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Forsidefoto:

Morsenbroicher Weg 200, Diisseldorf.

Ejendommen er erhvervet af K/S Kristensen Partners I i 2016.

Ejendommen er opforti1973 og gennemgribende renovereti1999 og 2015. Ejendommen bestdr af tre bygninger, toi
otte etager og en pd 13 etager, hvor det samlede indvendige mdl andrager 11.200 m’. Der horer 159 parkeringspladser
til ejendommen, hovedparten beliggende i p-kalder.

Ejendommen har modtaget det gronne og bredygtige BREEAM certifikat.

Besog ejendommens egen hjemmeside www.seasons-of fice.de.
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2016 1 hovedtrak

(Tal for 2015 i parantes)

I 2014 blev der lagt en strategi for virksomheden,
hvori der var tre pejlemeerker: Specialisering,
konsolidering og reallokering af kapitalbindinger,
og som indebar, at fokus blev rettet mod markeder
i veekst frem for vigende markeder. Denne er nu i
langt overvejende grad tilendebragt og en ny retning
er sat.

Der er athandet ejendomme i segmentet for tyske
gagadeejendomme, og vi har deltaget i konsolidering
af det vigende marked for administration af kom-
manditselskaber i form af et salg af hovedparten af
aktiviteterne.

Koncernens resultat blev for aret et overskud pa
DKK 11,1 mio., og med indregning af stigning i
verdi pd domicilejendom samt indregning af negativ
veerdiregulering af gald i Kristensen Partners III A/S
blev arets totalindkomst et overskud pd DKK 10,2
mio. Der var for aret forventet et resultat pa DKK
12,0 mio. Det lavere resultat er en kombination af, at
kerneforretningen Fund- & Asset Management har
givet et bedre resultat, samtidig med at investeringer
har givet et lavere afkast som folge af negative dags-
vaerdireguleringer.

Moderselskabets resultat for aret blev et overskud pa
DKK 11,1 mio. (DKK 14,7 mio.).

Det samlede resultat for koncernen er tilfredsstillen-
de.

Vores divisioner og forretningsomrader er alle vel-
positionerede og star ved indgangen til 2017 staerkt
rustet til at fortsatte den positive udvikling og styrke
deres position i deres respektive divisioner: Part-
ner Funds, Fund Management, Asset Management,
Funding & Recovery samt Kristensen Invest.

Partner Funds Divisionen har i dret haft et hojt
aktivitetsniveau. Divisionen varetager forvaltningen
og udviklingen af fonde med institutionelle, profes-
sionelle og private investorer. Ud over den daglige
drift, hvor der har veeret en god udvikling, har
divisionen opnaet yderligere kapitaltilsagn inden
for ejendomssegmenter i forventet vakst, samt pa
tilfredsstillede vilkar athaendet ejendomme inden for
segmenter, der ikke laengere er i fokus. Der er opniet
gode resultater i dette forretningsomride, som ogsa
fremover forventes at vaere i vaekst.

Fund Management Divisionen varetager for-
valtningen af kommanditselskaber. Der har veeret
undersogelser af potentielle konsolideringsmulighe-
der, idet totalmarkedet for administration af kom-
manditselskaber er vigende. Dette er ved udgangen
af aret lykkedes, idet hovedparten af aktiviteterne
er afhendet. De tilbageverende aktiviteter har en
tilknytning til selskabet i form af ejerskab. Der er
opnaet gode resultater i dette omrade.

Asset Management Divisionen varetager primaert
forvaltningen af de tyske ejendomme fra koncernens
tre kontorer i Tyskland. Den vaesentligste indtje-
ning kommer fra Property Management (den "defen-
sive” ejendomsadministration). Der har i &ret varet
vigende aktivitet omkring salg af ejendomme og
ombygningsopgaver, medens radgivnings- og for-
midlingsaktiviteter har ligget pd samme niveau som
tidligere ar. Samlet er resultatet lavere end forventet.
Omrédet har bidraget positivt til arets resultat.

Funding & Recovery Divisionen varetager finan-
sierings-, refinansierings- og rekonstruktionsop-
gaver. Pd trods af omstrukturering og omkostnings-
tilpasning af divisionen, har divisionen ikke kunnet
fremskaffe og gennemfore det forventede antal op-
gaver. Omrédet bidrager tillige i akkvisitionen af nye
Fund- & Asset Management opgaver for selskaber.
Aktiviteten har bidraget negativt til drets resultat.

Kristensen Invest Divisionen har i éret flyttet
sit fokus fra udbud af investeringsprojekter til tyske
investorer til at understotte den ovrige koncern pa
bl.a. salgsopgaver for egne og eksternt forvaltede
selskaber. Denne strategieendring har betydet, at
aktiviteten har opnaet gode resultater.

Koncernens indirekte investeringer i fast ejendom
har samlet set udviklet sig tilfredsstillende som folge
af god drift og positive veerdireguleringer. Kris-
tensen Partners III A/S har athandet 15 af sine 17
ejendomme. Som et led i salget af ejendomme har
Kristensen Properties A/S tilbudt at erhverve aktier
i Kristensen Partners III A/S, hvorfor ejerandelen er
gaet fra 32,7% til 87,8%. Som en konsekvens heraf er
balancen vesentlig oget, men risikoen er uandret.
Andringer i de erhvervede aktiver medforer tilsva-
rende @ndringer i gaelden.



Forventninger til 2017

Kristensen Management A/S er afhazndet med
virkning fra arets start, dette med henblik pa at mal-
rette de ledelsesmaessige resurser pa den nye strategi.

Ved at omstille og optimere vores forretningsom-
rader, er der frigivet resurser til at gennemfore en
strategi, der skal sikre, at 2017 er det ar, hvor selska-
bet for alvor beveeger sig ind i et veekstmarked. Dette
indebaerer, at der i fremtiden foretages vaesentlige
investeringer i kontorejendomme i Tyskland og
Danmark i samarbejde med institutionelle og private
investorer.

UDVIKLING I BALANCESUM
OG EGENKAPITAL
Mio. DKK
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En veesentlig forudsetning er at have de rigtige
medarbejdere. Det er derfor vigtigt at udvikle nu-
vaerende medarbejdere og ansatte nye dygtige
medarbejdere.

Det er malet, at de samlede initiativer vil oge resul-
tatet af de primere aktiviteter veesentligt. Under
forudsatning af et uandret renteniveau og et sta-
bilt ejendomsmarked forventes et resultat i 2017 pa
niveau minimum med resultatet for 2016.

UDVIKLING I TOTALINDKOMST

Mio. DKK
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Udvikling i totalindkomst
For dret 2012 er der anvendt drets resultat som
totalindkomst. Sammenligningstallet for 2012 er ikke tilrettet den

nye regnskabspraksis, jt. side 11.




Ledelsespategning

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt érsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2016 for Kristensen Properties A/S.

Arsrapporten er udarbejdet i henhold til Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., herunder Finans-
tilsynets bekendtgorelse om generelle regler om arsrapport og revision for forvaltere af alternative investerings-
fonde, samt Finanstilsynets bekendtgoerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaglerselskaber
m.fL.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmzassig og de udovede skon for forsvarlige.

Ars- og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og koncernens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets og koncernens aktiviteter for
2016 i overensstemmelse med Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for udviklingen i selskabets og
koncernens aktiviteter og ekonomiske forhold samt en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfakto-

rer, som selskabet og koncernen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 21. april 2017

DIREKTION
e
ent Hoeg Serensen ans Peter Larsen
adm. direktor, CEO okonomidirektor, CFO
BESTYRELSE

“y

Lau Henrik SI Kristensen

Lars-Erik n istensen

cAte

Lene Birgitte Larsen Anne Marie Sorensen



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Side 7-8

TIL KAPITALE JERNE I
KRISTENSEN PROPERTIES A/S

KONKLUSION

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2016 samt af resultatet af kon-
cernens og selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse
med Lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde mv., herunder Finanstilsynets bekendtge-
relse om generelle regler om arsrapport og revision
for forvaltere af alternative investeringsfonde, samt
Finanstilsynets bekendtgorelse om finansielle rap-
porter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber

m.fl.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnska-
bet for Kristensen Properties A/S for regnskabséret
1. januar - 31. december 2016, der omfatter resultat-
opgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for savel kon-
cernen som selskabet ("regnskabet”).

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar
ifolge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet 1 revisionspategningens afsnit Revisors ansvar
for revisionen af regnskabet. Vi er uathangige af
koncernen i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og
de yderligere krav, der er geldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfat-
telse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

UDTALELSE OM
LEDELSESBERETNINGEN

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesent-
ligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden méde synes at
indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kravede oplysninger i hen-
hold til Lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde mv., herunder Finanstilsynets bekendtgerelse
om generelle regler om arsrapport og revision for
forvaltere af alternative investeringsfonde, samt
Finanstilsynets bekendtgorelse om finansielle rap-
porter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber

m.fl.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og drsregnskabet og er ud-
arbejdet i overensstemmelse med Lov om forval-
tere af alternative investeringsfonde mv., herunder
Finanstilsynets bekendtgerelse om generelle regler
om arsrapport og revision for forvaltere af alternati-
ve investeringsfonde, samt Finanstilsynets bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter
og fondsmaeglerselskaber m.fl. krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

LEDELSENS ANSVAR FOR REGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et kon-
cernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med Lov om forval-
tere af alternative investeringsfonde mv., herunder
Finanstilsynets bekendtgerelse om generelle regler
om arsrapport og revision for forvaltere af alternati-
ve investeringsfonde, samt Finanstilsynets bekendt-
gorelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter
og fondsmaglerselskaber m.fl. Ledelsen har endvide-
re ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for nodvendig for at udarbejde et regnskab uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvar-
lig for at vurdere koncernens og selskabets evne til
at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende
fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end
at gore dette.



Den uafhaengige revisors revisionspategning

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN
AF REGNSKABET

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om
regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hoj grad af sikkerhed er et hojt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, altid vil afdeekke vasentlig
fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer
kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse
péa de okonomiske beslutninger, som brugerne traf-
fer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmel-
se med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, foreta-
ger vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

+  Identificerer og vurderer vi risikoen for ve-
sentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer
og udforer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er
tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hojere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

+  Opnir vi forstaelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af koncernens
og selskabets interne kontrol.

«  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplys-
ninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

«  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opniede revisionsbevis er ve-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortsaette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en va-
sentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gore opmarksom pa oplysninger herom
i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke
er tilstraeekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores re-
visionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at koncernen og sel-
skabet ikke leengere kan fortsatte driften.

«  Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af regnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om regnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sidan made, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.

+  Opnir vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis
for de finansielle oplysninger for virksomhe-
derne eller forretningsaktiviteterne i koncernen
til brug for at udtrykke en konklusion om kon-
cernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore
tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vikommunikerer med den overste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmassige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaes-
sige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

Aalborg, den 21. april 2017

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

U

Seren Korgaard-Mollerup
statsautoriseret revisor
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Koncernoversigt

Kristensen Properties A/S
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 52.500.000

6-19%

Kristensen Fund & Asset
Management A/S
Aalborg, Danmark

Nom. DKK 500.000

Kristensen Partners III A/S
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 544.619

K/S Kristensen Partners [ Kristensen Properties GmbH
Aalborg, Danmark Berlin, Tyskland
Nom. DKK 540.000.000 Nom. EUR 100.000

Kristensen Invest GmbH
Berlin, Tyskland
Nom. EUR 100.000

Andre kapitalandele
herunder investering i K/S’er

KONCERNSTRUKTUR Koncernen bestar af to ben:

Med virkning pr. 2. januar 2017 er Kristensen

+ Fund & Asset Management - et aktivt ben, hvis

Management A/S afhzndet. vaesentligste aktiv er koncernens portefolje af Fund &

Den komplette selskabsoversigt kan ses pa side 72-74.
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Asset Management aktiviteter varetaget af en stab af
kompetente medarbejdere og veludviklede systemer.

+ Investering - et passivt ben, hvis vasentligste
aktiv er koncernens fortsatte engagement i udbudte
investeringsprojekter som konsekvens af koncer-
nens loyalitet med sine investorer i disse investe-
ringsprodukter.



