satning af erhvervsejendomme er tegn pa den positive udvikling i det tyske ejendomsmarked.

P& det andet af vore primare markeder England er der betydelige udfordringer, som skal
handteres, fgr der igen er gkonomisk balance. Det forventes dog, at vaeksten i BNP vil blive
positiv med 1,8% i 2013, hvilket vaesentligst skyldes gget forbrugslyst og investeringer.

Ejendomme med primare beliggenheder har pad det seneste oplevet en tilbagevenden til
tidligere tiders hgje prisniveau, eftersom aktieststtede fonde og institutioner har erhvervet
disse aktiver. De sekundaert beliggende ejendomme, som i stor udstraekning er plaget af gaeld,
har imidlertid oplevet ganske fa handler, og i lyset af Storbritanniens svage gkonomi sammen-
holdt med bekymringen for antallet af lejerkonkurser i fremtiden kan muligheden for fremti-
dige nedadgaende veerdijusteringer ikke udelukkes.

12012 er priserne pa investeringsejendomme faldet mest for ejendomme lengst vk fra by-
centrum. Arsagen er blandt andet, at den sadvanlige kebergruppe af disse ejendomme ikke
leengere er til stede pa markedet, idet deres finansieringsmuligheder er bortfaldet.

12012 er der blevet handlet erhvervsejendomme for GBP 31 mia. | forhold til 2011 er der sket et
fald pa 4% i omsaetningen af erhvervsejendomme.
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Kapitalberedskab

Koncernen har det seneste ar nedbragt sine bankengagementer betydeligt, idet der p.t. er stor
usikkerhed ved at have bankfinansiering af fast ejendom. Dette har kunnet lade sig ggre gen-
nem en konstant tilpasning af forholdet mellem indtaegter og omkostninger.

Koncernens kapitalberedskab bestar iszer af likvide beholdninger og uudnyttede kreditrammer.
Ved udgangen af 2012 var kapitalberedskabet pa DKK 39,8 mio. mod DKK 12,7 mio. ved udgan-
gen af 2011. Den forbedrede likviditet skyldes isar afhaendelse af andele i selskaber.

Der er i forbindelse med Kristensen Invest GmbH's optagelse af lan pa DKK 8,3 mio. hos Kris-
tensen Partners lll afgivet en stgtteerklaering for tilbagebetaling af dette lan. Lanet tilbagebe-
tales senest ved udgangen af juni 2013.

Finansiering af koncernens aktiepost i Kristensen Partners Il A/S lgber indtil den 1. januar
2015. Der er i forbindelse med seneste forleengelse aftalt et labende afdrag.

Den vanskeligere adgang til likviditet medferer en begraensning i koncernens mangvrefrihed.
Kapitalberedskabet ventes imidlertid lgbende forgget i takt med og i kraft af den forbedrede
lensomhed i Management-aktiviteterne samt omlaegning af lan.

Det nuvarende cash flow forventes at vaere tilstraekkeligt til at servicere den eksisterende gzeld
samt lgbende at optimere driften af selskabet.
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Organisation

Kristensen Properties besidder alle kompetencer inden for management af kapital investeret i
fast ejendom. Medarbejderstaben er bl.a. sammensat af statsautoriserede ejendomsmaeglere,
jurister, gkonomer, internationalt erfarne ejendomsudviklere, arkitekter og ingenigrer.

Kristensen Properties

{Investment Management)

ntrolling

Fund Management

Informationsteknologi
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Partners Funds Asset Management Funding and Recovery Kristensen Invest

Dette giver Kristensen Properties de tveerfaglige kompetencer, der tilsammen sikrer vore inves-
torer en professionel og tryg ejendomsinvestering. Kristensen Properties rader over eksperter
til at tage vare pa ejendommen, dens udvikling, dens finansiering og pa selve selskabet.

Der er i drets lgb sket en nettoreduktion af medarbejderstaben bade i Danmark og Tyskland.
Reduktionen betyder sammenlagt, at medarbejderstaben fra at udggre 131 ved arets begyn-
delse udger 110 ved udgangen af 2012. | forbindelse med salget af ejendommene i Kristensen
Germany AG er hovedparten af de medarbejdere, som var tilknyttet disse ejendomme blevet
overdraget til keber, eller kgber har erhvervet selskabet, som de er ansat i.

Hovedparten af vore medarbejdere er ansat i koncernens tyske virksomhed, idet tyske ejen-
domme fordrer en direkte kontakt til ejendommene og deres lejere. Kontorerne er beliggende
i Berlin, Regensburg og Bremen. Herudover er der kontorer i Aalborg og Kgbenhavn. Engelske
ejendomme forvaltes i teet samarbejde med det i England landsdaekkende GVA Grimley.

Det nuvaerende markedsmiljs er praeget af ejendomsselskaber med lejerudfald, ngdlidende in-
vestorer og begraensede muligheder for ny- og refinansieringer af investeringsprojekter. Dette
stiller store krav til at sikre, at selskabet kontinuerligt har de rette kompetencer til handtering
af disse problemstillinger. | et sddant miljg er det organisatorisk en stor opgave at motivere
medarbejderne, men under disse vanskelige forhold har koncernens medarbejdere ogsa i 2012
ydet en betydelig og kompetent indsats, som er uvurderlig, og som ledelsen er taknemmelig
for.

Velfungerende og effektive IT-systemer er afggrende for at skabe enkle og gennemsigtige plan-
leegnings-, arbejds- og ledelsesprocesser. Vore investorer har mulighed for direkte og let ad-
gang til alle relevante data via Investorportalen pa www.kristensenproperties.com.

Endvidere arbejdes der konstant med ejendomsadministrationssystemer, der pa tvaers af lan-
degranserne giver direkte adgang til den enkelte lejers data, samt medvirker til at optimere
driften og minimere omkostningerne.
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Usadvan[ige forhold KRISTENSEN PARTNERS IV A/S

Aktivitetsmaessigt har afvikling af boligejendomsportefgljen i Kristensen Germany AG staet hgijt
pa koncernens dagsorden, og ger det fortsat i en periode. Mange krafter er disponeret hertil,
og der arbejdes fortsat intensivt pa, at den indgaede handel skal blive gennemfert bedst muligt.
Herunder arbejdes der pa, at der traeekkes mindst pa garantier, sdledes at der skabes storst
mulig veerdi til obligationsejerne.

K/S ALTER MARKT, WUPPERTAL

Koncernen har modtaget et sagsanleeg fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med
pastand om fejli udbudsprospektet og med krav om en erstatning pd DKK 53,4 mio. som udtryk
for en for hgj pris for ejendommen ved dennes erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kgbs-
tidspunktet imidlertid verificeret af to uafhaengige maeglere, og vi har falgelig via vores advoka-
ter tilbagevist kravet pa alle punkter. Der henvises i gvrigt til beskrivelsen i note 19.

Efterfolgende K/S FRANZ-LUDWIG-STRASSE, BAMBERG
beagivenheder Der er den 7. februar 2013 modtaget voldgiftsklageskrift fra K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bam-
g berg om erstatning eller tilbagebetaling og honorar. Kravet er pa ca. DKK 1,2 mio.

KRISTENSEN GERMANY AG

Kristensen Germany AG har betalt renter pa obligationsldnet vedrerende 2011 og 2012.
Obligationsejerne har pa obligationsejermgdet den 28. januar 2013 tiltradt aftale om at treede
tilbage for anden gzeld. | henhold til denne aftale er hele obligationsgaelden (inkl. renter) siledes
generelt efterstillet alle andre kreditorer i selskabet. Endelig har obligationsejerne pa obliga-
tionsejermgdet den 28. januar 2013 besluttet at forleenge "Remedy perioden” frem til den 28.
juni 2013.

KRISTENSEN PARTNERS Il A/S

Der er i forbindelse med, at Kristensen Invest GmbH har optaget lan pd DKK 8,3 mio. hos
Kristensen Partners IlIl A/S af selskabet stillet en statteerkleering over for Kristensen Partners
Il A/S.

| erigt Der er i gvrigt ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa
bedgmmelsen af arsrapporten.
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Forventninger til 2013

Det er hensigten, at de samlede initiativer inden for de naeste ar vaesentligt skal sge resultatet
af de primaere aktiviteter. Koncernen vil samtidig ligge i front pa markedet via et stadig mere
diversificeret produktudbud baseret pa kundernes behov og pa indgéende erfaring.

FORTSAT UDVIDELSE AF KERNEFORRETNINGEN

Ejendomsmarkedet har sine udfordringer i disse ar. En del ejere gnsker eller er ngdt til at szelge
deres ejendomme, eller de star over for en vanskelig refinansiering. For en virksomhed som
Kristensen Properties byder denne udvikling lgbende pa muligheder for at udvide aktiviteten.

Pa trods af aktivitetsudvidelsen skal vores omkostningsbase kontinuerligt tilpasses og trimmes.
Det kommende &r vil vi fortsat rette fokus mod udvidelse af vores markedsandel i Fund & Asset
Management gennem intensivering af vores salgsarbejde, den teette relation til vores kunder
samt en generel udvidelse af kundegrundlaget. Endvidere vil der blive sggt udvidelser gennem
etablering af samarbejder eller kgb af aktiviteter.

En vaesentlig del af indtjeningen vil hidrere fra salgsaktiviteter af de selskaber/ejendomme,
som vi har i management gennem strukturerede salg. samt indtjening ved fremskaffelse af
finansiering til de selskaber hvor der skal ske en refinansiering. Der forventes en mindre
indtjening fra keb af ejendomme.

ORGANISATION

Den proces, der startede i 2011 med en udvikling af koncernen gennem en optimering og ef-
fektivisering af koncernens ledelseskapacitet ved, at det operationelle arbejde er bredt ud pa
en sterre ledergruppe, forventes at udmente sig i, at koncernens enkelte forretningsomrader
opnar sterre autonomi og handlekraft. Det er ledelsens vurdering, at det pa sigt vil give en posi-
tiv afsmitning pa koncernens aktiviteter og indtjeningsevne.
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SALG AF EJENDOMME | KRISTENSEN GERMANY AG

De indgdede aftaler om salg af selskabets ejendomme skal afsluttes. Idet der er tilbageholdt
EUR 4 mio. i garantier, er der stadig vaesentlige belgb, der kan tilga obligationsejerne. Endvidere
har en af slgerne af ejendommene anlagt sag, hvilket ogsa vil kreeve opmarksombhed for at
undga ungdige garantiudbetalinger.