Femarsoversigt
DKK 1.000

Set over en 5-drig periode kan koncernens udvikling beskrives ved folgende hoved- og negletal:

HOVEDTAL 2016 2015 2014 2013 2012 %)
Resultat

Administrationsgebyrer 42.180 48.252 51.109 54.855 64.230
Udgifter til personale og

administration 57.520 59.171 60.677 58.423 58.806
Resultat for finansielle poster (EBIT) 27.734 4.962 -1.683 9.420 10.613
Resultat af finansielle poster -2.777 -2.527 -3.284 -4.521 -4.848
Resultat for skat 16.172 16.456 -608 10.632 27.768
Arets resultat 11.130 13.925 2.968 14.296 24.525
Balance

Egenkapital 132.083 127.385 114.596 112.351 98.945
Aktiver i alt 328.382 217.895 206.288 212.424 243.956
Nogletal

Solvensprocent 38,7% 56,2% 52,8% 50,8% 37,7%
Egenkapitalforrentning for skat 12,5% 13,6% Neg. 9,9% 32,0%
Egenkapitalforrentning efter skat 8,6% 11,5% 2,6% 13,4% 28,3%
Gennemsnitligt antal medarbejdere 63 68 74 77 79
Antal foreninger under 144 168 198 209 124
administration

Formue under administration 8.432.031 9.929.347 10.415.928 10.403.280 9.169.476

*) Sammenligningstallene for aret 2012 er ikke direkte sammenlignelige med &rene 2013 til 2016, eftersom 2012 er aflagt i henhold
til Arsregnskabsloven og 2013 til 2016 efter Finanstilsynets bekendtgorelse om generelle regler om arsrapport og revision for for-

valtere af alternative investeringsforeninger.

Den opgjorte formue under administration indeholder vaesentlige skon og usikkerheder vedrorende opgerelse af dagsverdien pa de
investeringsejendomme, som indgar i den administrerede formue.

Solvensprocenten er faldet som folge af erhvervede aktier i Kristensen Partners III A/S. Var disse ikke overtaget ville solvenspro-

centen udgore 66,8%.
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Forretningsgrundlag
Side 12-14

Kristensen Properties
(Investment Management)

Bookkeeping /
Controlling

Fe Management Funding e Recovery

Sekretariat / IT

Forretningsgrundlaget for Kristensen Properties koncernen er at

udove aktiv forvaltning af egen- og fremmedkapital disponeret

til investeringsejendomme pa vegne af institutionelle og private

investorer, investeringsselskaber, banker m.fl.

Kristensen Properties er en af Danmarks forende
virksomheder inden for Fund og Asset Management
med speciale i fast ejendom. Kristensen Properties
har en FAIF godkendelse. Vi har fokus pa indkeb og
administration af ejendomme pa vegne af institutio-
nelle, private og finansielle investorer. Vores ydelser
daekker over selskabs- og ejendomsadministration,
samt ejendomsudvikling og finansiering.

Vores medarbejderstab bestar af bl.a. statsauto-
riserede ejendomsmaeglere, jurister, okonomer,
arkitekter og ingeniorer. Sammen udger vi et staerkt
team med alle de kompetencer, der er nodvendige for
at sikre optimering af ejendomsinvesteringerne.

Det skal vere trygt at entrere med Kristensen Pro-
perties. Vi ved, at loyalitet og tillid er afgerende for
vores kunder og samarbejdspartnere, og vi gor os
umage for at veere en foretrukken og kompetent
samarbejdspartner.
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INVESTMENT MANAGEMENT

Denne funktion varetager den overordnede stra-
tegiske ledelse herunder risikostyring og portefolje-
pleje og er ansvarlig herfor over for ejerne af de
forvaltede selskaber, der er underlagt FAIF lovgiv-
ningen. For hvert forvaltet selskab er der en Fund
Manager, der er registreret direktor og med ansvar
for risikostyring og portefoljepleje af de forvaltede
selskaber.

En vasentlig del af den overordnede strategiske
ledelse er kob og salg af fast ejendom samt funding.
Funktioner understottes derfor af afdelinger med
saerlig kompetence inden for de enkelte omrader.

FUND MANAGEMENT

Fund Management tilbyder en lang raekke ydelser,
der har til formal at sikre en balanceret drift og ud-
vikling af de administrerede ejendomsselskaber.



Forretningsgrundlag

Fund Management omfatter bl.a. budgettering,
likviditetsstyring, betalingsformidling, kontakt til
offentlige myndigheder og rapportering. Vi vareta-
ger tillige saedvanlige direktionsansvar over for alle
selskabets interessenter. Det er vigtigt for os, at vores
investorer har tillid til os og ved, at vi altid vil gore
vores bedste for at sikre tryghed i investeringen. Vi
stiller derfor dedikerede kontaktpersoner til radighed
for hvert ejendomsselskab og tilbyder desuden at
varetage opgaver som udarbejdelse af investorin-
formationer, atholdelse af bestyrelsesmoder, opleg
til og udovelse af beslutninger, vedligeholdelse af
investorportal og kontakt til inden- og udenlandske
myndigheder.

PARTNER FUNDS

Partner Funds varetager forvaltningen af K/S Kris-
tensen Partners I primert med tyske kontorejen-
domme, Kristensen Partners III A/S med tyske gi-
gadeejendomme, og Kristensen Partners IV A/S, der
indeholdt de nu afhendede tyske boliger. Endvidere
vil Partner Funds sta for udvikling og udbud af nye
¢jendomsprojekter rettet imod institutionelle og/
eller professionelle investorer.

ASSET MANAGEMENT

Asset Management er den overordnede betegnelse
for Property Management, Facility Management
samt Property Development. Kristensen Properties
udarbejder efter afstemning med ejendomsejeren en
forretningsplan for den enkelte ejendom, siledes at
en klar strategi for den enkelte ejendom kan udstik-
kes og lobende overvéges.

PROPERTY MANAGEMENT

Property Management er ejendomsadministration og
daekker over alt, der knytter sig til den daglige drift af
ejendommen. Det er f.eks. huslejeopkravning, bog-
foring, budgettering, tilsyn og overvagning.

Af hensyn til ejendommens kort- og langsigtede
vardiudvikling varetager vi helst Property Manage-
ment selv for at sikre den direkte kontakt med lejere
og ejendommens ovrige interessenter.




Forretningsgrundlag

Facility Management

Facility Management dakker over almindelige
vedligeholdelsesopgaver, ekstraordinare istand-
settelsesopgaver pa ejendommen samt vice-
vartopgaver som rengering, fornyelse af klima-
skeerm og tekniske installationer, derudover op-
timering og overvagning af serviceaftaler med
eksterne leverandorer.

Property Development

Kristensen Properties varetager opgaver, som har
til hensigt at hojne verdien af en ejendom. Det kan
f.eks. vere renovering(er), om- og tilbygning(er),
lejeoptimering, endring af anvendelse og andre ud-
viklingstiltag, som optimerer ejendommen og kan
medfore vasentlige veerdistigninger. Udviklings-
aktiviteter er som oftest malrettede ad hoc opgaver
af projektkarakter.

Kob af fast ejendom

Kristensen Properties indkeber ejendomme efter
noje definerede indkebskriterier, sisom ejendoms-
segment, beliggenhed og lejersammensatning. Ejen-
dommen gennemgéir en omfattende due diligence-
proces, hvorunder ogsd detaljerede kalkulationer
gennemarbejdes.

FUNDING AND RECOVERY

I vores Funding-afdeling varetager vi opgaver med
tilvejebringelse af finansiering, refinansiering og for-
leengelse af eksisterende finansiering. Vi har ansvaret
for al kontakt til samt forhandlinger med ejendoms-
selskabets bankforbindelser i Danmark sével som i
udlandet. En del af finansieringslosningen er desuden
at fa aftalt og skraeddersyet den nedvendige rappor-
tering til ejerkredsen og kreditinstitutter. Vi opfylder
naturligvis udenlandske bankers krav om rapporte-
ring.

Gennem sagsbehandling og budgetsimulering findes
den optimale finansierings- og kapitalstruktur for det
enkelte selskab. Udarbejdelsen sker i taet samarbejde
med ejerne, eksisterende banker og andre relevante
interessenter.
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Recovery dekker over alle former for opgaver rela-
teret til rekonstruktion af ejendomsinvesteringer, der
kan veere initieret af ejerne eller af finansieringsinsti-
tutter. Behov for rekonstruktion kan f.eks. skyldes
lejetomgang, utilfredsstillende drift eller opsigelse af
finansiering.

Vi wudarbejder typisk en forretningsplan, der
gennemgar ejendommen og giver forslag til en
specifik handlingsplan. Dette er med til at sikre en
fornuftig drift eller alternativt en kontrolleret af-
vikling, hvorved veerdierne forsvares og bevares
bedst muligt til investorernes og panthavernes fordel.

KRISTENSEN INVEST
(EJERANDEL 65%)

Kristensen Invest varetager, baseret pa mandat-
aftaler salg af ejendomme. Herudover har orga-
nisationen med succes pataget sig konkrete Asset
Management opgaver, sasom projektudvikling og
udlejningsopgaver. Der henvises i ovrigt til selska-
bets hjemmeside www kristenseninvest.de.

SALG AF FAST EJENDOM

Kristensen Properties sikrer en transparent salgs-
proces. Vi planlagger og ajourforer en exit-strategi,
hvor der tages hensyn til lokale markedsforhold. Vi
har rigtig gode erfaringer med gennemforelse af en
struktureret salgsproces, for at sikre ejendomsejeren
hojest mulig pris og sterst mulig transaktionssikker-

hed.



Mission og Vision

MISSION

ViviliKristensen Properties differentiere os pd mar-
kedet for ejendomsinvestering og dermed sikre ejen-
domsinvestorernes rentabilitet og succes ved altid at
udvise folgende fire leveregler:

Kongruens
Det vi siger, er det, vi gor, og det vi gor, er det, vi
siger!

Integritet
Vi lever af vores ry - derfor er intet vigtigere!

Integritet er hjornestenen i virksomhedens fremgang
- og vores stolthed. Derfor verner vi om den for
enhver pris!

Trovaerdighed

Vi holder mere, end vi lover!

God forretningsskik
Vore relationer til investorerne baserer sig pa loya-
litet.

Nar vi forfolger vore kerneveaerdier i Kristensen
Properties, afspejler de sig positivt i det udbytte, vi
skaber for ejendomsinvestorer og bliver dermed ogsa
en malestok for investorernes tilfredshed.

VISION

Kristensen Properties vil vere en foretrukken forval-
ter af ejendomskapital for danske investorer.




God forretningsskik

(Corporate Governance)

Kristensen Properties varetager Fund og Asset Management i
overensstemmelse med fastlagte Corporate Governance regler.
Corporate Governance har til formal at understotte god
selskabsledelse i virksomheder, og det er din garanti for en

tryg handtering af din investering.

Kristensen Properties er medlem af INREV, der er
en europzisk interesseorganisation for investorer,
fund managers, radgivere osv., som arbejder med
markedet for europaiske, unoterede ejendomsfonde.
www.inrev.org.




Forvalter af alternative investeringsfonde (FAIF)

Kristensen Properties har Finanstilsynets tilladelse til at udeve
forvaltningsvirksomhed (FAIF-godkendelse) i henhold til Lov

om forvaltere af alternative investeringsfonde.

Finanstilsynet har ved FAIF-loven implementeret
EU-direktivet, der tager sit udgangspunkt i, at
Hedge-, Venture- og Private Equity-fonde fik tildelt
en stor del af ansvaret for Finanskrisen, hvorfor det
var onsket at opna en hojere grad af tilsyn og kon-
trol af denne branche. Reglerne medforer siledes, at
investeringsfonde, der ikke har vaeret omfattet af Lov
om investeringsforeningen, nu er omfattet af et til-
svarende regelsat.

Det betyder i praksis, at Finanstilsynet vil blive en
ekstra uathengig part, der kontrollerer forvaltere og
investeringsforeninger.

ALTERNATIV INVESTERINGSFOND

Ved en alternativ investeringsfond (herefter AIF)
forstas:

+ en kollektiv investeringsenhed,

+  som rejser kapital fra

+  enrakke investorer

« med henblik pé at investere den i overensstem-
melse med en defineret investeringspolitik

+  med det formal at skabe aggregeret afkast

+ til fordel for disse investorer.

I lovforarbejdet fremgar det konkret, at fondens
juridiske form eller investeringsaktiv ikke har be-
tydning for, om en investeringsfond er omfattet
af lovgivningen. Derved er alle investeringsfonde
som udgangspunkt omfattet af FAIF-loven, og det
er siledes uden betydning, om investeringsformen
er A/S, ApS, K/S mv., og om investeringsaktivet er
virksomheder, aktier, valuta, ejendomme, el, m.v.

FORVALTER AF ALTERNATIV
INVESTERINGSFORENING

Kristensen Properties har siledes modtaget godken-
delse til at forvalte alternative investeringsforeninger
i henhold til FAIF-loven.

Reglerne medforer, at Finanstilsynet forer tilsyn
med:

«  at Kristensen Properties har tilstraekkelige kapi-
tal til at drive forretningen

+  at Kristensen Properties har en holdbar forret-
ningsmodel

« at Kristensen Properties har en betryggende
risikostyring

« at Kristensen Properties har en adfeerd, der lig-
ger inden for lovens rammer

+ at Kristensen Properties’ ledelse lever op til
kravene om at veere "fit and proper".

Desuden er Kristensen Properties omfattet af rap-
portering direkte til Finanstilsynet om forhold, der
kan pévirke vores forretningsgrundlag.

FAIF-godkendelsen giver investorerne en oget
tryghed. Det har specielt verdi for koncernens
institutionelle investorer, at Kristensen Properties er
underlagt samme kontrolorgan (Finanstilsynet) som
dem, da det oger den gensidige forstaelse omkring
rapporteringskrav m.v.
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UDVIKLING I ARET

EJENDOMSINVESTERINGER

GENERELT

Vore kunder har generelt gode markedsforhold
for ejendomme, om end der naturligt er store for-
skelle atheengig af ejendomstype og placering. Visse
markeder er ved at bevage sig ind i en overophed-
ning. Det er derfor om muligt vigtigere end nogen-
sinde at kende de markeder, man bevager sig inden
for.

I 2016 overhalede Tyskland England og blev det
storste investeringsmarked for fast ejendom i
Europa med en omsatning pd omkring EUR 50 mia.
Kontorejendomssegmentet er fortsat det storste
investeringssegment i Tyskland og udger ca. 40% af
den samlede omsatning. Til sammenligning blev der
i Danmark omsat ejendomme for omkring EUR 8,5
mia.

Men kender man markedet og med det rekordlave
renteniveau, er det stadig muligt at finde lukrative
kobsmuligheder.

LEDELSEN

Regnskabschef Anders E. Jensen er udtradt af
bestyrelsen, som folge af, at ansattelsesforhold i kon-
cernen er ophert i forbindelse med salget af Kris-
tensen Management A/S. I stedet er fund manager
Anne Marie Serensen tiltradt som medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem. Pa side 76-79 findes en beskri-
velse af bestyrelsens og direktionens baggrund,
tidligere ansaettelse og tillidshverv.

REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten er udarbejdet i henhold til Lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.,
herunder Finanstilsynets bekendtgerelse om gene-
relle regler om arsrapport og revision for forvaltere
af alternative investeringsfonde samt Finanstilsynets
bekendtgerelse om finansielle rapporter for kredit-
institutter og fondsmeglerselskaber m.fl. Dette er
uforandret i forhold til regnskabsaret 2015. I tidligere
ar blev rsrapporten udarbejdet i henhold til Arsregn-
skabsloven. &Andringen i 2014 skyldes, at selskabet
er blevet FAIF-godkendt. I femérsoversigten er de
angivne belob for 2012 som folge heraf, ikke direkte
sammenlignelige med 2013 til 2016.
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RESULTAT FOR FINANSIELLE
POSTER (EBIT)

Resultatet af koncernens Fund og Asset Manage-
ment aktiviteter blev et overskud pa DKK 27,7 mio.,
hvilket er hojere end forventet. En vaesentlig drsag
hertil er, at resultatathaengige honorarer er realiseret
hojere som folge af positive vaerdireguleringer af
ejendomme. Herudover har honorar for salg af ejen-
domme for kunder bidraget til den positive resul-
tatudvikling.

KAPITALANDELE OG FINANSIELLE
POSTER (INVESTERINGER)

Koncernens direkte og indirekte ejendomsinveste-
ringer er ved arets udgang vurderet til dagsveerdi.
Dette har for aret medfort samlede negative verdi-
reguleringer og lignende pa ejendomme og gald for
DKK 4,8 mio., der for ejendommenes vedkommende
skyldes ophorte lejemal og for geelden lavere rente.

SAMMENFATNING

Det samlede resultat for koncernen blev et overskud
pa DKK 11,1 mio og efter indregning af veerdiregu-
leringer pa domicilejendom m.m. en totalindkomst
pa DKK 10,2 mio.

Moderselskabets resultat for dret blev et overskud pa
DKK 11,1 mio.

Der var for aret forventet et resultat pa DKK 12,0
mio., hvorfor arets resultat er tilfredsstillende.

Der deklareres DKK 7,5 mio. i udbytte for 2016.



Ledelsesberetning

UDVIKLINGEN I
KERNEFORRETNINGEN

Ved udgangen af 2016 blev der indgéet aftale om af-
haendelse af hovedparten af vore aktiviteter indenfor
selskabsadministration af ejendomskommanditsel-
skaber. Dette tillige med athendelsen af 15 ud af de 17
ejendomme i Kristensen Partners Il A/S har betydet,
atdeni2014 lagte strategi baseret pd tre pejlemzrker:
Specialisering, konsolidering og reallokering af kapi-
talbindinger er ved at vaere succesfuldt tilendebragt.
Der er saledes frigivet ledelses- og kapitalmessige
resurser, der vil blive allokeret til markeder i vakst.

Disse salg tilsammen med FAIF-godkendelsen i 2014
gor, at vi ved indgangen til 2017 stir staerkt rustet
til at fortsaette den positive udvikling og styrke vore
fem forretningsomrider: Fund Management, Part-
ner Funds, Asset Management, Funding & Recovery
samt Kristensen Invest.

I Fund Management Divisionen har fokus veeret
pé udvidelse af markedsandelen for selskabsadmi-
nistration af ejendomskommanditselskaber. Vore
kunder har generelt oplevet et godt markedsmiljo i
2016. Som folge heraf har en del selskaber afthendet
deres ejendomme. Disse salg og afgange af andre
arsager betyder sammen med, at det totale marked
for selskabsadministration af ejendomskommandit-
selskaber er faldende, at der fremadrettet ikke kan
forventes vaekst i dette forretningsomrade. Dette er
arsagen til at hovedparten af forretningsomradet er
atheendet med virkning fra primo 2017.

Der er opnaet bedre resultater end forventet pa dette
omrade - bl.a. som felge af omsatning, der ligger ud
over det faste honorar for administration af selska-
ber.

I Partner Funds Divisionen er der fokus pa at
etablere kapitalgrundlag for udvidelse af aktivite-
terne. [ K/S Kristensen Partners I er kapitalen ud-
videt fra DKK 485 mio. til DKK 540 mio. med de
eksisterende partnere. For indeverende er der ikke
givet yderligere kapitaltilsagn. Som folge heraf er K/S
Kristensen Partners II etableret med en initial kapital
pa DKK 600 mio. For Kristensen Partners IIl A/S er
salg af 15 af selskabets 17 ejendomme gennemfort,
med et tilfredsstillende resultat. De resterende to
ejendomme soges athendet snarest. [ Kristensen
Partners IV A/S bestdr driften primert af forsvar i
retssagerne anlagt af oprindelig selger.

Indtjeningen i forretningsomradet har varet positivt
pavirket af verdiregulering af ejendomme, hvilket
bevirker, at den resultatathaengige honorering er
steget. Der er opnéet bedre resultater end forventet.

Divisionen Asset Management beskaftiger
sig udelukkende med tyske og danske opgaver.
Den veasentligste del af indtjeningen hidrerer fra
Property Management af de ca. 349.500 m?, vi har i
management i Tyskland. I 2016 har der i K/S
segmentet varet afgang pa 92.000 m?, der for den
storste dels vedkommende skyldes succesfuldt salg,
med bla. afhendelse af storstedelen af Kristensen
Partners III A/S. T 2016 har vi medvirket ved et
mindre antal transaktioner end for dret 2015. Dette
har betydet, at vi har haft en lavere omsatning og
dermed indtjening end vores forventninger til dret.
Radgivnings- og udlejningsaktiviteter har ligget pa
samme niveau som tidligere ar, hvorimod udferelse
af deciderede ombygningsopgaver har haft et lavere
niveau end, hvad vi har set for et par ar siden. Dette
skyldes K/S selskabernes begrensede okonomiske
formaen, hvilket igen har betydet, at diverse vedlige-
holdelsesopgaver er blevet udskudt. Samlet er resul-
tatet i Asset Management lidt lavere end forventet.

Funding & Recovery divisionen medvirker til
egne og eksterne selskabers refinansieringsbestrea-
belser, ligesom forretningsomradet har ageret binde-
led mellem tyske finansieringskilder og komman-
ditselskaberne, f.s.v.a. komplekse rapporteringer,
forlengelse og etablering af nye lan, etablering af
sikkerheder herfor etc. Som felge heraf har forret-
ningsomradet varet et aktiv for insourcing af nye
selskaber i administration. Der er imidlertid ikke
skabt den fornedne vekst til at skabe rentabilitet i
forretningsomradet. P4 trods af omstrukturering og
omkostningstilpasning bidrager aktiviteten isoleret
set fortsat negativt til drets resultat og er darligere
end forventet.

Kristensen Invest Divisionen (65% ejerskab)
har i 2015 flyttet fokus fra udbud af investerings-
projekter til tyske investorer, til nu at understotte
den ovrige koncern pa bla. salgsopgaver for egne
og eksternt forvaltede selskaber. Der er i érets lob
gennemfort en rakke salg og udlejninger. Dette
har medfort at forretningsomradet i modsatning til
tidligere ar har bidraget positivt til arets resultat og er
bedre end forventet.
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Ledelsesberetning

Vore fem forretningsomrader soger konstant at
veare forberedt pa de krav og behov, der stilles, sa det
sikres, at der skabes en konkurrencedygtig og
vardiskabende forretningsmodel til gavn for vore
kunder og til sikring af en fornuftig indtjening.

AKTIVER I MANAGEMENT

Aktiver 1 management er gaet fra i 2015 at udgere
DKK 9,9 mia. til ved udgangen af 2016 at udgere
DKK 8,4 mia. Samlet har der veret tilgange for DKK
1,0 mia. og afgange for DKK 2,5 mia.

TILGANGE

Tilgang pa DKK 1,0 mia. sammensatter sig af, at der
er tilgaet ejendomme i administration for DKK 0,9
mia., samt at der har veret positiv udvikling pa ejen-
domsmarkedet, der har betydet, at de ejendomme, vi
har i administration, er foreget i veerdi med DKK 0,1
mia.

AFGANGE

Der er til andre administratorer tilgdet ejendomme
for DKK 0,8 mia., som vi tidligere havde i admini-
stration. Denne type afgang analyseres i hvert tilfael-
de for at fastsld, om der er forhold, som kunne have
forhindret, at ejendommen er géet ud af vor admi-
nistration.

Den resterende del af afgangen pa DKK 1,7 mia. skyl-
des, at ejendommene er athaendet. Dette har i flere
tilfelde betydet, at vore investorer har hjemtaget
deres gevinst, hvilket fra starten har veeret formalet
med at indga i en ejendomsinvestering.

SAMLET

Nettoafgangen pa DKK 1,5 mia. kan siledes alene
henfores til salg af ejendomme, hvoraf salget af ejen-
domme i Kristensen Partners III A/S alene udger
DKK 0,4 mia. Hertil kommer, at hovedparten af
aktiviteterne for administration af kommanditselska-
ber er solgt i 2017, hvilket giver en yderligere reduk-
tion pa DKK 3,3 mia. Alle afgange er en del af den
gennemforte strategi, og fremover forventes tilgang i
segmentet Partner Funds.

Formalet for Kristensen Properties er at etablere
stordriftsfordele og organisatorisk synergi i ejen-
doms- og selskabsadministrationen, samt at opni
en storre platform inden for udvalgte omrider og
dermed tilbyde flere af Kristensen Properties kerne-
ydelser til kunderne.

Af de ejendomme, vi administrerer, er 65% beliggen-
de i Tyskland, 14% i England og 21% i Danmark,
Sverige og Finland. Sammenlagt er vores aktiviteter
geografisk fortsat mest koncentreret om det tyske
marked.

K/S Kristensen Partners [
(tyske kontorejendomme) 22%

Kristensen Partners 111 A/S
(tyske city-ejendomme) 2%

AKTIVER UNDER MANAGEMENT FORDELT PA
INVESTERINGSTYPE SAMLET PA DKK 8.432 MIO.

Ejendommen Fremtiden 0%

Tyske udlejningsboliger 13%

10-mands K/S’ere (tyske,

engelske, danske og finske
detail- og

hotelejendomme) 63%
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INVESTERINGER

Selskabet har direkte og indirekte investeringer
i egjendomme for DKK 321 mio., hvoraf DKK
289 mio. er baseret pa tyske ejendomme. Af DKK
321 mio. udger den erhvervede del af Kristensen
Partners Il A/S DKK 87 mio.

Investeringer via kommanditselskaber med hej
geldsandel kan vaere en serdeles risikofyldt
investering, idet der er stor afthangighed af invol-
verede banker og de ovrige investorers ekonomiske
forméen. I alle aktive selskaber har érets drift veret
positiv. En nyforhandlet lejekontrakt i ét af selska-
berne har endvidere medfert en stor positiv dagsvaer-
diregulering af selskabets ejendom, hvilket opvejer
mindre nedskrivninger pa enkelte andre selskabers
ejendomme. Kombineret med en positiv indvirkning
af amortisering pa fastforrentet geld, har investe-
ringen i kommanditselskaber under ét igen i ar bidra-
get positivt til selskabets resultat, selv om der fortsat
er udfordringer i enkelte af dem.

[ K/S Kristensen Partners I har der i lighed med
sidste ar vaeret en positiv regulering af dagsvaerdien
for ejendomme. Dette, sammen med en tilfreds-
stillende drift af selskabets ejendomme, har betydet,
at det samlede afkast fra investeringen i K/S Kris-
tensen Partners I har varet storre end forventet.
Eksklusiv reguleringer til dagsvaerdi svarer resultatet
til det forventede. Samlet anses resultatet for at vare
tilfredsstillende.