Selskabet skal foresta dette arbejde, og der er indgaet aftale om, at dette arbejde honoreres
efter medgaet tid.

RESULTATFORVENTNING FOR 2013

En forudsaetning for at koncernen i 2013 kan opna et tilfredsstillende resultat er, at det lykkes
at omszette det pnskede antal ejendomme, samt at det er muligt at fa refinansieret de gnskede
belgb.

Endvidere har udviklingen i dagsveerdien af ejendomme og geeld direkte indflydelse pa resulta-
tet for egne investeringer og indirekte indflydelse, hvor en vaesentlig del af koncernens honore-
ring er afhaengig af investorernes afkast.

Med baggrund i, at der opnas de gnskede mal, at renten forbliver p& nuvaerende niveau, og at

ejendomsmarkedet er stabilt, forventes der i 2013 et resultat for skat i sterrelsesordenen DKK
10 mio. til DKK 15 mio. Likviditeten forventes at vaere tilstraekkelig.
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EJENDOMSINVESTERINGSPROJEKTER

Udviklingen i koncernens vaesentligste investeringsprojekter er falgende:

Kristensen Partners | Forretningsgrundlaget for K/S Kristensen Partners | er primzart investering i tyske kontor-

(Ejerandel 7,5%)

ejendomme og sekundzert detailejendomme. Der investeres i tyske kontorejendomme med en
bred lejersammensaetning, hvor aktivi management kan optimere lejeindtaegter og reducere
driftsomkostninger.

K/S Kristensen Partners | har ikke erhvervet nye ejendomme i 2012.

Derimod har selskabet afhaendet en ejendommen i Regensburg til en pris over den bogferte
vardi. Dette udlgste en samlet udlodning til investorerne pa DKK 75 mio.

Portefgljen i K/S Kristensen Partners | er bogfart til DKK 1.433 mio., fordelt med DKK 1.270 mio.
kontorejendomme og DKK 163 mio. detailejendomme.

Kontorejendommene har i 2012 haft en tilfredsstillende drift. Af det samlede areal pa 120.560
m? er 3.281 m? ledigt. Samlet er der en udlejningsgrad pa 97,3%. Vaerdiudviklingen, baseret pa
eksterne vurderinger, har i 2012 fgrt til en positiv regulering.

Detailejendommene har ligeledes en tilfredsstillende drift. Af det samlede areal pa 16.622 m?
er 1.343 m? ledigt. Samlet er der en udlejningsgrad pa 92%. Vaerdiudvikling, baseret pa eksterne
vurderinger, har i 2012 samlet set vaeret mindre negativ.

Samlet er ejendommene i aret positivt vaerdireguleret med DKK 8,5 mio. i henhold til vurdering-
er foretaget af eksterne valuarer.

Markedsrenten (ekskl. margin) er steget i forhold til de foregaende ar, hvilket medfgrer en posi-
tiv effekt pa vaerdien af de indgdede renteswaps til sikring af renten pa selskabets geeld. Der
er sdledes indtaegtsfert urealiserede gevinster pad DKK 19,5 mio. over driften. Den resterende
del af dagsveerdireguleringen af gaelden pa DKK 52,5 mio. indvindes over de fglgende ar frem
til udlgb.

Resultatet udger et overskud pa DKK 71,1 mio. mod et overskud i 2011 pa DKK 35,0 mio. Egen-
kapitalen andrager DKK 504,2 mio., svarende til en soliditetsgrad pa 34,5%. Egenkapitalen er i
perioden formindsket med DKK 18,9 mio. Arets resultat pavirker egenkapitalen positivt med
DKK 71,1 mio. mens udlodningen pa DKK 90,0 mio. pavirker egenkapitalen negativt.




EJENDOMSINVESTERINGSPROJEKTER

Kristensen Partners Ill
(Ejerandel 29,7%)

Kristensen Partners lll er etableret med henblik pa investering af op til DKK 800 mio. i tyske
city-ejendomme. Egenkapitalgrundlaget udger DKK 225 mio. og er tegnet af savel selskaber
som private.

Selskabet har i 2012 tilbagekgbt 879.020 styk aktier til en samlet pris pd DKK 13,2 mio. Herefter
rader moderselskabet over 923.020 styk aktier, svarende til 9.2% af den samlede aktiekapital.
Dette har for selskabet haft en positiv resultatpavirkning med DKK 2,1 mio.

| arets lgb har koncernen veaeret engageret i forhandlinger om kgb og salg af flere ejendomme.
Der er saledes indgaet aftale om kgb af K/S Groner Strasse, Gottingen med overtagelse den 1.
januar 2013. Derudover er ejendommen i K/S Georgstrasse, Hannover, solgt til en pris over den
bogfgrte veerdi og med overdragelse den 31. december 2012. Endelig er der i 2012 indgaet aftale
om salg af ejendommen i Erfurt (City-Immobilien Il) med overdragelse i fgrste kvartal 2013.

Ved udgangen af 2012 bestod ejendomsportefgljen af 18 ejendomme med en markedsvaerdi
pa samlet DKK 516,2 mio., hvilket for indevaerende udger godt 83% af den endelige portefglje.
Af det samlede areal pa 46.057 m? er 43.629 m? udlejet ved udgangen af 2012. Samlet er den
aktuelle udlejningsgrad saledes pa 95% (2011: 98%), hvilket anses for tilfredsstillende. Endvidere
har ejendommenes driftsomkostninger generelt vaeret lavere end forventet. Samlet set er ejen-
dommenes drift forlgbet tilfredsstillende.

Kristensen Partners Ill A/S har ved arets udgang ladet ejendomsportefgljen vurdere til dags-
vaerdi af anerkendt, ekstern tysk valuar. | modszetning til 2011 har ejendomsvurderingen i ar
medfgrt en negativ vaerdiregulering, og ejendomsportefgljen er pr. 31. december 2012 reguleret
med sammenlagt DKK -6,5 mio., svarende til -1,2%. De negative reguleringer skyldes tom-
gang i ejendommene i Hagen, Limburg, Delmenhorst og Aschaffenburg, hvor der er foretaget
vaerdireguleringer for i alt DKK -8.4 mio. Disse opvejes dog i mindre grad af justeringer i bl.a.
ejendommen i Erfurt, svarende til netto DKK 1,9 mio.

Resultatet udger et overskud for skat pa DKK 3,3 mio. mod et overskud i 2011 pa DKK 15,9 mio.
Egenkapitalen andrager DKK 210,8 mio., svarende til en soliditetsgrad pa 35,9%.




EJENDOMSINVESTERINGSPROJEKTER

Kristensen Partners IV
(Ejerandel 19,0%)

Kommanditselskaber
(Ejerandel 5-19%
ekskl. Kristensen
Partners 1)
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Kristensen Partners IV A/S ejede via sit datterselskab Kristensen Germany AG en ejendoms-
portefglje pa ca. 8.300 lejligheder beliggende i stgrre tyske byer. En del af finansieringen blev
tilvejebragt via udstedelse af obligationer, "7% Kristensen Germany AG 2015", der er noteret pa
Kebenhavns Fondsbgrs.

Ejendomsportefgljen er afhandet.

Det samlede resultat for skat udger et underskud pa EUR 5,0 mio. Korrigeret for "Regulering
af ejendomme og anlaeg til dagsvaerdi” pa EUR 1,8 mio. udger resultatet et underskud pa EUR
3,2 mio. fgr skat. | halvarsrapporten for regnskabsaret 2012 forventedes et underskud i ster-
relsesordenen EUR 1,0 - 2,0 mio.

Arsagen til det stgrre underskud er, at aktiverede laneomkostninger er udgiftsfart med yder-
ligere EUR 2,1 mio. som falge af, at kaberne ikke overtager den eksisterende finansiering. Sam-
let set er driften og udviklingen heri under de givne omstandigheder tilfredsstillende.

Egenkapitalen andrager TEUR -58.871. Pa trods af den negative egenkapital kan selskabet
fortsaette sin drift, idet obligationsejerne har tiltrddt med ca. TEUR 60.000 at veere efterstillet al
anden geeld.

For hovedparten af de af selskabet etablerede kommanditselskaber forlgber den primaere drift
som planlagt, og den likviditetsmaessige situation er tilfredsstillende. Kristensen Properties’
andel af resultatet i kommanditselskaber udger et underskud pa DKK 11,5 mio., hvori er inde-
holdt nedskrivning af ejendommene med DKK 15 mio. og regulering af gaeld pa negativ DKK
0.5 mio. Veerdien af andelene udger DKK 8,7 mio. For de enkelte selskaber, hvor driften ikke er
rentabel, mobiliseres vor ekspertise for i videst muligt omfang at genoprette denne.




Resultat

REGNSKABSBERETNING

(TAL FOR 2012 | PARANTES)

Koncernens resultat for aret 2012 blev et overskud pa DKK 24,5 mio. (DKK 15,7 mio.).
Omsatningen blev DKK 64,2 mio. (DKK 69,0 mio.).

Projektomkostninger udger DKK 4,6 mio. (DKK 2,7 mio.). | lighed med tidligere ar indgar i posten
udgifter til driften af selskabets domicilejendom og omkostninger vedrgrende ej gennemfgrte
projekter. Herudover indgar leje af garageanlaeg, hvor de tilhgrende indtaegter er indeholdt i
omsatningen samt omkostninger i forbindelse med salget af ejendommene i Kristensen Ger-
many AG koncernen.

Andre eksterne omkostninger blev DKK 13,7 mio. (DKK 13,8 mio.) og bestar hovedsageligt af
administrationsomkostninger, lokaleomkostninger og rejseomkostninger.

Personaleomkostninger blev DKK 45,1 mio. (DKK 39,2 mio.), stigningen kan henfgres til resul-
tatafhaengige lgnninger.

Afskrivningerne udggr DKK 1,5 mio. (DKK 1.7 mio.).
Resultat for finansielle poster (EBIT) udger herefter DKK 10.6 mio. (DKK 11.7 mio.).