For Kristensen Partners III A/S har salget af 15 ejen-
domme betydet, at der har veret atholdt en raekke
salgs- og fertidsindfrielsesomkostninger. Endvidere
er der hensat et storre belob til imodegéelse af krav i
forbindelse med, at der for salget er afgivet en raekke
garantier. De to resterende ejendomme i selskabet er
ultimo 2016 verdiansat med udgangspunkt i valuar-
rapporter. Da hovedlejer i den ene af ejendommene
er giet konkurs og fraflyttet ejendommen, har dette
medfort en samlet negativ dagsverdiregulering.

Kristensen Properties har efter det gennemforte salg
udvidet sin ejerandel fra 32,7% til 87,8%. Kobet er
finansieret af salger, og der er indgédet aftale om
regulering af geelden, sidfremt resultatet i selskabet
udvikler sig anderledes end forudsat. Det samlede
resultat er negativt og lavere end forventet og dermed
ikke tilfredsstillende.

For Ejendommen Fremtiden, Aalborg er der foreta-
get en negativ dagsverdiregulering, som folge af et
storre lejemal er udlejet til lavere pris end tidligere.

De ovrige investeringer har udviklet sig som for-
ventet og er tilfredsstillende.

Sverige 2%
Finland 4%

Danmark 15%

AKTIVER UNDER MANAGEMENT DKK 8.432 MIO.

England 14%

Tyskland 65%
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TYSKLAND

Udviklingen i den tyske okonomi har i 2016 veret
stabil, dog fortsat pavirket af den okonomiske
lavkonjunktur i Europa. Det tyske BNP steg i 2016
med 1,9%, og den gennemsnitlige arbejdsleshed
udgjorde 6,1% 1 2016.

I Tyskland er der i 2016 handlet erhvervsejendomme
for EUR 52,9 mia. (DKK 394 mia.), svarende til et
fald pa 4% i forhold til rekordaret 2015. Hovedparten
af investeringerne blev igen foretaget inden for kon-
torsegmentet (45%), mens detailsegmentet oplevede
et fald og udgjorde 24% af investeringerne i Tyskland
i2016.

Det samlede fald i ejendomsinvesteringer i 2016 pa
4% daekker blandt andet over en stigning pa 20% i
Frankfurt, der nu er det omrade i Tyskland, hvor der
foretages flest investeringer (14%). Sidste ars “top-
scorer” Berlin oplevede et fald i investeringer pa 38%.

KAPITALBEREDSKAB

Koncernens kapitalberedskab bestar iser af likvide
beholdninger og uudnyttede kreditrammer. Ved ud-
gangen af 2016 var kapitalberedskabet pi DKK 12,3
mio. mod DKK 14,2 mio. ved udgangen af 2015.

Kapitalberedskabet ventes foreget i forbindelse med
yderligere frigivelse af kapitalbindinger i Kristensen
Partners III A/S og ved frasalg af ovrige investe-
ringer.

P& denne baggrund forventes cash flow at vere til-

streekkeligt til at servicere den eksisterende gaeld
samt lobende 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, ekono-
mer, internationalt erfarne ejendomsudviklere, arki-
tekter og ingeniorer.

Dette giver Kristensen Properties de tvaerfaglige
kompetencer, der tilsammen sikrer vore investorer
en professionel og tryg ejendomsinvestering. Kris-
tensen Properties rader over eksperter til at tage vare
pd ejendommene, deres udvikling, deres finansiering
og selve selskaberne.

Aktiviteterne relateret til K/S-omrédet, der var pla-
ceret i Kobenhavn, er som omtalt overdraget med
virkning fra begyndelsen af 2017. Dette til gavn for
vore tidligere kunder og medarbejdere, som nu er en
del af en organisation, hvor der primaert fokuseres pa
dette marked.

Der er i arets lob sket en nettoreduktion af medar-
bejderstaben fra 68 ved arets begyndelse, til 63 ved
udgangen af 2016. Dette er yderligere reduceret som
folge af salget med 16 til nu at udgore 47.

Geografisk er 70% af vore medarbejdere placeret
i koncernens tyske virksomhed. Det er vigtigt med
en sterk repreesentation i Tyskland, idet ejendom-
me traditionelt fordrer en direkte kontakt til ejen-
dommene og deres lejere. De tyske kontorerne er
beliggende i Berlin, Regensburg og Bremen.

I en virksomhed under forandring skal nuvarende
medarbejdere udvikles, og der skal anszttes nye
dygtige medarbejdere for at sikre, at selskabet kon-
tinuerligt har de rette kompetencer til hdndtering af
til tider komplekse problemstillinger.

Ledelsen vil takke alle nuvarende og tidligere
medarbejderne for deres engagement og loyalitet
igennem den omstillingsperiode, som virksomheden
har veret igennem de seneste ar. Vi glader os til en
spendende og fremgangsrig fremtid.
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INFORMATIONSTEKNOLOGI

Velfungerende og effektive IT-systemer er afgorende
for at skabe enkle og gennemsigtige planlaegnings-,
arbejds- og ledelsesprocesser. Vore investorer har
mulighed for direkte og let adgang til alle relevante
data via Investorportalen pa www.kristensenproper-
ties.com.

Endvidere arbejdes der konstant med ejendoms-
administrationssystemer, der pi tveers af lande-
grenserne giver direkte adgang til den enkelte lejers
data, samt medvirker til at optimere driften og mini-
mere omkostningerne.
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USZDVANLIGE FORHOLD

K/S Alter Markt, Wuppertal

Koncernen har modtaget et sagsanlaeg fra inves-
torkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med
pastand om fejl i udbudsprospektet og med krav om
en erstatning pd DKK 53,4 mio. som udtryk for en
for hej pris for ejendommen ved dennes erhvervelse.
Ejendommens pris blev pa kebstidspunktet imidler-
tid verificeret af to uafthengige maeglere, og vi har
folgelig via vore advokater tilbagevist kravet pa alle
punkter. Forste retsmode var skemasat til januar
2016, men er nu udskudt til tidligst medio 2017.
Sagen afventer ny tysk skensmands vurdering af en
reekke forhold om vardiansaettelse af ejendom og
oplysninger afgivet i prospekt. Der henvises i ovrigt
til beskrivelsen i note 23.

K/S Holstenstrasse, Kiel

Sagen omhandler en 86% ejers modvilje mod at
overtage selskabets kommanditandele, trods ved-
tegternes bestemmelser om en forpligtelse hertil.
En Voldgiftskendelse gav selskabet medhold i med-
investorens forpligtelse til at kebe andelene til indre
veerdi, dog minimum DKK 0, samt frigere selskabet
for alle kautioner og heftelser over for langivere.

Selskabet har indgivet sagen til fogedretten for at
gennemtvinge Voldgiftskendelsen med et krav pa
minimum DKK 2 mio., svarende til den kautions-
forpligtelse, selskabet har vaeret forpligtet til at indfri.
Fogedforretningen er udsat, idet modparten har ind-
bragt sagen for de ordinare domstole med henblik pa
at erklere Voldgiftskendelsen for ugyldig. Byretten,
med tre dommere, afgjorde sagen i alle henseender til
selskabets fordel. Siden har modparten anket sagen
til landsretten. Der er berammet retsmode den 2. juni
2017. Modparten har deponeret det kravede belob.

K/S Reeder-Bischoff-Strasse,
Bremen Veegesack

Sagen omhandler et selskabs uberettigede ophavelse
af vore ejerandele med henvisning til misligholdelse
af indbetalinger. Dels har vi ikke misligholdt vore
forpligtelser, dels hjemler vedtaegterne i selskabet
ikke til en vilkarlig ophavelse af ejerandele. Sagen er
anlagt ved Kobenhavns byret ultimo maj 2016. Vort
krav er en erstatning pa DKK 1,2 mio. Der er beram-
met retsmede primo september 2017.

Qvrige

Kristensen Properties har som folge af sine aktiviteter
mindre tvister og retssager, som dog ikke vurderes at
fa vaesentlig indvirkning pa selskabets arsregnskab.

EFTERFOLGENDE BEGIVENHEDER

Kristensen Management A/S

Kristensen Management A/S er med virkning fra den
2. januar 2017 athaendet. Aktiviteten i selskabet er
varetagelse af selskabsadministration for ejendoms-
kommanditselskaber. Den regnskabsmaessige posi-
tive pavirkning af salget er ikke indregnet i resultatet
for 2016.

I ovrigt

Der er i ovrigt ikke efter balancedagen indtruffet
forhold, som har vasentlig indflydelse pa bedom-
melsen af drsrapporten.
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FORVENTNINGER TIL 2017

Kristensen Management A/S er afhazndet med
virkning fra érets start, dette med henblik pd at mal-
rette de ledelsesmeessige resurser pa ny strategi.

Ved at omstille og optimere vores forretningsom-
rader, er der frigivet resurser til at gennemfore en
strategi, der skal sikre, at i 2017 er det ar, hvor sel-
skabet for alvor bevager sig ind i et veekstmarked. I
2017 vil koncernen arbejde efter en vaekstplan med
folgende indhold:

+  Etablering af nye Partners selskaber.

+ Fortsat optimering af ejendomsportefeljen i
Kristensen Partners .

+ Udvikle Asset Management aktiviteterne i
Tyskland.

Etablering af nye Partners selskaber

Etablering af K/S Kristensen Partners II med et
kapitalgrundlag pa DKK 1.600 mio. med henblik pa
eksponering mod kontorejendomsmarkedet i ud-
valgte tyske byer. Tilsvarende undersoges mulighed
for etablering af fond med danske kontorejendomme.

Fortsat optimering af ejendomsportefoljen i
K/$ Kristensen Partners I

Idet der i K/S Kristensen Partners I for indevaerende
ikke forventes foretaget yderligere udvidelser end
den ejendom, der overtages i ultimo april 2017 er op-
gaven at optimere ejendomsportefoljen. Dette sker
gennem reducering af tomgang, tilpasning af leje,
reduktion af omkostninger m.m. Endelig kan der ske
en tilpasning af ejendomsportefoljen i form af keb og
salg.

Udvikling af Asset Management
aktiviteterne i Tyskland

Asset Management aktiviteterne i Tyskland skal
udvikles til i hojere grad at kunne varetage indkeb
af en storre mangde ejendomme og efterfolgende
Asset Management af disse. Som et led heri skal
salgsfunktionen af ejendomme i hojere grad forestas
af Kristensen Invest Divisionen.

Organisation

En veesentlig forudsetning er at have de rigtige
medarbejdere. Det er derfor vigtigt at udvikle
nuvarende medarbejdere og ansatte nye dygtige
medarbejdere.

Koncernens ledelseskapacitet og evrige organisation
tilpasses og optimeres i takt med implementering
af den nye vaekstplan. Kristensen Properties er en
vidensvirksomhed, som pa alle omrader skal kunne
matche kunder og investorers stigende krav i et
konkurrencepreeget og hastigt omskifteligt marked.

Koncernens ledelseskapacitet optimeres og effekti-
viseres ved, at det operationelle arbejde er bredt ud
pé en ledergruppe. Derved har koncernens enkelte
forretningsomrader stor autonomi og selvstendig
handlekraft. Det er ledelsens vurdering, at det har
en positiv afsmitning pa koncernens aktiviteter og
indtjeningsevne.

Resultatforventninger for 2017

Med baggrund i at der opnés de enskede mal, at ren-
ten forbliver pd nuvarende niveau, og at ejendoms-
markedet er stabilt, forventes der i 2017 et resultat pa
niveau minimum med resultatet for 2016.

De fornedne finansielle resurser til realisering af
vakstplanen er delvist tilvejebragt ved reallokering
af dele af kapitalbindinger i Kristensen Partners III
A/S. For fuld gennemforelse af vakstplanen, er det
nodvendigt, at de sidste kapitalbindinger i Kristensen
Partners I1I A/S frigives.
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Ejendomsinvesteringsprojekter

Side 27-29

K/S KRISTENSEN PARTNERS I
(EJERANDEL 7,5%)

Forretningsgrundlaget for K/S Kristensen Partners I
er primert investering i tyske kontorejendomme og
sekundaert detailejendomme. Der investeres i tyske
kontorejendomme med en bred lejersammensatning,
hvor aktivt management kan optimere lejeindtaegter
og reducere driftsomkostninger.

K/S Kristensen Partners I har en selvsteendig besty-
relse valgt af investorkredsen, og en direktion ud-
peget af Kristensen Properties A/S. K/S Kristensen
Partners [ har indgaet en forvaltningsaftale med Kris-
tensen Fund & Asset Management A/S, efter hvilken
vasentlige forvaltningsmassige og okonomiske
befojelser udoves af Kristensen Fund & Asset
Management A/S og Kristensen Properties A/S.

Der er indgaet aftale om erhvervelse af to kontor-
ejendomme i 2016 beliggende i henholdsvis Diissel-
dorf og Hamburg. Ejendommen i Hamburg overtages
imaj 2017. Der er ikke athaendet ejendomme i 2016.

Ejendomsportefoljen i K/S Kristensen Partners I er
bogfert til DKK 1.803 mio., fordelt med DKK 1.614
mio. kontorejendomme og DKK 189 mio. retailejen-
domme.

Kontorejendommene har i 2016 haft en tilfreds-
stillende drift. Af det samlede areal pa 141.280 m? er
3.905 m? ledigt. Samlet er der en udlejningsgrad pa
97,2%. Vaerdiudviklingen har i 2016 fort til en positiv
regulering.

Retailejendommene har ligeledes en tilfredsstillende
drift. Af det samlede areal pa 23.054 m? er 2.862 m?
ledig. Samlet er der en udlejningsgrad pa 87,6%.
Vardiudviklingen, baseret pa eksterne vurderinger,
har i 2016 samlet set veret negativ.

Ejendommene er i aret verdireguleret positivt med
DKK 37,8 mio. i henhold til vurderinger foretaget af
eksterne valuarer. Den samlede vardiregulering af
ejendommene er positiv og udger DKK 70,9 mio.

Der er i dret udgiftsfort DKK 2,0 mio. i dagsverdi-
regulering pa geeld. Den samlede dagsverdiregule-
ring af geelden pa DKK 7,5 mio. indvindes over de
folgende ar frem til udlob.

Selskabet har i 2016 foroget kapitalen fra DKK
485 mio. til DKK 540 mio. til delvis finansiering
af de erhvervede ejendomme. Der forventes ikke
yderligere kapitalindskud i selskabet.

Lan i ejendomme udger i alt DKK 1.098 mio. Der er
ingen lan, der skal refinansieres i 2017.

Resultatet blev et overskud pa DKK 83,9 mio. mod
et overskud pa DKK 57,4 mio. i 2015. Egenkapitalen
udger DKK 683,4 mio., svarende til en soliditets-
grad pa 37,3%. Egenkapitalen er i perioden foroget
med DKK 75,9 mio., der primert sammensztter
sig af arets resultat DKK 83,9 mio., reduceret med
arets dagsveerdiregulering af renteswaps med DKK
3,1 mio. og forhojelse af kommanditkapital DKK 55
mio., reduceret med udlodninger pd DKK 60 mio.
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KRISTENSEN PARTNERS III A/S
(EJERANDEL 87,8%)

Kristensen Partners III A/S er etableret med henblik
pa investering af op til DKK 800 mio. i tyske city-
ejendomme. Egenkapitalgrundlaget udgjorde oprin-
deligt DKK 225 mio. og er tegnet af sivel selskaber
som private.

Den 1. oktober 2016 erhvervede Kristensen Proper-
ties A/S 1 alt 4.990.117 styk aktier i moderselskabet,
svarende til en aktieandel pa 55,0%, og Kristensen
Partners Il A/S er herefter indregnet som et dat-
terselskab. Den forelobige kobesum for den nyer-
hvervede aktiebeholdning er aftalt til DKK 121,0
mio., svarende til den forventede indre vaerdi. Kobe-
summen afregnes med modtagne udbytter eller likvi-
dationsprovenu.

Med virkning fra den 13. september 2016 er 15
af koncernens 17 ejendomme afhaendet, og den
endelige kobesum er afregnet. Salget har betydet, at
der har veret atholdt en rekke salgs- og fortidsind-
frielsesomkostninger. Endvidere er der hensat et
storre belob til imedegéelse af krav i forbindelse med,
at der for salget er afgivet en raekke garantier.

De to tilbagevaerende ejendomme i selskabet er
ultimo 2016 verdiansat med udgangspunkt i valuar-
rapporter og den bogforte vardi udger i alt DKK
139,0 mio. Hovedlejer i ejendommen i Gottingen er
gaet konkurs og fraflyttet lejemélet ultimo september
2016. Der péagar her konkrete forhandlinger med en
potentiel lejer, og ejendommen forventes herefter
solgt ultimo 2017. Ejendommen i Pforzheim soges
athaendet hurtigst muligt, men for ojeblikket er det
ikke optimalt pa grund af offentlige arbejder omkring
bygningen. Disse arbejder skennes at have en positiv
indvirkning pa verdien af ejendommen.

Den ene af de solgte ejendomme, ejendommen i
Oldenburg star tom, men er under genudlejning. Er
ejendommen ikke genudlejet inden september 2017
pa tilfredsstillende vilkar, skal selskabet tilbagekebe
ejendommen til en pris pi DKK 7,5 mio., svarende
til salgssummen.

Koncernens resultat efter skat og verdireguleringer
udger et underskud DKK -35,6 mio. Resultatet er
DKK -31,0 mio. lavere end forventet ved halvaret,
primeert som folge af negativ veerdiregulering af
ejendommen i Géttingen (DKK -25,6 mio.) og egede
omkostninger til indfrielse af lan vedrerende solgte
ejendomme (DKK -6,7 mio.).

Egenkapitalen andrager DKK 80,9 mio., svarende til
en soliditetsgrad pa 45,8%. Selskabet har ved overfor-
sel til seerlig reserve reduceret aktiekapitalen fra DKK
90,8 mio. til DKK 0,5 mio. En del af den sarlige re-
serve er sammen med en del af det overforte resulta-
tet i alt DKK 114,6 mio. udbetalt som ekstraordinart
udbytte.
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KRISTENSEN PARTNERS IV A/S
(EJERANDEL 19%)

Idet samtlige Kristensen Partners IV A/S koncer-
nens ejendomme er athendet, er koncernens formal
at opfylde de aftaler, der er indgéet i forbindelse med
salget, samt tilbagevearende forpligtelser i forbindelse
med obligationsudstedelsen "7% Kristensen Germany
AG 20157, der er noteret pa Kobenhavns Fondsbers.

Det samlede resultat for skat udger et underskud pa
DKK 5,1 mio. Underskuddet kan i al vasentlighed
henferes til administrationsomkostninger og finan-
sieringsomkostninger.

Egenkapitalen andrager DKK -134,5 mio. Pa trods af
den negative egenkapital kan selskabet fortsatte sin
drift, som felge af de tilkendegivelser, der har varet
fra selskabets interessenter, herunder obligations-
ejerne i Kristensen Germany AG og Kristensen
Properties A/S.

KOMMANDITSELSKABER
(EJERANDEL 6-16% EKSKL.
K/S KRISTENSEN PARTNERS I)

For hovedparten af de af selskabet etablerede kom-
manditselskaber forleber den primeere drift som
planlagt, og den likviditetsmassige situation er til-
fredsstillende. Kristensen Properties’ andel af resulta-
tet i kommanditselskaber udger et overskud pa DKK
0,7 mio. for verdireguleringer.

Samlet er arets nettoveerdireguleringer positive med
DKK 1,3 mio. Det samlede resultatet for investering
i kommanditandele udger herefter et overskud pa
DKK 2,0 mio.
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RESULTAT

Koncernens resultat blev et overskud pa DKK 15,9
mio. (DKK 7,0 mio.) for verdireguleringer og DKK
11,1 mio. (DKK 13,9 mio.) efter verdireguleringer.
Arets totalindkomst blev pad DKK 10,2 mio. (DKK
14,3 mio.). Der var for &ret forventet et resultat pa
DKK 12,0 mio. Resultatet er tilfredsstillende.

Administrationsgebyrer blev DKK 42,2 mio. (DKK
48,3 mio.), og vedrorer primart honorarer fra selska-
ber i administration.

Andre driftsindteegter blev DKK 45,8 mio. (DKK
19,4 mio.), og bestdr af lejeindteegter fra koncernens
100% ejede ejendom, indtaegter som folge af keb og
salg af ejendomme, samt resultatathangige hono-
rarer. Indteegterne ved kob og salg af ejendomme og
de resultatathaengige honorarer er steget i forhold til
sidste ar.

Udgifter til personale og administration blev DKK
-57,5 mio. (DKK -59,2 mio.) og bestir hovedsageligt
af lonninger samt administrations- og lokaleomkost-
ninger.

Efter af- og nedskrivninger pd immaterielle og
materielle aktiver pA DKK -1,9 mio. (DKK -1,6 mio.)
og andre driftsudgifter pA DKK -0,9 mio. (DKK -1,9
mio.) udger resultat for finansielle poster (EBIT)
herefter DKK 27,7 mio. (DKK 5,0 mio.).

Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyt-
tede virksomheder udger DKK -14,7 mio. (DKK 9,0
mio.). Det negative resultat skyldes, at Kristensen
Partners III A/S har bidraget negativt til resultatet i
2016.

Finansielle poster udger en nettoudgift pd DKK -2,8
mio. (DKK -2,5 mio.).

Nedskrivninger pi udlan og andre tilgodehavender
blev p4 DKK -0,2 mio. (DKK -1,0 mio.).

BALANCEN

De samlede aktiver udger pr. 31. december 2016
DKK 328,4 mio. (DKK 217,9 mio.). Stigningen skyl-
des erhvervelsen af 55% af aktierne i Kristensen Part-
ners I1T A/S.

Immaterielle anlaegsaktiver udger DKK 1,7 mio.
(DKK 2,7 mio.).

Materielle anlagsaktiver udger DKK 173,4 mio.
(DKK 32,3 mio.). Kristensen Partners III A/S ejen-
domme er medtaget med DKK 123,0 mio.

Tilgodehavender udger DKK 56,3 mio. (DKK 29,4
mio.), heri er indeholdt udskudt skatteaktiv pé
DKK 6,5 mio. (DKK 8,5 mio.), aktiverede resultat-
afhangige honorarer, hvor afregningstidspunktet
ligger senere end optjeningstidspunktet, samt tilgo-
dehavende fra salg, der er indgaet efterfolgende.

Veardipapirer og kapitalandele udger DKK 63,4 mio.
(DKK 142,1 mio.). Heraf udger investering Kristen-
sen Partners I DKK 51,1 mio. (DKK 45,4 mio.) samt
andele i kommanditselskaber udbudt af selskabet,
hvor ejerandele typisk er fra 6% til 16%. Investering i
Kristensen Partners III koncernen udgjorde sidste &r
DKK 87,6 mio., i ar er Kristensen Partners III kon-
cernen konsolideret og indgar med DKK 69,4 mio.

Egenkapitalen udger DKK 122,9 mio. (DKK 127,4
mio.).

Minoritetsinteresser udger DKK 9,2 mio. (DKK 0),
og vedrorer Kristensen Partners I1I A/S.

Hensatte forpligtelser DKK 15,0 mio. (DKK 4,2
mio.) bestdr af hensettelse til udskudt skat i Tyskland
DKK 7,9 mio. (DKK 3,7 mio.) samt hensattelse til
garantier DKK 7,0 mio. (DKK 0) til keber af ejen-
dommen i Kristensen Partners III A/S.
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Geldsforpligtelser andrager DKK 181,4 mio. (DKK
86,3 mio.) og bestar primert af gald i Kristensen
Partners III A/S DKK 85,5 mio. (DKK 0), realkre-
ditlin DKK 13,6 mio. (DKK 14,4 mio.), treek pa kas-
sekredit DKK 14,0 mio. (DKK 15,2 mio.), 14n i Jyske
Bank DKK 0 (DKK 32,2 mio.), anden gald DKK 63,4
mio. (DKK 14,6 mio.), heraf skyldige kobesummer
for aktier i Kristensen Partners III A/S DKK 41,6
mio. samt periodeafgreensningsposter DKK 0 mio.
(DKK 8,2 mio.).

Samlede rentebzrende gaeldsforpligtelser udger
pr. 31. december 2016 DKK 118,2 mio. (DKK 63,4
mio.), stigningen skyldes at Kristensen Partners III
A/S gzld er medtaget med DKK 85,5 mio.

RISICI

Selskabet er eksponeret over for forskellige typer af
risici, og har derfor fastlagt politikker for risikosty-
ringen i selskabet. Formalet med selskabets politik-
ker for risikostyring er at minimere de tab, der kan
opsta som folge af bl.a. uforudsigelig udvikling pa de
finansielle markeder.

Opfelgning sker via en lobende overvigning og rap-
portering til direktion og bestyrelse, idet der i selska-
bet er udpeget en risikoansvarlig, der har udarbejdet
en omfattende risikostyringsrapport. Der henvises
endvidere til note 28.