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder udgjorde DKK -2,4 mio. (DKK 4,2 mio.).
Koncernens investering i Kristensen Invest GmbH-koncernen’s selskab Kristensen Private
Invest 02 GmbH & Co KG. har i ar bidraget negativt med DKK 2,1 mio. (DKK 0 mio.), primaert som
folge af udgiftsferte omkostninger i forbindelse med kgb af ejendommen. K/S Hauptstrasse
Solingen har foretaget nedskrivning af ejendommen, hvorfor resultatet i indeveerende ar er
DKK -3,2 mio. (DKK -0,2 mio.).

Resultat af gvrige kapitalandele udgjorde DKK -6,0 mio. (DKK 0,2 mio.). | 2012 indgar positiv
dagsveerdiregulering af gaelden med DKK 1,0 mio. (DKK 0,3 mio.) og negativ dagsvaerdiregule-

ring af ejendommene med DKK 14,4 mio. (DKK 5,4 mio.).

Samlet er resultatet for 2012 negativt pavirket af dagsvaerdireguleringer af ejendommen med
DKK 20,9 mio.

Tilbagefgrsel af nedskrivning af kapitalandele og tilgodehavender udggr DKK 30,4 mio. (DKK
0.9 mio.). Dette er hovedsageligt en korrektion til nedskrivning pa DKK 159 mio. foretaget i 2010
vedrgrende tilgodehavender og kapitalandele i Kristensen Partners IV A/S.

Finansielle poster udger en nettoudgift pa DKK 4,9 mio. (DKK -5,1 mio.), som fglge af kurs-
regulering af obligationsbeholdning samt nedskrivning af renteindtaegt pa Kristensen Partners
IV A/S.

Skatten blev DKK -4,3 mio. (DKK 3,9 mio.).

Arets resultat udger herefter et overskud pa DKK 24,5 mio. (DKK 15,7 mio.)
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REGNSKABSBERETNING

(TAL FOR 2012 | PARANTES)

Balancen

Pengestomme
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De samlede aktiver udggr pr. 31. december 2012 DKK 244,0 mio. (DKK 189.4 mio.).

Materielle anlaegsaktiver udger DKK 23,7 mio. (DKK 24,7 mio.). Der er fragaet DKK 1,2 mio.
vedrgrende arets af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder udger DKK 81,9 mio. (DKK 74,7 mio.). Andre kapital-
andele udger DKK 67,2 mio. (DKK 62,4 mio.) og bestar hovedsageligt af andele i K/S Kristensen
Partners | samt andele i kommanditselskaber udbudt af selskabet, hvor ejerandele typisk er
fra 6% til 10%.

Tilgodehavender DKK 34,7 mio. (DKK 18,6 mio.), heri er indeholdt udskudt skatteaktiv pd DKK
11,1 mio., samt hovedsageligt tilgodehavende fra salg, der er indgaet efterfolgende.

Verdipapirer DKK 0,4 mio. (DKK 0,1 mio.) bestar af warrants i Kristensen City-Immobilien
| AG og obligationer pa DKK 0,3 mio. (DKK 0), De likvide beholdninger, bestdende af ban-
kindestdender, udger pr. 31. december 2012 DKK 34,8 mio. (DKK 7.7 mio.).

Egenkapitalen udger DKK 98,9 mio. (DKK 74,5 mio.).

Hensatte forpligtelser DKK 12,2 mio. (DKK 19,0 mio.) bestar som i tidligere ar primzert af hen-
seettelser til skat i Danmark og Tyskland. Herudover er der henszettelser til tab pa kapitalandele
med negativ indre vaerdi.

Geeldsforpligtelserne andrager DKK 133,5 mio. (DKK 95,8 mio.). Stigningen pa DKK 37,7 mio.
vedrgrer primart associerede og tilknyttede virksomheder med DKK 12,1 mio. samt i anden
geeld med DKK 23,7 mio.

Samlede rentebaerende gzeldsforpligtelser udger pr. 31. december 2012 DKK 86,1 mio. (DKK
78.7 mio.).

Pengestrem fra driften udger DKK 32,9 mio. (DKK 13,8 mio.). Stigningen kan henfgres til at
anden geeld er steget med DKK 23,7 mio.

Pengestrem fra investeringsaktivitet udger DKK -11,2 mio. (DKK -4,6 mio.), der hovedsageligt i
2012 kan henfgres til kapitalindskud i Kristensen Invest GmbH-koncernen’s selskab Kristensen
Private Invest 02 GmbH & Co KG. samt indskud i andelene i kommanditselskaberne.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet er positivt med DKK 5.4 mio. (DKK -8,8 mio.) idet der i
indevaerende ar er udbetalt DKK 11,0 mio. i udbytte, dette modsvares dog ved afdrag til penge-

institutter med DKK 4,7 mio. (DKK 9,5 mio.).

De likvide beholdninger udger ved arets udgang DKK 34,8 mio. (DKK 7,7 mio.).



Risici

REGNSKABSBERETNING

(TAL FOR 2012 | PARANTES)

MARKEDSRISICI
Ejendomsinvesteringsaktivitet er konjunkturfglsom.

Udviklingen i ejendomsvaerdier er i hgj grad underlagt lejers efterspgrgsel og dermed den
generelle udvikling i samfundsgkonomien. Udvikling af ejendomsinvesteringsprojekter er
styret af mulighed for fremskaffelse af finansiering samt afkastniveauet pa alternative investe-
ringsmuligheder.

LIKVIDITETSRISICI

Likviditetsrisici styres gennem etablerede, hensigtsmaessige kreditrammer og lanetilsagn,
afstemt efter behovet for finansiering af den planlagte drift og de samlede investeringer. Det
er koncernens politik i forbindelse med laneoptagelse at sikre stgrst mulig fleksibilitet gen-
nem spredning af laneoptagelsen pa forfalds-/genforhandlingstidspunkter og modparter under
hensyntagen til prissatningen.

VALUTARISICI
Selskabets indtjening afregnes i DKK og EUR, medens omkostninger er i DKK og EUR. Samlet
set har koncernen dog nettoindteegt i DKK. Der anvendes ikke valutakurssikringsinstrumenter
vedrgrende driften.

Aktiviteter i udlandet medfgrer, at resultat, pengestremme og egenkapital pavirkes af kursud-
viklingen for en rakke valutaer. Det er selskabets valutapolitik at afdeekke kommercielle valu-
tarisici ved at finansiere i samme valuta, som indtaegter modtages i. Der indgas ikke spekula-
tive valutadispositioner.

Kursrisici, der relaterer sig til investeringer i datterselskaber og associerede selskaber i ud-
landet, afdeekkes som hovedregel ikke.

RENTERISICI
/Andring i renten har stor betydning for afkastet i et ejendomsinvesteringsprojekt og dermed
muligheden for at kunne udvikle attraktive projekter.

Endvidere udger den rentebzrende nettogzeld et vaesentligt belgb, hvorfor endringer i rente-
niveauet vil have direkte effekt pa indtjeningen. Der er indgaet rentedispositioner til afdeekning
af renterisici. | projektselskaber etableres den vaesentligste andel af finansieringen typisk med
rentebindingsperioden fra 4 til 10 ar.

KREDITRISICI

| kgbs-/salgstransaktioner sikres pengestrammen ved aktivets overgang ved aftaleindgaelsen,
hvorfor der ikke knytter sig kreditrisici til disse. Der er udelukkende mindre kreditrisici, primaert
vedrgrende huslejebetalinger.

POLITISKE RISICI

| en del af ejendomsinvesteringsprojekterne er indeholdt et element af skatteudskydelse som
folge af den eksisterende skattelovgivning. Da projekterne er baseret pa sunde driftsgkono-
miske principper, skannes den politiske risiko imidlertid at vaere begraenset.

ORGANISATORISKE RISICI
Gennem en aktiv og udviklende personalepolitik skannes de rette ressourcer at kunne til-
traekkes.
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RESULTATOPGORELSE (okx 1.000

Nettoomszetning
Projektomkostninger
Andre driftsindtaegter

Andre eksterne omkostninger

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat for afskrivninger og finansielle poster (EBITDA)
Afskrivninger

Resultat fer finansielle poster (EBIT)

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultat af gvrige kapitalandele

Tilbageforsel af nedskrivning

Finansielle indtsegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Resultat fér minoritetsinteresser

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat
Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering:

Overfgrt overskud

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Foreslaet udbytte

MODERSELSKAB
2012 2011
1.200 1.686
-2.289 -955
11.248 786
-1.000 -1.601
9.159 -84
-3.469 -465
5.690 -549
0 0
5.690 -549
-2.148 8.237
-275 4.231
-6.173 158
30.364 857
2.238 486
-5.101 -4.470
24,595 8.950
-70 6.772
24525 15.722
24525 15.722
-1.218 3.091
23.243 12.631
2.500 0
24525 15.722

KONCERN

2012

64.230

-4.617

11.329

-13.700

57.242

-45.106

12.136

-1.523

10.613

-2.394

-5.967

30.364

2.431

-7.279

27.768

-4.298

23.470

1.055

24525

22.025

2.500
24525

2011

68.988

-2.669

83

-13.835

52.567

-39.183

13.384

-1.690

11.694

4.231

158

857

401

-5.545

11.796

3.845

15.641

81

15.722

15.722

15.722
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NOTE

AKTIVER

Goodwill

Immaterielle anlaegsaktiver

Bygninger

Driftsmidler og inventar
Indretning af lejede lokaler
Automobiler

It

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre kapitalandele

Deposita

Finansielle anlegsaktiver

Anlagsaktiver

Projektbeholdninger

Projektbeholdninger

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende hos gvrige kapitalandele
Tilgodehavende fra associerede virksomheder
Tilgodehavender fra salg

Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Vardipapirer

Likvide beholdninger

Omszetningsaktiver

Aktiver i alt

MODERSELSKAB

31. december
2012

O O o o o

47.792
75.739
54.369

177.900

177.900

5.702
4.039

1.349
1.658
10.197

22.945
386
13

201.344

31. december

2011

O O o o o

24419
74.652
62.368

161.439

161.439

7.267
122

231
581
8.203

16.404
124

341
16.869
178.308

KONCERN

31. december
2012

22.944
114
143
215
290

23.706

81.887
67.221
144

149.252

172.958

1.099

1.099

4.760
3.289
10.220
4.744
11.071
591
34.675

34.838
70.998
243.956

31. december
2011

23.502
82

182
542
426

24.734

0
74.652
62376

144

137.172

161.906

1.099

1.099

1171
692

0
4.460
1.285
10.147
803
18.558
124
1.744
27.525
189.431



NOTE

"
12

17
17

17
17

18
19
20
21
22
24

PASSIVER

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Foreslaet udbytte

Overfert overskud

Egenkapital

Hensaettelse til tab i tilknyttede virksomheder

Hensaettelse til tab i kapitalandele i associerede

virksomheder

Hensaettelse til tab i andre kapitalandele
Hensaettelse til udskudt skat, Tyskland
Hensaettelse til skatteforpligtelse Tyskland

Hensatte forpligtelser

Minoritetsinteresser

Realkreditinstitutter
Geeld til pengeinstitutter
Depositum

Langfristede geeldsforpligtelser

Realkreditinstitutter

Geeld til pengeinstitutter

Geeld til tilknyttede virksomheder
Geeld til associerede virksomheder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Anden gzld
Periodeafgransningsposter
Kortfristede geeldsforpligtelser
Gaeldsforpligtelser

Passiver i alt

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
Eventualforpligtelser

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Kontraktlige forpligtelser
Nzertstdende parter og ejerforhold
Koncernregnskab

BALANCE ok« 1.000

MODERSELSKAB KONCERN

31. december 31. december 31. december 31. december

2012 2011 2012 2011
52.500 52.500 52.500 52.500
37.926 14.683 0 0

2.500 0 2.500 0
6.019 7.271 43.945 21.954
98.945 74.454 98.945 74.454
917 894 0 0
1.098 0 1.098 0
7.859 1.404 7.859 1.404
3.803 7.003 3.273 6.483
0 11.151 0 11.151
13.677 20.452 12.230 19.038
- - -694 179

0 15.950 16.733
43.147 43.147 0
0 424 397
43.147 0 59.521 17.130
0 0 781 703
9.303 61.234 14.055 61.241
25.094 16.364 3.194 0
0 0 8.944 0

223 172 2.216 2.409
1.059 0 7.086 2.190
3.251 243 30.415 6.737
6.645 5.389 7.263 5.350
45575 83.402 73.954 78.630
88.722 83.402 133.475 95.760
201.344 178.308 243.956 189.431
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EGENKAPITALOPG@ARELSE ok 1.000)

Egenkapital pr. 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs m.v.
Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december 2012

Selskabskapitalen bestar af 52.500 aktier a3 nominelt DKK 1.000. Ingen aktier er tillagt szerlige rettigheder.

Egenkapital pr. 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs m.v.
Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december 2012

Aktie-
kapital

52.500
0
0

52.500

Aktie-
kapital

52.500
0
0

52.500

MODERSELSKAB
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter den
indre veerdis Overfgrt
metode overskud
14.683 7.271
0 -34
23.243 -1.218
37.926 6.019

KONCERN
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter den
indre veerdis Overfgrt
metode overskud
0 21.954
0 -34
0 22.025
0 43.945

Foreslaet
udbytte

2.500

2500

Foreslaet
udbytte

2.500

2500

| alt
74.454

24.525

98.945

| alt
74.454

24.525

98.945
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PENGESTROMSOPGORELSE (okx 1.000

Arets resultat

Tilbagefersel af nedskrivning

Reguleringer

Andring i tilgodehavender fra salg

/Andring i gvrige tilgodehavender og periodeafgransningsposter

Andringer i leverandgrer af varer og tjenesteydelser, anden gzeld og
periodeafgraensningsposter

Betalt selskabsskat

Pengestremme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver
Kgb af finansielle anlsegsaktiver
Salg af finansielle anlaegsaktive

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Udbetalt udbytte

Regulering fra minoritetsinteresser
Optagelse/indfrielse af lan hos pengeinstitutter
Tilbagebetalte/modtagne deposita til lejere

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

/ndring i likvider
Likvider pr. 1. januar 2012

Likvider pr. 31. december 2012

KONCERN

2012

24.525
-30.364
167
-5.760
19.760

24.690
-93

32.925

-160

-11.872
833

-11.199
10.958
-873
-4.744
27

5.368

27.094
7.744

34.838

2011

15.722
-857
-8.836
3.375
6.130

-1.299
-516

13.719
-950
415
-4.045
0
-4.580
560
179
-9.484

-8.772

367
7.377

1.744
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1

Vasentlige regnskabsmzaessige sken og vurderinger

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen en raekke regnskabsmaessige vurderinger og sken for indregning og
vardiansattelse af moderselskabets og koncernens aktiver og forpligtelser.

Den negative udvikling pa finans- og ejendomsmarkederne medfarer, at der fortsat er stgrre end normal usikkerhed knyttet til
vaerdiansattelse af aktiver.

For moderselskabsregnskabet og koncernregnskabet bestar aktiver af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virk-
somheder samt tilgodehavender hos disse. For kapitalandele er det vaesentligste aktiv ejendomsportefsljen, der er veerdiansat
til dagsveerdi. Geeld til kreditinstitutter er ligeledes overvejende optaget til dagsvaerdi. Ved vurdering af dagsvaerdierne af ejen-
dommene er der for de vaesentligste ejendomme anvendt eksterne valuarer, eller vurderingen er baseret pa modtagne bud om
keb. Under den nuvaerende situation pa ejendoms- og finansmarkederne, som omtalt i ledelsesberetningen, er der risiko for, at
usikkerheden knyttet til opggrelsen af ejendommens dagsveerdi kan veere forgget.

For tilgodehavender er selskabernes evne til at tilbagebetale lanene vurderet.

Investeringer
Selskabets og koncernens vaesentligste usikkerheder er knyttet til kapitalandele i kommanditselskaber.

Ledelsen har i forbindelse med indregning af de enkelte kommanditselskaber vurderet vaerdiansattelsen af ejendomme og
geeld mv. i de selskaber, hvor der var taget forbehold i revisionspategningerne. Dette har medfgrt en skensmaessig negativ regu-
lering af veerdien i forhold til de aflagte regnskaber med DKK 15,1 mio., som er forbundet med usikkerhed.

Selskabet og koncernen har vaesentlige restforpligtelser og kautioner i kommanditselskaber, pa henholdsvis DKK 45,3 mio. og
DKK 42,1 mio., jf. note 19, hvoraf en del ma forventes aktualiseret.

| det associerede selskab Kristensen Partners Il A/S - som er indregnet til DKK 75,6 mio. (inkl. koncern relaterede selskaber),
og i den gvrige kapitalandel K/S Kristensen Partners | - som er indregnet til DKK 39 mio., skal der i 2013 ske refinansieringer af
en vaesentlig del af selskabernes nuvaerende lan. Selskabernes fortsatte drift er afhaengig af, at selskabernes lan lgbende for-
lenges eller refinansieres. Med selskabernes nuvarende likviditetsberedskab forventes bankernes eventuelle skaerpede krav
at kunne imgdekommes. Selskabernes ledelse vurderer derfor det som overvejende sandsynligt, at refinansieringen vil blive
gennemfert og har i overensstemmelse hermed aflagt selskabernes arsregnskaber for 2012 under forudsaetning om fortsat
drift. Indregningen og vaerdiansaettelsen af Kristensen Partners Ill A/S og K/S Kristensen Partners | er som fglge heraf behaeftet
med usikkerhed.

Ejendommene i Kristensen Germany AG koncernen er afhendet og hovedparten af kebesummerne er erlagt. Der udesta kun
mindre reguleringer. Der blev i regnskabsaret 2010 foretaget en nedskrivning pa DKK 159 mio., sdledes at veerdien af kapital-
andele, udlan og obligationer blev nedskrevet til nul. En del af denne henszettelse er nu tilbagefgrt med DKK 30,4 mio.

| forbindelse med salget af ejendommene i Kristensen Germany AG koncernen er senior og junior bankerne blevet indfriet og
dermed er latent forpligtelse pa op til DKK 55,8 mio., til at udligne den negative likviditet i Kristensen Germany Holding GmbH
bortfaldet.

Likviditet
Selskabet og koncernen skgnnes at have tilstraekkelig likviditet til at fortsaette sine aktiviteter.

Finansieringen af koncernens aktiepost i Kristensen Partners Ill A/S pa DKK 52,5 mio. lgber indtil 1. januar 2015, dog med et
afdrag i 2013 pa DKK 9.24 mio.

@vrige forhold

Der er den 7. februar 2013 modtaget voldgiftsklageskrift fra K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bamberg mod Kristensen Properties
A/S. Problemstillingen i sagen er, hvorvidt K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bamberg, har krav pa erstatning eller at Kristensen
Properties A/S skal fortabe sit honorar i forbindelse med salg af kommanditselskabets ejendom. Erstatningskravet er i stor-
relsesorden DKK 1,2 mio.

Endelig har koncernen modtaget et sagsanlaeg fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pastand om fejl i ud-
budsprospektet og med krav om en erstatning pa DKK 53,4 mio. som udtryk for en for hgj pris for ejendommen ved dennes
erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kebstidspunktet imidlertid verificeret af to uafhaengige maeglere, og via koncernens
advokater er kravet fglgelig tilbagevist pa alle punkter. Der henvises til beskrivelsen i note 19.

Selskabet har i svarskrift af 22. marts 2011 afvist erstatningskravet, herunder ogsa at afgere sagen ved forlig. Udfaldet af sagen
er fortsat usikkert.
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Andre driftsindtaegter

Der er i 2012 indtaegtsfgrt DKK 11,2 mio. vedrgrende garanti som er udlgbet. Garantien er givet i forbindelse med salg af det
tidligere indirekte ejede datterselskab Kristensen Real Estate Kiel GmbH, hvor Kristensen Properties A/S indestod for Kris-
tensen City-Immobilien | AG’s garanti over for keber for eventuelle skatte- og afgiftskrav mod selskabet.