Resultatopgorelse for 2016

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
2 Administrationsgebyrer 0 0  42.180  48.252
Andre driftsindtegter 4.402 0 45.837  19.379
3 Udgifter til personale og administration -1.880  -3.010 -57.520 -59.171
4 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 0 0 -1.893  -1.637
Andre driftsudgifter -1.008 -1.444 -870 -1.861
Resultat for finansielle poster (EBIT) 1.514 -4.454 27.734 4.962
5 Finansielle indtaegter 130 147 503 135
6 Finansielle omkostninger -1.676 -2.090 -3.280 -2.662
7 Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender -230 -1.037 -230 -1.037
8 Kursreguleringer 8.044 6.007 6.163 6.035
16+17 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 5.781 16.314 -14.718 9.023
Resultat for skat 13.563 14.887 16.172 16.456
9 Skat af drets resultat -2.482 -167 -4.643 -2.531
Resultat for minoritetsinteresser 11.081 14.720 11.529 13.925
Minoritetsinteressers andel af tilknyttede virksomheders resultat 0 0 -399 0
Arets resultat 1.081 14720 11130  13.925
Anden totalindkomst
Anden totalindkomst i datterselskab -943 288 0 0
Stigning i domicilejendoms omvurderede vaerdi 0 0 453 369
Anden totalindkomst 0 0 -1.297 0
Valutakursforskelle -37 62 -30 59
Anden totalindkomst for skat -980 350 -874 428
Skatteeffekt domicilejendoms omvurderede veerdi 0 0 -100 -81
Anden totalindkomst efter skat -980 350 -974 347
Arets totalindkomst 10.101 15.070 10.156 14.272
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering:
Overfort overskud 35.151  -11.601 3.630 -775
Lovpligtig reserve -31.570  11.621 0 0
Foreslaet udbytte 7.500 14.700 7.500 14.700
11.081 14.720 11.130 13.925

33



Balance - Aktiver pr. 31. december 2016

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2016 2015 2016 2015
10 Immaterielle anlaegsaktiver 0 0 1.705 2.679
11 Investeringsejendom 160.080 22.675
11 Domicilejendom 9.056 8.829
12 Driftsmidler og inventar 4.218 826
Materielle anlaegsaktiver 0 0 173.354 32.330
9 Udskudte skatteaktiver 6.128 7.601 6.481 8.504
13 Andre tilgodehavender 15.064 8.625 49.498 20.532
Periodeafgrensningsposter 0 0 293 398
Tilgodehavender 21.192 16.226 56.272 29.434
14 Obligationer til dagsveerdi 292 265 292 265
15 Aktier m.v. 62.713 53.838 62.773 53.911
16 Kapitalandele i associerede virksomheder 302 87.917 302 87.917
17 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 136.496 49.081 0 0
Vardipapirer og kapitalandele 199.803 191.101 63.367  142.093
18 Likvide beholdninger 1112 1.157 33.684 11.359
Aktiver i alt 222107  208.484 328.382 217.895
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Balance - Passiver pr. 31. december 2016

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2016 2015 2016 2015
Aktiekapital 52.500 52.500 52.500 52.500
Lovpligtig reserve 19.064 50.634 0 0
Opskrivningshenleggelse 0 0 3.116 2.763
Overfort overskud 45.196 11.025 59.725 57.422
Heraf foreslaet udbytte 7.500 14.700 7.500 14.700
Aktionzrerne i Kristensen Properties A/S’ andel af
egenkapitalen 124.260 128.859 122.841 127.385
Minoritetsinteresser 0 0 9.242 0
Egenkapital 124.260 128.859 132.083 127.385

9 Hensaettelse til udskudt skat 6.433 3.700 7.940 3.700

19 Andre hensatte forpligtelser 107 546 6.988 489
Hensatte forpligtelser 6.540 4.246 14.928 4.189

20 Geeld til kreditinstitutter 0 32.178  113.022 61.721
Aktuelle skatteforpligtelser 0 0 4.856 1.827

21 Anden geld 91.307 38.799 63.444 14.622
Periodeafgrensningsposter 0 4.402 49 8.151
Galdsforpligtelser 91.307 75.379 181.371 86.321
Passiverialt 222107  208.484 328.382 217.895

22 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

23 Eventualforpligtelser

24 Kontraktlige forpligtelser

25 Neertstdende parter og ejerforhold

26 Koncernregnskab

27 Femarsoversigt

28 Koncernens risikostyringspolitik
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Egenkapitalopgerelse

DKK 1.000
MODERSELSKAB
Heraf

Aktie-  Lovpligtig Overfort foreslaet

kapital reserve  overskud udbytte Ialt
Egenkapital pr. 1. januar 2015 52.500 39.013 22.276 1.300 115.089
Arets resultat 0 11.621  -11.601 14.700 14.720
Anden totalindkomst i datterselskab 0 0 288 0 288
Valutakursforskelle 0 0 62 0 62
Arets totalindkomst 0 11.621 -11.251 14.700 15.070
Udbetalt udbytte 0 0 0 -1.300 -1.300
Egenkapital pr. 1. januar 2016 52.500 50.634 11.025 14.700 128.859
Arets resultat 0  -31.570 35.151 7.500 11.081
Anden totalindkomst i datterselskab 0 0 -943 0 -943
Valutakursforskelle 0 0 -37 0 -37
Arets totalindkomst 0 -31.570 34.171 7.500 10.101
Udbetalt udbytte 0 0 0 -14.700  -14.700
Egenkapital pr. 31. december 2016 52.500 19.064 45.196 7.500 124.260
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Selskabskapitalen bestar af 52.500 aktier 2 nominelt DKK 1.000. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.



Egenkapitalopgerelse

DKK 1.000
KONCERN
Opskriv- Heraf Minori-
Aktie- Overfort ningshen- foreslaet tets-
kapital  overskud laggelse udbytte interesser Ialt

Egenkapital pr. 1. januar 2015 52.500 60.613 0 1.300 0 114.413
Arets resultat 0 -775 0 14.700 0 13.925
Stigning i domicilejendoms omvurderede

vaerdi 0 0 288 0 0 288
Valutakursforskelle 0 59 0 0 0 59
Arets totalindkomst 0 -716 288 14.700 0 14.272
Udbetalt udbytte 0 -2.475 2.475 0 0 0
Qvrige reguleringer 0 0 0 -1.300 0 -1.300
Minoritetsinteresser 0 0 0 0 0 0
Egenkapital pr. 1. januar 2016 52.500 57.422 2.763 14.700 0 127.385
Arets resultat 0 3.630 0 7.500 0 11.130
Stigning i domicilejendoms omvurderede

veerdi 0 0 353 0 0 353
Anden totalindkomst 0 -1.297 0 0 0 -1.297
Valutakursforskelle 0 -30 0 0 0 -30
Arets totalindkomst 0 2.303 353 7.500 0 10.156
Udbetalt udbytte 0 0 0 -14.700 0 -14.700
Aktion®rerne i Kristensen Properties

A/S's andel af egenkapitalen 52.500 59.725 3.116 7.500 0 122.841
Minoritetsinteresser 0 0 0 0 9.242 9.242
Egenkapital pr. 31. december 2016 52.500 59.725 3.116 7.500 9.242 132.083
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
1 Vasentlige regnskabsmassige sken og vurderinger

Ved udarbejdelse af drsrapporten foretager ledelsen en raekke regnskabsmaessige vurderinger og skon for indreg-
ning og verdiansattelse af moderselskabets og koncernens aktiver og forpligtelser.

Situationen pa finans- og ejendomsmarkederne skonnes nu at veere normaliseret, og dermed er usikkerhed knyttet
til veerdiansaettelse af aktiver ligeledes normaliseret. For aktier m.v. er det vasentligste aktiv ejendomme, der er
veardiansat til dagsverdi. Ved vurdering af dagsverdierne af ejendommene er der for de vasentligste ejendomme
anvendt eksterne valuarer eller konkrete salgsforhandlinger

For tilgodehavender er selskabernes evne til at tilbagebetale lanene vurderet.

Investeringer

Selskabets og koncernens vasentligste usikkerheder er knyttet til aktier m.v. (kapitalandele i kommanditselskaber).

Selskabernes fortsatte drift er afhangig af, at selskabernes ldn lobende forlenges eller refinansieres. Med selska-
bernes nuvarende likviditetsberedskab forventes bankernes eventuelle skerpede krav at kunne imedekommes.
Selskabernes ledelse vurderer det derfor som overvejende sandsynligt, at refinansieringerne vil blive gennemfort
og har i overensstemmelse hermed aflagt selskabernes érsregnskaber for 2016 under forudsatning af fortsat drift.

Selskabet og koncernen har restforpligtelser og kautioner i kommanditselskaber pa henholdsvis DKK 21,8 mio. og
DKK 7,5 mio., jf. note 23, hvoraf en del ma forventes aktualiseret.

I datterselskabet Kristensen Partners III A/S - som er indregnet til DKK 66,5 mio. (inkl. koncernrelaterede selska-
ber), er der athendet 15 ud af 17 ejendomme. Af det bogferte belob reprasenterer de to tilbagevarende ejendomme
en nettoverdi pA DKK 164,9 mio. Lanet i den ene ejendom, hvor hovedlejer er fraflyttet, udleber i april 2018 (Lénet
er forlenget primo 2017). Det er ledelsen i Kristensen Partners IIl A/S's vurdering, at der kan opnés en refinansie-
ring pa samme niveau. Der er som folge af tomgangen foretaget en nedskrivning af den berorte ejendom.

I aktier m.v. (kapitalandele i kommanditselskaber) er K/S Kristensen Partners I indregnet til DKK 51,1 mio. Afkon-
cernens samlede gald til kreditinstitutter pa DKK 1.099 mio. er der ingen af linene, der skal refinansieres i 2017.

Vedrorende K/S Kristensen Partners I er der indtagtsfort en resultatathengig overskudsandel pd DKK 15,7 mio.
vedrorende 2016, og der er i alt indtegtsfort DKK 34,5 mio. i resultatafhsengig overskudsandel pr. 31. december
2016. Eftersom den resultatafhengige overskudsandel opgores over en arraekke frem til den 31. december 2017, vil
der senere kunne ske @ndringer i de indtaegtsforte belob.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet
DKK 1.000

Note nr.

Vasentlige regnskabsmassige skon og vurderinger (fortsat)

40

Likviditet

Kapitalberedskabet ventes foreget i forbindelse med frigivelse af kapitalbindinger i Kristensen Partners III A/S som
folge af salg af ejendomme. Udbyttebetaling for 2016 pa DKK 7,5 mio. udbetales, nar der er indgaet tilstraekkelig
likviditet fra dette salg.

Pa denne baggrund forventes cash flow at vaere tilstraekkeligt til at servicere den eksisterende gzld samt lobende at
optimere driften af selskabet.

Ovrige forhold

Koncernen har modtaget et sagsanleg fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pastand om fejl i
udbudsprospektet og med krav om en erstatning pa DKK 53,4 mio. som udtryk for en for hej pris for ejendom-
men ved dennes erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kebstidspunktet imidlertid verificeret af to uatheengige
maglere, og vi har folgelig via vore advokater tilbagevist kravet pa alle punkter. Forste retsmode var skemasat til
januar 2016, men er nu udskudet til tidligst medio 2017. Sagen afventer ny tysk skensmandsvurdering af en rakke
forhold om verdianszttelse af ejendom og oplysninger afgivet i prospekt. Der henvises i ovrigt til beskrivelsen i
note 23.

Koncernen har som kautionist veret nedsaget til at indbetale DKK 2,0 mio. til 2. prioritetsbanken i K/S Holsten-
strasse, Kiel, selvom Voldgiftsretten har afgivet kendelse om, at K/S'ets anden investor skulle friholde selskabet for
betaling. Der er efterfolgende indgivet krav til fogedretten for at gennemtvinge Voldgiftrettens kendelse. Fogedfor-
retningen er imidlertid udsat, idet modparten har indbragt sagen for de ordinzre domstole med henblik pa at erk-
leere Voldgiftrettens kendelse for ugyldig. Byretten, med tre dommere, afgjorde sagen i alle henseender til selskabets
fordel. Siden har modparten anket sagen til Landsretten. Der er berammet retsmede den 2. juni 2017. Modparten
har deponeret det kraevede belob, der i regnskabet er optaget som et tilgodehavende.

K/S Reeder-Bischoff-Strasse, Bremen Vegesack har uberettiget ophavet selskabets ejerandele med henvisning til
misligholdelse af indbetalinger. Dels har selskabet ikke misligholdt dets forpligtelser, dels hjemler vedtaegterne i sel-
skabet K/S Reeder-Bischoff-Strasse, Bremen Vegesack ikke til en vilkérlig ophavelse af ejerandele. Sagen er anlagt
ved Kobenhavns byret ultimo maj 2016. Kravet er en erstatning pa DKK 1,2 mio. Der er berammet retsmede primo
september 2017. Verdien i regnskabet er ansat til DKK 0,5 mio.