Personaleomkostninger

Lenninger og gager
Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Heraf udgegr vederlag til direktion og bestyrelse:
Direktion
Bestyrelse

Selskabet administreres af et datterselskab og en del af
direktionslgnnen er indeholdt i management fee.

Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere

4 Afskrivninger

Materielle anlaegsaktiver
Imaterielle anleegsaktiver

Mindre nyanskaffelser

MODERSELSKAB

2012 2011

-3.469

0

0

-3.469

3.000

469
3.469

MODERSELSKAB

2012 2011

-465

465

KONCERN

2012

-44.799

-22

-285

-45.106

3.000

469
3.469

79

KONCERN

2012
-1.191
0
-332

-1.523

2011

-38.876
-22
-285

-39.183

465
465

76

2011

-1.337
0
-353

-1.690

41



NOTER TIL ARSREGNSKABET 06 KONCERNREGNSKABET (o« 1.000)

42

5

8

Tilbagefersel af nedskrivning

Kapitalandele
Dattervirksomheder

Associerede virksomheder

Tilgodehavender
Andre tilgodehavender

Finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
@vrige finansielle indtaegter

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

@vrige finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder

Finansielle omkostninger

Skat af &rets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skatter Tyskland

Skatteeffekt af sambeskatning med tilknyttede virksomheder

vedrgrende tidligere ar
Arets udskudte skatter

MODERSELSKAB
2012 2011
25.480
124
4.760 857
30.364 857
MODERSELSKAB
2012 2011
72 250
2.166 236
2238 486
MODERSELSKAB
2012 2011
-4.869 -4.161
-232 -309
-5.101 -4.470
MODERSELSKAB
2012 2011
-1.059 0
3.285 -608
-4.290 0
1.994 7.380
=70 6.772

KONCERN
2012 2011
30.364 857
30.364 857
KONCERN
2012 2011
2.431 401
2431 401
KONCERN
2012 2011
-7.279 -5.545
0 0
-1.279 -5.545
KONCERN
2012 2011
-5.066 -2.178
3.292 -593
-4.290 1.140
1.766 5.476
-4.298 3.845



NOTER TIL ARSREGNSKABET 06 KONCERNREGNSKABET (o« 1.000)

9

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver kan specificeres
saledes:

Kostpris 1. januar 2012
Kostpris 31. december 2012

Afskrivninger 1. januar 2012
Afskrivninger 31. december 2012

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012

Materielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver kan specificeres
saledes:

Kostpris 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december 2012

Afskrivninger 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs
Arets afskrivninger

Afskrivning pa arets afgang
Afskrivninger 31. december 2012

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012

MODERSELSKAB
Driftsmidler
og inventar  Automobiler

Q@ O o o o

Q@ O o o o

o O O o o

o O O o o

KONCERN
Goodwill
3.539
3.539
3.539
3.539
0
KONCERN
Driftsmidler
og inventar Automobiler
962 1.846
3 3
46 0
0 -588
1.011 1.261
880 1.304
1 3
16 327
0 -588
897 1.046
114 215
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Materielle anlaegsaktiver kan
specificeres saledes:

Kostpris pr. 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december 2012
Afskrivninger 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs
Arets afskrivninger
Afskrivning pa arets afgang

Afskrivninger 31. december 2012

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2012

MODERSELSKAB

It

o o o o

o o o o

Indretning af
lejede lokaler

o O o o

o O o o

Bygninger

26.847

26.847

3.345

558

3.903

22.944

KONCERN

It

1.822

290

Indretning af
lejede lokaler

446

264

39

303

143
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Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris 1. januar 2012
Kostpris pr. 31. december 2012
Veerdiregulering 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs
Arets resultatandele

Nedskrivning tilbagefert

Interne avancer

Vardiregulering 31. december 2012

Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfgrt til hensaettelser

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012

Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

NAVN HJEMSTED

Kristensen Fund & Asset Management A/S Aalborg, Danmark
Kristensen Nord ApS Aalborg, Danmark
Anpartsselskabet af 5. december 2008 Aalborg, Danmark
Ejendommen Fremtiden ApS Aalborg, Danmark
Ejendomsselskabet Nitivej, Frederiksberg ApS Aalborg, Danmark
Zwickau 2007 ApS Aalborg, Danmark
K/S Innere Plauensche Strasse, Zwickau Aalborg, Danmark

Kristensen Zweite Beteiligungsverwaltung GmbH & Co. KG  Berlin, Tyskland
Kristensen Wohnimmobilien GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland

SELSKABSKAPITAL
DKK 500.000
DKK 125.000
DKK 140.000
DKK 125.000
DKK 125.000
DKK 125.000
DKK 12.000.000
EUR 1.000
EUR 1.000

(DKK 1.000)

MODERSEL-
SKAB

5.137

5.137

18.388

-1.729
25.480
-322

41.738
917

47.792

EJERANDEL

100.0%
100.0%
100,0%
100.0%
100.0%
100.0%
100.0%
100.0%
100,0%
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12 Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2012
Tilgang

Kostpris 31. december 2012
Veerdiregulering 1. januar 2012
Kursregulering til ultimokurs
Nedskrivning tilbagefert

Arets resultatandele

Vardiregulering 31. december 2012

Kapitalandele med negativ indre vaerdi
overfort til hensaettelser

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2012

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

NAVN

Kristensen Partners Ill A/S
Kristensen City-Immobilien | AG
Kristensen City-Immobilien Il GmbH
Kristensen City-Immobilien Il GmbH
Kristensen City-Immobilien [V GmbH
Kristensen City-Immobilien V GmbH
K/S Georgstrasse, Hannover
Hannover 2006 ApS
K/S Hauptstrasse, Solingen
Solingen 2004 ApS

Kristensen Zweite Beteiligungsverwaltung GmbH

Kristensen Wohnimmobilien Beteiligungs-
management GmbH

Kristensen Private Invest 02 GmbH & Co KG.

HJEMSTED

Aalborg, Danmark
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Berlin, Tyskland

Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland

MODERSEL-
SKAB

78.359

94

78.453

-3.707

46

124

-275

-3.812

1.098

75.739

SELSKABSKAPITAL

DKK 100.000.000
EUR 2.200.000
EUR 1.700.000
EUR 6.000.000
EUR 25.000
EUR 25.000
DKK 12.000.000
DKK 125.000
DKK 11.200.000
DKK 125.000
EUR 25.000
EUR 25.000
EUR 3.240.000

KONCERN

78.359
8.363

86.722

-3.707

124
-2.394

-5.933

1.098

81.887

EJERANDEL

29.7%
6.0%
6.0%
6.0%
6.0%
6.0%
6.0%
6.0%

31.3%

31.3%

49.0%

49.0%
34.2%
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13 Andre kapitalandele

Kostpris 1. januar 2012

Tilgang

Afgang

Kostpris pr. 31. december 2012
Veerdiregulering 1. januar 2012

Arets vaerdireguleringer

Arets udlodninger

Veerdireguleringer vedrgrende afgang

Vardiregulering 31. december 2012

Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfgrt til
hensattelser

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2012

Deposita

Kostpris 1. januar 2012

Kostpris 31. december 2012

Regnskabsmzessig vaerdi 31. december 2012

MODER-
SELSKAB

48.046
3.509
-832
50.723
12.918

-6.173
-10.958

-4.213

7.859

54.369

MODER-
SELSKAB

KONCERN

48.011
3.509
-834
50.686
12.961
-6.173
-10.958
12.846

8.676

7.859

67.221

KONCERN

144

144
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17

Vardipapirer

Barsnoterede obligationer

Warrants

Projektbeholdninger

Ikke solgte projekter

Gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser vedrgrer geeld til realkredit- og pengeinstitutter.

Gzeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstadende orden:

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar

MODERSELSKAB
2012 2011

278 0

108 124

386 124
MODERSELSKAB
2012 2011

0 0
MODERSELSKAB
2012 201

0 0

43.147 0

43.147 0

9.303 61.234

52.450 61.234

KONCERN
2012 2011
278 0
108 124
386 124
KONCERN
2012 2011
1.099 1.099
1.099 1.099
KONCERN
2012 2011
12.755 13.693
46.342 3.040
59.097 16.733
14.836 61.944
73.933 78.677



NOTER TIL ARSREGNSKABET 06 KONCERNREGNSKABET (o« 1.000)

18

19

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Moderselskabet

Aktier i associeret virksomhed DKK 65,9 mio. samt andre kapitalandele DKK 39,0 mio. er pantsat til sikkerhed for alt mellem-

varende med pengeinstitutter. Gaelden andrager pr. 31. december 2012 DKK 52,4 mio.

Koncernen
Til sikkerhed for prioritetsgaeld DKK 16,7 mio. er der givet pant i bygninger, hvis samlede regnskabsmaessige vaerdi pr. 31.
december 2012 andrager DKK 22,9 mio.

Til sikkerhed for koncernforbundne parters treek i kreditinstitut pa DKK 4,8 mio. er der udstedt ejerpantebreve pa i alt DKK
15 mio., der giver pant i ejiendommen, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2012 andrager DKK 22,9 mio.

Aktier i associeret virksomhed DKK 65,9 mio. samt andre kapitalandele DKK 39,0 mio. er pantsat til sikkerhed for alt mel-
lemvaerende med pengeinstitutter. Gaelden andrager pr. 31. december 2012 DKK 52,4 mio.

Koncernen har pantsat likvider DKK 29 mio. til sikkerhed for Kristensen Germany AG mellemvaerende med senior- og
juniorbanker.

Eventualforpligtelser
Moderselskabet

Der er stillet stgtteerklzering over for K/S Innere Plauensche Strasse Zwickau. Herudover er der givet henstandserklzering
til Ejendommen Fremtiden ApS og Anpartsselskabet af 1. juni 2005.

Selskabet har over for andre kapitalandele afgivet tilbagetraedelseserklaering pa mellemvaerende pa DKK 0,3 mio.

Selskabet har pa vegne af K/S Olivandenhof, Kéln afgivet selvskyldner pd EUR 1,25 mio. i forbindelse med K/S Olivandenhof,
Kéln salg af ejendom. De enkelte kommanditister K/S Olivandenhof, Kéln har stillet regaranti pa i alt DKK 5,4 mio.