Kristensen Properties har som folge af sine aktiviteter mindre tvister og retssager, som dog ikke vurderes at fa
vaesentlig indvirkning pa selskabets arsregnskab.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
2 Administrationsgebyrer
10-mands kommanditselskaber 0 0 26.104  32.013
K/S Kristensen Partners [ 0 0 7.728 6.904
Kristensen Partners III A/S 0 0 2.638 2.921
Kristensen Germany AG 0 0 500 816
Qvrige 0 0 5.210 5.598
0 0 42180  48.252
Procentuelt fordelt pa markeder:
Danmark 0 0 76% 67%
Tyskland 0 0 23% 30%
Sverige 0 0 0% 2%
Finland 0 0 1% 1%
0 0 100% 100%
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
3 Udgifter til personale og administration
Personaleomkostninger:
Lon -1.137 -918  -40.663  -42.843
Pension 0 0 -22 -22
Andre udgifter til social sikring og afgifter 0 -336 -319
Andre eksterne omkostninger -743 -2.092  -16.499 -15.987
-1.880 -3.010  -57.520 -59.171
Vederlag til direktion og bestyrelse:
Direktion:
- fast 181 75 3.413 3.396
- variabel 0 0 1.120 582
Bestyrelse:
- fast 750 750 750 750
Der er ingen forpligtelse til at yde pension til direktion og bestyrelse.
Vederlag til medarbejdere som har vasentlig indflydelse pa
risikoprofilen i AIF'erne
Ansatte 171 71 171 1.566
Direktion 60 25 60 2.445
Antal beskzftigede medarbejdere 6 6 78 84
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere
Ansatte 61 66
Direktion 2 2
Bestyrelse 6 6
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
3 Udgifter til personale og administration (fortsat)
Honorar for:
Lovpligtig revision af arsregnskabet -105 -104 -318 -382
Skatteradgivning -12 -12 -8 -7
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 0 0 0 0
Andre ydelser end revision -21 -356 -1.083 -738
-138 -472 -1.409 -1.127
Gebyrer til administrerede fondes depositar
Gebyrer til administrerede fondes depotselskaber
0 0 0 0
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
4 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Immaterielle anlegsaktiver 0 0 =74 =74
Materielle anlaegsaktiver 0 0 -919 -663
0 0 -1.893 -1.637
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
5 Finansielle indtaegter
Udlan og andre tilgodehavender 33 32
Renteindtaegter aktier m.v. 4 0
Obligationer 53 53 53 53
Qvrige renteindtegter 40 62 450 82
130 147 503 135
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
6 Finansielle omkostninger
Kreditinstitutter og centralbanker -1.400  -1.855 -3.215 -2.553
Indlén og anden gaeld -276 -230 0 0
Qvrige renteudgifter 0 -5 -65 -109
-1.676 -2.090 -3.280 -2.662
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
7 Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender
Tilgodehavender, andre tilgodehavender -230 -1.037 -230 -1.037
-230 -1.037 -230 -1.037
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
8 Kursreguleringer
Obligationer 26 0 27 0
Aktier m.v. 8.020 5.999 8.020 5.999
Investeringsejendom 0 0 -1.619 -23
Valuta -2 8 -265 59
8.044 6.007 6.163 6.035
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
9 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 0  -4745  -1.937
Regulering af skat 0 0 -443 -760
Arets udskudte skatter Tyskland -2.635 -2.019 0 -2.019
Skatteeffekt af sambeskatning med tilknyttede virksomheder
vedrerende tidligere ar 0 0 1 5
Arets udskudte skatter 153 1.852 544 2.180
-2.482 -167 -4.643 -2.531
Arets resultat for skat 13.563 14.887 16.172 16.456
22,0% / 23,5% heraf -2.759 -3.498 -3.558 -3.867
Skat af permanente afvigelser 2.813 5.276 -1.155 3.474
Andringer i veerdien af udskudt skatteaktiv som folge af, at
selskabsskatteprocenten nedsettes til 22% m.m. 104 75 105 -119
Tysk skat indkomst af aktier m.v. -2.635 -2.019 -2.649 -2.019
Korrektion tidligere ar 0 0 2.619 0
Skat af arets resultat -2.477 -166 -4.638 -2.531
Effektiv skatteprocent 18% 1% 29% 15%
Udskudte skatteaktiver kan fordeles siledes:
Aktiverede underskud:
Danmark 6.078 6.564 6.455 6.942
Tyskland 0 0 23 26
Tidsbestemte afvigelser:
Investerings- og domicilejendom 0 0 -433 -728
Driftmidler og inventar 0 0 385 322
Geeld til kreditinstitutter 50 69 51 69
Periodeafgrensningsposter 0 968 0 1.873

Udskudte skatteaktiver 6.128 7.601 6.481 8.504




Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
9 Skat af arets resultat (fortsat)
Hensattelse til udskudt skat kan fordeles saledes:
Hensat skat vedrerende veerdireguleringer aktier m.v. 6.433 3.700 6.433 3.700

Investerings- og domicilejendom

0 1.507 0

Hensattelse til udskudt skat

6.433

3.700 7.940 3.700
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KONCERN

Note nr. Goodwill
10 Immaterielle anlegsaktiver

Kostpris 1. januar 2016 8.407

Kostpris 31. december 2016 8.407

Afskrivninger 1. januar 2016 5.728

Arets afskrivninger 974

Afskrivninger 31. december 2016 6.702

Regnskabsmaessig verdi 31. december 2016 1.705




Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
KONCERN
Investe-
Note nr. rings- Domicil-
ejendom ejendom
1 Investerings- og domicilejendom

Materielle anlaegsaktiver kan specificeres saledes:

Dagsvardien pr. 1. januar 2016 22.675

Omvurderet verdi pr. 1. januar 2016 8.829
Tilgang i drets lob, herunder forbedringer 139.023 0
Afskrivninger 0 -226
Verdizendringer, som ilobet af dret er indregnet i anden totalindkomst 0 453
Arets vardireguleringer til dagsvardi -1.618 0
Dagsvardi pr. 31. december 2016 160.080

Omvurderet vardi pr. 31. december 2016 9.056

Investeringsejendomme er optaget til dagsvaerdi/omvurderet vardi. Der har ved verdiansattelsen af investerings-
ejendommene varet involveret eksterne eksperter, hvor det skonnes at vere hensigtsmaessigt.

Ved verdiansattelse af en enkelt ejendom er afkastmetoden anvendt, hvor dagsverdien/omvurderet verdi er be-
regnet pa baggrund af ejendommens driftsafkast og et til ejendommen knyttet forrentningskrav. Forrentnings-
kravet er baseret pa ejendommens beskaffenhed, beliggenhed, og at der er taget udgangspunkt i eksterne vurder-
inger heraf.

Domicilejendom er optaget til dagsvaerdi/omvurderet vardi. Ved verdiansattelse af ejendommen er afkastme-
toden anvendt, hvor dagsverdien/omvurderet verdi er beregnet pd baggrund af ejendommens driftsafkast og et til
ejendommen knyttet forrentningskrav. Forrentningskravet er baseret pa ejendommens beskaffenhed, beliggenhed,
og at der er taget udgangspunkt i eksterne vurderinger heraf.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
KONCERN
Drifts-
Note nr. midler
og
inventar
12 Driftsmidler og inventar
Materielle anlaegsaktiver kan specificeres saledes:
Kostpris 1. januar 2016 5.129
Kursregulering til ultimokurs =7
Tilgang 4.339
Afgang -1.525
Kostpris 31. december 2016 7.936
Afskrivninger 1. januar 2016 4.303
Kursregulering til ultimokurs -7
Arets afskrivninger 693
Afskrivning pa arets afgang -1.271
Afskrivninger 31. december 2016 3.718
Regnskabsmaessig vardi 31. december 2016 4.218
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
13 Andre tilgodehavender
Ikke solgte projekter 0 0 1.099 1.099
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 4.587 5.566 0 0
Tilgodehavende hos ovrige kapitalandele 2.737 2.754 2.737 2.754
Tilgodehavende fra salg 0 0  30.161 15.512
Andre tilgodehavender 7.740 305  15.160 755
Deposita 0 0 341 412
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15.064 8.625

49.498 20.532

Tilgodehavender fra salg i koncernen udger DKK 30,5 mio. for henszttelse til tab pa DKK 0,3 mio. pr. 31. decem-

ber 2016.

Tilgodehavender fra salg i koncernen udger DKK 16,2 mio. for hensattelse til tab pi DKK 0,6 mio. pr. 31. decem-

ber 2015.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
14 Obligationer til dagsveaerdi
Obligationer 292 265 292 265
292 265 292 265
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2016
15 Aktier m.v.
Kostpris 1. januar 2016 51.509 51.536
Tilgang 6.840 6.840
Afgang -2.328 -2.328
Udlodning -1.122 -1.122
Kostpris pr. 31. december 2016 54.899 54.926
Veardiregulering 1. januar 2016 1.864 1.910
Arets vardireguleringer 8.020 8.020
Arets udlodninger -4.383 -4.383
Afgang 0 -13
Veardiregulering vedrorende afgang 2.313 2.313
Verdiregulering 31. december 2016 7.814 7.847
Regnskabsmaeessig vaerdi 31. december 2016 62.713 62.773




Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2016
16 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 81.272 81.272
Reklassifikation -69.488 -69.488
Afgang -8.617 -8.617
Kostpris 31. december 2016 3.167 3.167
Veardiregulering 1. januar2016 6.621 6.621
Kursregulering til ultimokurs -11 -11
Reklassifikation 5.806 5.806
Afgang -563 -563
Arets resultatandele -14.718 -14.718
Vardiregulering 31. december 2016 -2.865 -2.865
Regnskabsmaessig verdi 31. december 2016 302 302
NAVN AKTI- SELSKABS- EGEN- EJER-
VITET HJEMSTED KAPITAL KAPITAL RESULTAT ANDEL

K/S Hauptstrasse, Solingen 1 Aalborg, Danmark TDKK 7.700 TDKK -4.884 TDKK -4.937 45,5%
Solingen 2004 ApS 2 Aalborg, Danmark TDKK 125 TDKK 125 TDKK - 31,3%
Kristensen Zweite Beteiligungsverwal-

tungs GmbH 2 Berlin, Tyskland TEUR 25 TDKK 237 TDKK  -12 49,0%
Kristensen Wohninimmobilien Beteili-

gungsmanagement GbmH 2 Berlin, Tyskland TEUR 25 TDKK 264 TDKK -9 49,0%
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1) Ejendomsinvestering

2) Komplementar



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000

MODERSELSKAB
Note nr. 2016

17 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 5.012
Tilgang 102.935
Reklassifikation 69.488
Udloddet udbytte -62.975
Kostpris 31. december 2016 114.460
Veardiregulering 1. januar 2016 44.012
Kursregulering til ultimokurs -143
Arets resultatandele 23.194
Reklassifikation -5.806
Opskrivning 978
Udloddet udbytte -37.611
Interne avancer -2.695
Veardiregulering 31. december 2016 21.929
Kapitalandele med negativ indre veerdi overfort til hensattelser 107
Regnskabsmaessig vardi 31. december 2016 136.496
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1) Administration
2) Uden aktivitet

3) Ejendomsinvestering

DKK 1.000
MODERSELSKAB
Note nr. 2016
17 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder (fortsat)
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres siledes:
NAVN AKTI- SELSKABS- EGEN- EJER-
VITET HJEMSTED KAPITAL KAPITAL RESULTAT  , Sper
Kristensen Fund & Asset Management A/S 1 Aalborg, Danmark TDKK 500 TDKK 53.414 TDKK 15.434 100,0%
Kristensen Nord ApS 2 Aalborg, Danmark TDKK 125 TDKK 1.484 TDKK -2 100,0%
Anpartsselskabet af 5. december 2008 2 Aalborg, Danmark TDKK 140 TDKK 189 TDKK -16 100,0%
Ejendommen Fremtiden ApS 3 Aalborg, Danmark TDKK 125 TDKK 1.059 TDKK 3.472 100,0%
Ejendomsselskabet Nitivej,
Frederiksberg ApS 2 Aalborg, Danmark TDKK 125 TDKK 1.100 TDKK -17 100,0%
Kristensen Zweite Beteiligungs-
verwaltung GmbH & Co. KG 2 Berlin, Tyskland TEUR 1 TDKK 236 TDKK 58 100,0%
Kristensen Wohninimmobilien
GbmH & Co. KG 2 Berlin, Tyskland TEUR 1  TDKK -114 TDKK -50 100,0%
Kristensen Partners III A/S 3 Aalborg, Danmark TDKK 545 TDKK 62.244 TDKK -3.554 87,1%
Kristensen City Immobilien IV GmbH 3 Berlin, Tyskland TEUR 25 TDKK 41.668 TDKK 4.963 6,0%
K/S Groner Strasse, Géttingen 3 Aalborg, Danmark TDKK 35.000 TDKK 1.768 TDKK -24.750 6,1%
Gottingen 2006 ApS 3 Aalborg, Danmark TDKK 125 TDKK 140 TDKK 4 6,1%



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
18 Likvide beholdninger
Kassebeholdning 0 0 20 20
Tilgodehavende kreditinstitutter 1.112 1.157  33.664  11.339
1112 1157  33.684 11.359
Tilgodehavende kreditinstitutter fordeling som folger:
Anfordring 1112 1157 33.664 11.339
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
19 Andre hensatte forpligtelser
Hensaettelse til tab i tilknyttede virksomheder 107 57 0 0
Hensaettelse til tab i kapitalandele i associerede virksomheder 24 0 24
Henszttelse til tab aktier m.v. 465 0 465
Hensaettelse til garantier 0 6.988 0
107 546 6.988 489
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
20 Geld til kreditinstitutter
Over 1 ér til og med 5 ar 0  28.178 12.770  41.770
Langfristet del 0 28.178 12.770 41.770
Over 3 maneder og til og med 1 ar 3.000 100.252  18.951
Til og med 3 maneder 1.000 0 1.000
0 32178  113.022 61.721

53



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
21 Anden geld
Depositum 0 0 402 420
Geld til tilknyttede virksomheder 48.865  37.757 5.206 1.667
Leverandorer af varer og tjenesteydelser 730 956 3.963 4.004
Qvrige 41.712 86  53.873 8.531
91.307 38799  63.444 14.622

22

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
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Moderselskabet

Ingen.