Selskabet har tegnet kapitalandele i kommanditselskaber for i alt DKK 101,3 mio. Selskabet har indbetalt DKK 44, 0 mio., og
den samlede restforpligtelse andrager sdledes DKK 57,3 mio. Selskabet har afgivet kautioner for i alt DKK 42,1 mio. med
tillaeg af udlodninger, samt overfart resultat og opskrivningshenlaggelser vedrerende kommanditselskaberne.

Selskabet har den 27. december 2010 modtaget staevning fra kommanditisterne i K/S Alter Markt, Wuppertal med krav om
erstatning for selskabets udbud af kapitalandele i kommanditselskabet i 2007. Det opgjorte erstatningskrav ifglge sag-
sggers principale pastand lyder pa DKK 53,4 mio. og begrundes med, at kommanditselskabets kebesum for ejendommen
er for hgj.

Selskabet har i svarskrift af 22. marts 2012 afvist erstatningskravet, herunder ogsa at afggre sagen ved forlig. Udfaldet af
sagen er fortsat usikkert.

Selskabet har den 7. februar 2013 modtaget voldgiftsklageskrift fra K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bamberg. Problemstillingen
i sagen er, hvorvidt K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bamberg, har krav pa erstatning eller at Kristensen Properties A/S skal
fortabe sit honorar i forbindelse med salg af kommanditselskabets ejendom. Erstatningskravet er i stgrrelsesorden DKK
1.2 mio.

Selskabet kautionerer for Kristensen Fund & Asset Management A/S’ geeld til pengeinstitut, dog maksimeret til DKK 5,0
mio.
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Koncernen
Koncernen har givet henstandserklaering til Anpartsselskabet af 1. juni 2005.

Koncernen har over for andre kapitalandele afgivet tilbagetraedelseserkleaering pa mellemvaerende pa DKK 5,1 mio.

Koncernen har pa vegne af K/S Olivandenhof, Kéln afgivet selvskyldner pa EUR 1,25 mio. i forbindelse med K/S Olivan-
denhof, Kéln salg af ejendom. De enkelte kommanditister K/S Olivandenhof, Kdln har stillet regaranti pa i alt DKK 5,4 mio.

Koncernen har tegnet kapitalandele i kommanditselskaber for i alt DKK 89,3 mio. Koncernen har indbetalt DKK 44, 0 mio.,
og den samlede restforpligtelse andrager saledes DKK 45,3 mio. Koncernen har afgivet kautioner for i alt DKK 42,1 mio.
med tilleeg af udlodninger, samt overfart resultat og opskrivningshenlaeggelser vedrgrende kommanditselskaberne.

Koncernen har den 27. december 2010 modtaget staevning fra kommanditisterne i K/S Alter Markt, Wuppertal med krav
om erstatning for selskabets udbud af kapitalandele i kommanditselskabet i 2007. Det opgjorte erstatningskrav ifglge sag-
sogers principale pastand lyder pa DKK 53,4 mio. og begrundes med, at kommanditselskabets kebesum for ejendommen
er for hgj.

Koncernen har i svarskrift af 22. marts 2012 afvist erstatningskravet, herunder ogsa at afgere sagen ved forlig. Udfaldet af
sagen er fortsat usikkert.

Koncernen har den 7. februar 2013 modtaget voldgiftsklageskrift fra K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bamberg. Problemstillin-
gen i sagen er, hvorvidt K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bamberg, har krav pa erstatning eller at Kristensen Properties A/S skal
fortabe sit honorar i forbindelse med salg af kommanditselskabets ejendom. Erstatningskravet er i stgrrelsesorden DKK
1.2 mio.

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor MODERSELSKAB KONCERN
2012 2011 2012 2011
Revisionshonorar til PricewaterhouseCoopers -75 -64 -323 -251
Andre ydelser -159 -354 -812 -662
-234 -418 -1.135 -913
Kontraktlige forpligtelser
Moderselskabet

Selskabet har administrationsaftale med Kristensen Fund & Asset Management A/S. Aftalen har en lgbetid pa 1 ar.

Koncernen

Koncernen har indgaet leasing- og lejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger DKK 4,8 mio. i uopsigelighedsperi-
oden.
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22 Neertstdende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse Grundlag

TKP Invest A/S, Aalborg Hovedaktionzer
@vrige neertstiende parter

Hoeg og Kold ApS, Aalborg Aktionzer

Kent Hoeg Sgrensen, Aalborg Direktion

Hans Peter Larsen, Mariager Direktion

Tage Benjaminsen, Holte Bestyrelse

Lau Kristensen, London Bestyrelse

Jorn Holm Jensen, Aalborg Bestyrelse

Gustav Hedeager, Aalborg Bestyrelse

Jf. note 11 Dattervirksomheder
Jf. note 12 Associerede virksomheder
Transaktioner

Der har ikke i arets lgb, bortset fra koncerninterne transaktioner, der er elimineret i koncernregnskabet samt normalt le-
delsesvederlag. vaeret gennemfgrt transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, vaesentlige aktionaerer,
tilknyttede virksomheder eller andre naertstaende parter.

For samhandel mellem nzertstdende parter, eller ndr nartstdende parter udferer arbejde for et andet selskab, sker afreg-
ningen pa markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdaekkende basis. Handel foretages efter kontraktlig aftale mellem
selskaberne, med mindre transaktionerne er ubetydelige.

Ejerforhold

Folgende aktionzerer er noteret i selskabets aktionzerfortegnelse som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum
5% af aktiekapitalen:

TKP Invest A/S, Aalborg
Hoeg og Kold ApS, Aalborg
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Reguleringer (pengestrsmsopgsrelse)

Skat af arets resultat

Arets af- og nedskrivninger inkl. avancer og tab
Vardiregulering af andre kapitalandele inkl. avancer ved salg
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Andre reguleringer

Henszettelser igvrigt

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Thorkild Kristensen Holding A/S, Aalborg.

KONCERN

2012

1.101
1.191
6.173
2.227
-10.525
0

167

2011

-3.845
1.337
-158
-4.225
-445
-1.500

-8.836



Regnskabsgrundlag

Generelt om
indregning og maling

Konsolideringspraksis

REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kristensen Properties A/S for 1. januar til 31. december 2012 er udarbejdet
i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs bestemmelser for mellemstore virk-
somheder i regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt i DKK 1.000.
Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar.

Alle indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes - baseret pa folgende
kriterier:

Levering har fundet sted inden regnskabsarets udlgb.

Der foreligger en forpligtende salgsaftale.

Salgsprisen er fastlagt.

Pa salgstidspunktet er indbetalingen modtaget eller kan med rimelig sikkerhed forventes
modtaget.

roODd =

Indteegter indregnes herudfra i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder ind-
regnes verdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi
eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er
afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forplig-
telser samt tilbagefarsler som fglge af @ndrede regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere
har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris
med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem
kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet, Kristensen Properties A/S, samt virksomheder,
hvori moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller
hvori moderselskabet gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende ind-
flydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne
og udgver betydelig. men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksom-
heder.

Associerede virksomheder, der er etableret i joint ventures, medtages i koncernregnskabet
efter pro rata metoden, hvilket indebzerer, at de enkelte regnskabsposter medregnes i forhold
til ejerandelen.

Der er ved sammendraget foretaget eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevin-
ster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

De arsrapporter, der er anvendt til brug for koncernens arsrapport, er aflagt i overensstem-
melse med koncernens regnskabspraksis. Koncernens arsrapport er udarbejdet pa grundlag
af arsrapporter for moderselskabet og dattervirksomhederne som et sammendrag af regn-
skabsposter af ensartet karakter.
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Minoritetsinteresser

Kapitalandele i datter-
virksomheder og
associerede virk-
somheder
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Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moder-
selskabets andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort pa det tids-
punkt, hvor koncernforholdet blev etableret.

Ved kgb af dattervirksomheder opggres pa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem anskaf-
felsessummen og den regnskabsmaessige indre veerdi i den kgbte virksomhed, efter at de
enkelte aktiver og forpligtelser er reguleret til dagsveerdi (overtagelsesmetoden) og under hen-
syntagen til indregning af eventuelle omstruktureringshensattelser vedrgrende den overtagne
virksomhed. Resterende positive forskelsbelgb (goodwill) indregnes i balancen under imma-
terielle anleegsaktiver som goodwill, der afskrives linezert i resultatopgerelsen over forventet
levetid, dog hgjst over 20 ar. Resterende negative forskelsbelgb (negativ goodwill), der modsva-
rer en forventet ugunstig udvikling i de pageeldende dattervirksomheder, indregnes i balancen
under periodeafgraensningsposter som negativ goodwill og indregnes som indtaegt i resultat-
opggrelsen i takt med, at de forhold, der ligger til grund for forskelsvaerdien, realiseres.

Ved opggrelse af koncernresultat og koncernegenkapital anfgres den del af dattervirksomhe-
dernes resultat og egenkapital. der kan henfgres til minoritetsinteresser, som sarskilte poster
i resultatopgerelse og balance. Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag af omvurderingen
af overtagne aktiver og forpligtelser til dagsveerdi pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirk-
somheder.

Ved efterfglgende andringer i minoritetsinteresser medtages den andrede andel i resultatet
fra tidspunktet for @ndringen.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males i moder-
selskabets arsrapport efter den indre veerdis metode.

| moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmzaessige andel af dattervirksom-
hedernes resultat for aret under posten “Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder”.

I koncernens og moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel
af de associerede virksomheders resultat for aret under posten "Resultat af kapitalandele i
associerede virksomheder”.

| balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i
associerede virksomheder” den forholdsmzaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabs-
maessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer eller tab.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi
opgeres til DKK 0. Safremt moderselskabet har en retlig eller en faktisk forpligtelse til at deekke
virksomhedens underbalance, indregnes en hensat forpligtelse hertil, sdfremt indregningskrite-
rierne for hensatte forpligtelser i gvrigt er opfyldt.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksom-
heder henlagges i moderselskabet ved overskudsdisponeringen til en “Reserve for netto-
opskrivning efter den indre vaerdis metode” under egenkapitalen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af dattervirksomheder eller associerede virksomheder
opggres som forskellen mellem salgsprisen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoakti-
ver pa salgstidspunktet inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen pa det tidspunkt, hvor
virksomhedens raderet over dattervirksomheden henholdsvis den associerede virksomhed
ophgrer.



Omregning af fremmed
valuta

Selskabsskat og
udskudt skat

REGNSKABSPRAKSIS

Transaktioner i fremmed valuta er i arets lob omregnet til transaktionsdagens kurs. Gevinster
og tab, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetzere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og
transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Safremt koncernens udenlandske datter- og associerede virksomheder er selvstendige en-
heder, omregnes resultatopggrelsen til gennemsnitlige valutakurser, mens balanceposterne
omregnes til balancedagens kurs.

Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af selvsteendige udenlandske virksomhe-
ders egenkapital primo aret, samt valutakursreguleringer, der opstar som fglge af omregning
af selvstaendige udenlandske virksomheders resultatopgerelser til gennemsnitlige valutakur-
ser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dets tilknyttede virksomheder.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pa savel overskuds- som underskudsgivende
danske virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til rets resultat og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Udskudt skat indregnes i balancen som skatten af alle midlertidige forskelle. Den udskudte
skat beregnes med den skattesats, der ud fra vedtagen lovgivning inden regnskabsarets udlgb
er gaeldende pa det tidspunkt, hvor den forventes at realiseres.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige
underskud, males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende urealiserede koncerninterne avancer og
tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler, der med balancedagens lovgivning vil vaere

geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat
som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.
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Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste

Af- og nedskrivninger

Andre driftsindtegter/
-omkostninger

Finansielle poster

Balancen
Andre kapitalandele

Immaterielle
anlazgsaktiver
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Bruttofortjenesten er en sammendragning af nettoomszetning, andre driftsindteegter, ejendom-
menes driftsomkostninger, projektomkostninger for solgte projekter samt andre eksterne om-
kostninger.

Igangvaerende projekter, som er videresolgt, indtzegtsfgres efter produktionskriteriet jeevnfar
beskrivelsen under projektbeholdninger.

@vrige indtaegter resultatfores, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted
inden drets udgang.

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.

Andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundaer
karakter i forhold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder gevinst og tab ved salg af
immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede valuta-

kursreguleringer, kursregulering pa vaerdipapirer, amortisering af realkreditldn samt tilleeg og
godtgerelse under aconto-skatteordningen.

Andre kapitalandele males til dagsveerdier, der som udgangspunkt baseres pa kapitalandelens
indre veerdi.

De indregnede kapitalandeles vaesentligste nettoaktiver omfatter investeringsejendomme og
finansielle gaeldsforpligtelser, der efter arsregnskabslovens regler om investeringsejendom-
me veaerdiansaettes til dagsvaerdi. saledes:

Investeringsejendommenes dagsveerdi fastsaettes ud fra en vurdering baseret pa ejendom-
menes forventede lgbende afkast, vedligeholdelsesstand og afkastkrav, mens dagsveaerdien af
tilknyttede, fastforrentede finansielle geeldsforpligtelser vaerdiansaettes til kursvaerdien.

Variabelt forrentede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris henholdsvis kursveerdi.

Afledte finansielle instrumenter, herunder renteswapaftaler, knyttet til variabelt forrentede
finansielle geeldsforpligtelser males til dagsveerdi.

Reguleringer til kapitalandelenes dagsvaerdi indgar under finansielle poster.

Goodwill indregnes ved fgrste indregning i balancen til kostpris. Efterfalgende males goodwill
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsperioden er 5 ar.



Materielle anlags-
aktiver

Nedskrivning af
anlegsaktiver

Projektheholdning

Tilgodehavender

Vaerdipapirer
(omsatningsaktiver)

Periodeafgraensnings-
poster

REGNSKABSPRAKSIS

Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger.

For investeringsejendomme foretages der tillige labende opskrivninger til dagsvaerdi. Opskriv-
ningerne indregnes direkte pa egenkapitalen under opskrivningshenlaeggelser.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, som opggres som kostpris reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles
linezert over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 50 ar
Driftsmidler og inventar 5ar
Automobiler 3ar
It 3ar
Indretning af lejede lokaler 10ar

Aktiver med en anskaffelsessum pa under DKK 12.300 udgiftsferes i anskaffelsesaret.

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas arligt
for at afggre, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskriv-
ning. Hvis dette er tilfeeldet, foretages der nedskrivning til aktivets lavere genindvindingsvaer-
di. Genindvindingsvaerdien for aktivet opgeres som den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen og
kapitalvaerdien. Er det ikke muligt at fastsaette en genindvindingsvaerdi for det enkelte aktiv,
skal aktiverne vurderes samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurde-
ring kan fastsaettes en palidelig genindvindingsvaerdi.

Ejendomme og grunde, der er erhvervet med udvikling og videresalg for gje, er opfgrt som
projektbeholdning.

Solgte projekter males til salgsveerdien af det udferte arbejde. Hver enkelt projekt er vurderet
saerskilt, og der er foretaget hensaettelser til dekning af usikkerheder omkring faerdigggrelse
og projektets gennemfgrelse.

Ikke solgte projekter vaerdiansaettes til de med projektet direkte forbundne omkostninger, her-
under renter i projektperioden, samt et tilleeg for andel af indirekte projektomkostninger. Der er
foretaget nedskrivning til nettorealisationsvaerdien, hvor denne skgnnes lavere.
Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisa-
tionsveerdi, hvilket her svarer til palydende veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse
af tab. Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte til-
godehavender.

Bersnoterede vaerdipapirer males til fondshgrsens salgsveerdi pa balancedagen.

Andre vaerdipapirer males til en forsigtig opgjort dagsveerdi.

Periodeafgraensningsposter opfgrt som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger.
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Egenkapital

Hensatte forpligtelser

Finansielle
gaeldsforpligtelser

Periodeafgraensnings-
poster

Pengestroms-
opgoarelse

Pengestrom fra
driftsaktivitet

Pengestrom fra
investeringsaktivitet
Pengestrom fra
finansieringsaktivitet

Hoved- og
nggletalsoversigt
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Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier indregnes til kostprisen direkte pa egenkapitalen under overfert resultat. Seelges
egne aktier efterfolgende, fores et eventuelt vederlag tilsvarende direkte pa egenkapitalen.

Henszttelser indregnes, nar koncernen som fglge af en begivenhed indtruffet fgr eller pa
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives
gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Fastforrentede lan, som realkreditldn og lan hos kreditinstitutter, der forventes holdt til udlgb,
indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af afholdte transaktions-
omkostninger. | efterfalgende perioder males lanene til amortiseret kostpris svarende til den
kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sledes forskellen mellem prove-
nuet og den nominelle veerdi (kurstabet) indregnes i resultatopgerelsen over ldneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nomi-
nel veerdi.

Periodeafgraensningsposter opfert som forpligtelser udggres af modtagne betalinger vedrg-
rende indteegter i de efterfglgende regnskabsar.

Pengestremsopggrelsen viser koncernens pengestrgmme for aret opdelt pa drifts-, investe-
rings- og finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets
begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for ikke kontante
resultatposter som af- og nedskrivninger, hensattelser samt andring i driftskapitalen, rente-
indbetalinger og -udbetalinger og betalt selskabsskat. Driftskapitalen omfatter omsaetningsak-
tiver minus kortfristede gaeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestremme fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra kgb og salg af materi-
elle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbage-
betaling af langfristede geeldsforpligtelser samt udbyttebetaling til selskabsdeltagere.
Ndgletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

vejledning.

Nggletallene er beregnet saledes:

Afkastningsgrad = Resultat for finansielle poster x 100

Gennemsnitlige aktiver

Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Forrentning af
egenkapital




KONCERNENS SELSKABSOVERSIGT

Navn

Kristensen Properties A/S
Kristensen Fund & Asset Management A/S
Datterselskaber
Kristensen Management A/S
Kristensen Properties GmbH
Kristensen Invest GmbH
Best property value Gmbh
Kristensen Fondsverwaltung GmbH
Kirstensen Private INVEST 01 Verwaltungs GmbH
Kristensen Private Invest 01 GmbH & Co KG.
Kirstensen Private INVEST 02 Verwaltungs GmbH
Kristensen Private Invest 02 GmbH & Co KG.
Kirstensen Private INVEST 03 Verwaltungs GmbH
Kristensen Private Invest 03 GmbH & Co KG.
Kirstensen Private INVEST 04 Verwaltungs GmbH
Kristensen Private Invest 04 GmbH & Co KG.
SAFE 01 Verwaltungs GmbH
SAFE 01 GmbH & Co. KG
SAFE 02 Verwaltungs GmbH
Associerede selskaber
Kristensen Private Invest 02 GmbH & Co KG.

Ejendommen Fremtiden ApS
Anpartsselskabet af 5. december 2008
Kristensen Nord ApS

Ejendomsselskabet Nitivej, Frederiksberg ApS

Hjemsted

Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark

Aalborg, Danmark
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Bremen, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland

Berlin, Tyskland

Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark

Kapital

TDKK
TDKK

TDKK
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR

TEUR
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK

52.500
500

500
100
100
50

25

25
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25
3.240
25

25
370
25

25

3.240
125
140
125
125

Ejerandel

100,00%

100,00%
100,00%
65,00%
51.00%
100,00%
100.00%
0.16%
100,00%
0.26%
100,00%
0.80%
100.00%
0.13%
100,00%
100.00%
100,00%

33,95%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
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Navn Hjemsted Kapital Ejerandel
K/S ejendomsprojekter
K/S Franz-Ludwig-Strasse, Bamberg Aalborg, Danmark TDKK 18.000 10.00%
Bamberg 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Reeder-Bischoff-Strasse, Bremen Vegesack Aalborg, Danmark TDKK 20.000 6,00%
Bremen 2003 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.007%
K/S Admiralstrasse, Bremen Aalborg, Danmark TDKK 20.000 10.00%
Bremen 2006 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Ketschengasse, Coburg Aalborg. Danmark TDKK 14.000 15.71%
Coburg 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 15.71%
K/S Lange Strasse, Delmenhorst Aalborg, Danmark TDKK 14.000 10.00%
Delmenhorst 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Karolinenstrasse, Hof Aalborg. Danmark TDKK 25.000 6,00%
Hof 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.007%
K/S Schraderstrasse, Kaufbeuren Aalborg. Danmark TDKK 7.500 12,00%
Kaufbeuren 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 12,00%
K/S Angelburger Strasse, Flensburg Aalborg, Danmark TDKK 13.000 10.00%
Flensborg 2002 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Groner Strasse, Gottingen Aalborg, Danmark TDKK 35.000 6,10%
Gottingen 2006 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.10%
K/S Fischmarkt, Halberstadt Aalborg, Danmark TDKK 12.000 10.00%
Halberstadt 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Holstenstrasse, Kiel Aalborg, Danmark TDKK 20.000 6,00%
Kiel 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.007%
K/S Kronstrasse, Landau Aalborg, Danmark TDKK 12.000 5,00%
Landau 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 5.007%
K/S Georgstrasse, Leer Aalborg, Danmark TDKK 9.000 6.67%
Leer 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.67%
K/S Stadttorstrasse, Liinen Aalborg, Danmark TDKK 10.000 10.00%
Liinen 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Mittelstrasse, Neuwied Aalborg, Danmark TDKK 33.000 6.97%
Neuwied 2006 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.97%
K/S Mittelstrasse 49, Neuwied Aalborg, Danmark TDKK 10.000 6,00%
Neuwied 2006 Il ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.007%
K/S Lange Strasse, Oldenburg Aalborg, Danmark TDKK 30.000 7.33%
Oldenburg 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 7.33%
K/S Johannisstrasse, Osnabriick Aalborg, Danmark TDKK 25.000 10.00%
Osnabriick 2003 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Adam-Opel-Strasse, Riisselsheim Aalborg. Danmark TDKK 25.000 8,00%
Risselsheim 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 8.007%
K/S Mecklenburgstrasse, Schwerin Aalborg, Danmark TDKK 15.000 10.00%
Schwerin 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10.00%
K/S Hegaustrasse, Singen Aalborg, Danmark TDKK 24.000 6,25%
Singen 2007 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6.257%
K/S Hauptstrasse, Solingen Aalborg. Danmark TDKK 11.200 31,25%
Solingen 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 31.25%
K/S Ludwigsplatz, Straubing Aalborg. Danmark TDKK 22.000 15,00%
Straubing 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 15.00%
K/S Friedrich-Ebert-Strasse, Ulm Aalborg. Danmark TDKK 17.000 5.88%
Ulm 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 5.887%
K/S Alter Markt, Wuppertal Aalborg, Danmark TDKK 83.795 11.11%
Wuppertal 2007 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 11.11%
K/S Adenauerstrasse, Wiirselen Aalborg, Danmark TDKK 14.000 6,43%
Wiirselen 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6,437
K/S Kaiser-Wilhelm-Strasse, Biinde Aalborg, Danmark TDKK 20.000 16.00%
Biinde 2007 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 16.00%
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Navn

K/S Kristensen Partners |
Datterselskaber og kapitalandele
Kristensen Biiroimmobilien GmbH & Co. KG
Kristensen Biiroimmobilien Beteiligungsmanagement GmbH
Kristensen Biiroimmobilien Il GmbH & Co. KG
Kristensen Biiroimmobilien Il GmbH
Kristensen Biliroimmobilien IV GmbH
Kristensen Biiroimmobilien V GmbH
Kristensen Biiroimmobilien VI GmbH & Co. KG
Kristensen Biiroimmobilien VIl GmbH & Co. KG
K/S German Retail A
Komplementarselskabet German Retail A ApS
K/S German Retail B
Komplementarselskabet German Retail B ApS
K/S German Retail C
Komplementarselskabet German Retail C ApS
K/S German Retail D
Komplementarselskabet German Retail D ApS
K/S German Retail E
Komplementarselskabet German Retail E ApS
Komplementarselskabet Kristensen Partners | ApS
Kristensen Partners Ill A/S
Datterselskaber
**) Kristensen City-Immobilien | AG
**) Kristensen City-Immobilien Il GmbH
**) Kristensen City-Immobilien 11l GmbH
**) Kristensen City-Immobilien IV GmbH
**) Kristensen City-Immobilien V GmbH
**) K/S Georgstrasse, Hannover
**) Hannover 2006 ApS
Kristensen Partners IV A/S
Datterselskaber
Kristensen Germany AG
Kristensen Germany Holding GmbH

*) Kristensen Real Estate Berlin GmbH
*) Kristensen Real Estate Munich GmbH
*) Kristensen Multimedia GmbH

Kristensen Salzgitter AG

GSV-Ratsbleiche Baubetreuungs und Verwaltungs GmbH
Kristensen Wohnimmobilien GmbH & Co. KG
Kristensen Wohnimmobilien Beteiligungsmanagement GmbH
Kristensen Zweite Beteiligungsverwaltungs GmbH & Co. KG
Kristensen Zweite Beteiligungsmanagement GmbH
Zwickau 2007 ApS
K/S Innere Plauensche Strasse, Zwickau

*)  Kristensen Wohnimmobilien GmbH & Co. KG, ejer disse selskaber med 6%
**)  Kristensen Properties A/S ejer disse selskaber med 6%

Hjemsted

Aalborg, Danmark

Berlin. Tyskland
Berlin. Tyskland
Berlin. Tyskland
Berlin. Tyskland
Berlin. Tyskland
Berlin. Tyskland
Berlin. Tyskland
Berlin. Tyskland
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark

Kgbenhavn, Danmark
Kgbenhavn, Danmark

Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark

Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark

Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Berlin, Tyskland
Aalborg, Danmark
Aalborg, Danmark

Kapital

TDKK

TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK
TDKK

TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TDKK
TDKK
TDKK

TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TEUR
TDKK
TDKK

429.000

14.400
25
19.800
25
25
25

30.000
125
20.000
125
25.000
125
26.000
125
20.000
125
125
100.000

2.200
1.700
6.000
25

25
12.000
125
2.500

8.000
25
25
25
25
3.240

12.000

Ejerandel

7.50%

100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
6,00%
6,00%
6,00%
6,00%
6,00%
6,00%
100.00%
100.00%
100.00%
100.00%
7,50%
29,72%

94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
19,00%

100.00%
100,00%
94,009
94,00%
94,009
100.00%
100.00%
100,00%
49,00%
100,00%
49,00%
100,00%
100,00%
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Bestyrelse

Tage Benjaminsen

Lau Kristensen

Jorn Holm Jensen

Gustav Hedeager
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Tage Benjaminsen Lau Kristensen Jorn Holm Jensen Gustav Hedeager
Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

UDDANNELSE: Bankuddannet, HD i Finansiering og Kreditvaesen fra Handelshgjskolen i
Arhus 1974. Non-degree studier Wharton Business School, Philadelphia, USA, 1980. Mange
managementkurser og —seminarer.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Direktgr (CFO) Illums Bolighus A/S (2005-2006). Koncerndirektgr
i A/S Th. Wessel & Vett, Magasin du Nord, 2002-2004. Direktgr i gatetrade.net a/s 2000-2002.
Mangearig karriere i Danske Bank og tidligere Provinsbanken, herunder som chef for filial i
New York, souschef for udenlandsk kreditkontor i Danske Bank og aktieanalysechef i Danske
Bank. Adm. direktgr for P/f Foroya Banki 1993-1994.

TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesformand for Kristensen Properties A/S, for Kristensen Partners
IV A/S, for Kristensen Germany AG, for Kristensen Salzgitter AG og for Kristensen City-Im-
mobilien | AG. Bestyrelsesmedlem i K/S Kristensen Partners |, i Kristensen Partners Il A/S, i
Kristensen Fund & Asset Management A/S, i LDE1 ApS, i LDE2 ApS i LDE3 ApS (komplemen-
tarselskaber og dermed managing partner for de tre private equity fonde under Maj Invest
sfeeren og Benjaminsen Invest ApS). Medlem af Advisory Board i Rainmaking ApS. Censor ved
Handelshgjskolen i Kebenhavn. Medlem af VL-Gruppe 57.

UDDANNELSE: Cand. merc. og HD.

NUVZARENDE ANSZATTELSE: Partner i 2L Holding.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Selvstaendig siden 1990.

TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesmedlem i Thorkild Kristensen Holding A/S. Bestyrelsesmedlem i
Baltic Property Trust (Optima) og DSS, Silkeborg A/S. Medlem af VL70.

UDDANNELSE: HA, Cand. merc., statsautoriseret revisor samt kursusforlgb i Corporate
Governance.

NUVZARENDE ANSATTELSE: Direkter i @rbaek Ventilation A/S.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Partner i revisionsfirmaet PricewaterhouseCoopers, 1982-2008.
TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesmedlem i Kristensen Germany AG, Kristensen Partners Il A/S og
@rbaek Ventilation A/S.

UDDANNELSE: HD og statsaut. revisor.

NUVZARENDE ANSATTELSE: Indehaver af personligt ejet ejendomsinvesterings- og ud-
viklingsvirksomhed MA-Ejendomme. Direktgr i MA 3 ApS, MA 50 ApS. Thorkild Kristensen
Holding A/S, TKP Invest Holding A/S og TKP Invest A/S.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Partner i revisionsfirmaet Nielsen & Christensen 1975-2005.
TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesmedlem, Thorkild Kristensen Holding A/S, TKP Invest Holding
A/S, TKP Invest A/S, Thorkild Kristensen Invest A/S, Carl Ejler Rasmussen & Co. A/S, Ceraco
Development A/S og @rbzek Ventilation A/S.



Direktion

BAG OM KRISTENSEN PROPERTIES A/S

Kent Hoeg Sorensen Hans Peter Larsen
Adm.direktor, CEO DOkonomidirektor; CFO
MBA HD
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kristensen

Vesterbro 18 Radhuspladsen 75, 4. Carmerstrafie 13 Friedenstrasse 30 Flughafenalle 26
DK-9000 Aalborg DK-1550 Kgbenhavn V D-10623 Berlin D-93053 Regensburg D-28199 Bremen
TIf. +45 70 22 88 80 TIf. +45 70 22 88 80 TIf: +49 308872780 TIf: +49 941 70 81 30 10 TIf: +49 421 33 80 98 20

www.kristensenproperties.com