Koncernen

Til sikkerhed for prioritetsgeeld DKK 122,1 mio. er der givet pant i domicil-/investeringsejendom, hvis samlede

regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2016 andrager DKK 160,1 mio.

Til sikkerhed for koncernforbundne parters geld til pengeinstitut pa DKK 13,9 mio. er der udstedt ejerpantebreve
paialt DKK 15 mio., der giver pant i domicil-/investeringsejendom, hvis regnskabsmassige vaerdi pr. 31. december

2016 andrager DKK 31,1 mio.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
23 Eventualforpligtelser

Moderselskabet

Der er givet henstandserkleering til datterselskabet Ejendommen Fremtiden ApS.

Selskabet har tegnet kapitalandele i kommanditselskaber for i alt DKK 91,5 mio. Selskabet har indbetalt DKK 63,3
mio., og den samlede restforpligtelse andrager saledes DKK 28,2 mio. Selskabet har afgivet kautioner for i alt DKK
7,5 mio. med tilleeg af udlodninger, samt overfort resultat og opskrivningshenlaeggelser vedrorende kommandit-
selskaberne.

Selskabet har modtaget et sagsanlag fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pistand om fejl i ud-
budsprospektet og med krav om en erstatning pa DKK 53,4 mio. som udtryk for en for hej pris for ejendommen ved
dennes erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kebstidspunktet imidlertid verificeret af to uathaengige maeglere, og
vi har folgelig via vore advokater tilbagevist kravet pa alle punkter. Forste retsmede var skemasat til januar 2016,
men er nu udskudt til tidligst medio 2017. Sagen afventer ny tysk skensmandsvurdering af en rakke forhold om
vaerdiansattelse af ejendom og oplysninger afgivet i prospekt.

Selskabet har som kautionist vaeret nedsaget til at indbetale DKK 2,0 mio. til 2. prioritetsbanken i K/S Holsten-
strasse, Kiel, selvom Voldgiftsretten har afgivet kendelse om, at K/S'ets anden investor skulle friholde selskabet for
betaling. Der er efterfolgende indgivet krav til fogedretten for at gennemtvinge Voldgiftrettens kendelse. Foged-
forretningen er imidlertid udsat, idet modparten har indbragt sagen for de ordinsere domstole med henblik pa at
erklaere Voldgiftrettens kendelse for ugyldig. Byretten, med tre dommere, afgjorde sagen i alle henseender til selska-
bets fordel. Siden har modparten anket sagen til Landsretten. Der er pt. ikke berammet retsmode. Modparten har
deponeret det kraevede belob, der i regnskabet er optaget som et tilgodehavende.

K/S Reeder-Bischoff-Strasse, Bremen Vegesack har uberettiget ophavet vore ejerandele med henvisning til mislig-
holdelse af indbetalinger. Dels har vi ikke misligholdt vore forpligtelser, dels hjemler vedtagterne i selskabet ikke
til en vilkérlig ophzevelse af ejerandele. Sagen er anlagt ved Kebenhavns byret ultimo maj 2016. Vort krav er en
erstatning pa DKK 1,2 mio. Der er berammet retsmode primo september 2017. Vardien i regnskabet er ansat til
DKK 0,5 mio.

Selskabet har som folge af sine aktiviteter lobende mindre tvister og retssager, som dog ikke vurderes at fa veesentlig
indvirkning pa selskabets arsregnskab.

Selskabet kautionerer for datterselskabet Kristensen Fund & Asset Management A/S’ gald til pengeinstitut, dog
maksimeret til DKK 18,0 mio.

Selskabet heafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Det samlede belob for skyldig sel-
skabsskat fremgar af drsrapporten for Thorkild Kristensen Holding A/S, der er administrationsselskab i forhold til
sambeskatningen. Selskabet haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat
og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfore, at selskabets heeftelse
udgor et storre belob.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
23 Eventualforpligtelser (fortsat)
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Koncernen

Koncernen har tegnet kapitalandele i kommanditselskaber for i alt DKK 91,5 mio. Koncernen har indbetalt DKK
63,3 mio., og den samlede restforpligtelse andrager saledes DKK 28,2 mio. Koncernen har afgivet kautioner for i
alt DKK 7,5 mio. med tilleeg af udlodninger, samt overfort resultat og opskrivningshenlaeggelser vedrorende kom-
manditselskaberne.

Koncernen har modtaget et sagsanlag fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med péstand om fejl i ud-
budsprospektet og med krav om en erstatning pa DKK 53,4 mio. som udtryk for en for hej pris for ejendommen ved
dennes erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kebstidspunktet imidlertid verificeret af to uathsengige maglere, og
vi har folgelig via vore advokater tilbagevist kravet pa alle punkter. Forste retsmede var skemasat til januar 2016,
men er nu udskudt til tidligst medio 2017. Sagen afventer ny tysk skonsmandsvurdering af en rakke forhold om
vardiansattelse af ejendom og oplysninger afgivet i prospekt.

Koncernen har som kautionist varet noedsaget til at indbetale DKK 2,0 mio. til 2. prioritetsbanken i K/S Holsten-
strasse, Kiel, selvom Voldgiftsretten har afgivet kendelse om, at K/S'ets anden investor skulle friholde selskabet for
betaling. Der er efterfolgende indgivet krav til fogedretten for at gennemtvinge Voldgiftrettens kendelse. Foged-
forretningen er imidlertid udsat, idet modparten har indbragt sagen for de ordinzre domstole med henblik pa at
erklaere Voldgiftrettens kendelse for ugyldig. Byretten, med tre dommere, afgjorde sagen i alle henseender til selska-
bets fordel. Siden har modparten anket sagen til Landsretten. Der er pt. ikke berammet retsmode. Modparten har
deponeret det kraevede belob, der i regnskabet er optaget som et tilgodehavende.

K/S Reeder-Bischoff-Strasse, Bremen Vegesack har uberettiget ophavet vore ejerandele med henvisning til mislig-
holdelse af indbetalinger. Dels har vi ikke misligholdt vore forpligtelser, dels hjemler vedtegterne i selskabet ikke
til en vilkérlig ophavelse af ejerandele. Sagen er anlagt ved Kebenhavns byret ultimo maj 2016. Vort krav er en
erstatning pa DKK 1,2 mio. Der er berammet retsmode primo september 2017. Vardien i regnskabet er ansat til
DKK 0,5 mio.

Koncernen har som folge af sine aktiviteter lobende mindre tvister og retssager, som dog ikke vurderes at fa vasent-
lig indvirkning pa selskabets drsregnskab.

Koncernens danske selskaber hefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Det samlede
belob for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Thorkild Kristensen Holding A/S, der er administra-
tionsselskab i forhold til sambeskatningen. Koncernens danske selskaber hafter endvidere solidarisk for danske
kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og
kildeskatter kan medfore, at koncernens hzaftelse udgor et storre belob.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
24 Kontraktlige forpligtelser
Moderselskabet

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

Koncernen

Koncernen har indgaet leasing- og lejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger DKK 8,0 mio. i uopsigeligheds-
perioden.
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DKK 1.000
Note nr.
25 Nertstaende parter og ejerforhold

58

Bestemmende indflydelse

Grundlag

Thorkild Kristensen Holding A/S, Aalborg

Hovedaktionaer

Qvrige nertstaende parter

Hoeg og Kold ApS, Aalborg Aktionzer

Kent Hoeg Serensen, Aalborg Direktion

Hans Peter Larsen, Mariager Direktion

Mogens Jorgensen, Frederiksberg Bestyrelse

Lau Henrik Sloth Kristensen, London Bestyrelse

Lars-Erik Houmann Christensen, London Bestyrelse

Mette Kold Jensen, Frederiksberg Bestyrelse

Lene Birgitte Larsen, Norresundby Bestyrelse

Anne Marie Sorensen, Vodskov Bestyrelse

Jf. note 17 Tilknyttede virksomheder
Jf. note 16 Associerede virksomheder
Transaktioner

For samhandel mellem nertstdende parter, eller nar neertstiende parter udforer arbejde for et andet selskab, sker
afregningen pa markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdakkende basis. Handel foretages efter kontraktlig

aftale mellem selskaberne med mindre transaktionerne er ubetydelige.

Moderselskabet

Selskabet har indgaet aftale om forrentning af mellemvarende med datterselskaber, hvor der i indeverende ar er
finansielle indtaegter pA DKK 33.000 og finansielle omkostninger pa DKK 276.000.

Selskabet har endvidere indgéet administrationsaftaler, hvor der er betalt DKK 1,0 mio.

Selskabet har til direktion udbetalt DKK 0,2 mio. og bestyrelsen DKK 0,8 mio. i vederlag.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
25 Nertstaende parter og ejerforhold (fortsat)

Koncernen

Koncernen har indgéet aftale om administration af selskab ejet af direktionsmedlem/bestyrelse, hvor der er betalt
DKK 10.000.

Koncernen har til direktion udbetalt DKK 4,5 mio. og bestyrelsen DKK 0,8 mio. i vederlag.

Ejerforhold

Folgende aktionaerer er noteret i selskabets aktionaerfortegnelse som ejende minimum 5% af stemmerne eller mini-
mum 5% af aktiekapitalen:

Thorkild Kristensen Holding A/S, Aalborg
Hoeg og Kold ApS, Aalborg
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DKK 1.000
Note nr.
26 Koncernregnskab

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

27 Femarsoversigt
Fremgir af side 11.
28 Koncernens risikostyringspolitik

60

Der foretages som udgangspunkt ingen aktiv spekulation i risici ud over i den prisrisiko, som naturligt er knyttet til
koncernens ejendomsinvesteringer, primaert via investeringer i ejendomsselskaber. Koncernens risikostyring retter
sig derfor alene mod styring af de risici, der er en direkte folge af koncernens drift og finansiering.

Markedsrisici

Markedsrisici knytter sig dels til markedsprisen for ejendomme. Nuvarende ejendomsinvestering er foretaget i
stabile markeder med dokumenteret potentiale for verditilvaekst. Koncernens forretningsplan for fremtidige inve-
steringer omfatter ejendomme i samme segment pa samme marked, hvorunder koncernens fastlagte investerings-
kriterier til enhver tid pases. Udvikling i markedsprisen for ejendomme og i inflationsraten kan ikke sikres.

Markedsrisici knytter sig endvidere til opsigelse af indgdede administrationsaftaler. Sikring mod opsigelse af admi-
nistrationsaftaler soges minimeret gennem levering af et godt produkt og god dialog med aftaleparten.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
28 Koncernens risikostyringspolitik (fortsat)

Kreditrisici

Alle samarbejdspartnere med et betydeligt mellemvarende kreditvurderes lobende.

Aftaler om bankindestiende og om afledte finansielle instrumenter indgéas som udgangspunkt kun med modparter
med en kreditvurdering hos Standard & Poors pa ’AA-’ eller bedre.

Indestaender hos banker, som ikke er kreditvurderet af Standard & Poors, vurderes individuelt og lobende af ledel-
sen.

Koncernens kreditrisici pd medinvestorer vedrorer investeringer i kommanditselskaber. Der forventes ikke in-
vesteret yderligere i kommanditselskaber uden for partnerssegmentet. Risici vedr. investeringer i de eksisterende
kommanditselskaber uden for partnerssegmentet seges minimeret ved en taet opfelgning pé selskabernes ekonomi.

Investeringer i nye kommanditselskaber vil ske i partnerssegmentet. Medinvestorer i dette segment er kendetegnet
ved en s&rdeles hoj bonitet. Endvidere vil projekterne vare kendetegnet ved, at hele restheeftelsen indbetales, sa der
ikke er risici pa indbetaling af resthaeftelse.

Som folge af medinvestorernes bonitet og resthaftelsens indbetaling skonnes der ikke vaesentlige risici pa med-
investorer ved nye investeringer. For eksisterende investeringer uden for partnerssegmentet er der vasentlige
risici.

Borskurser

Investering i noterede vardipapirer foretages kun som led i koncernens strategiske udvikling eller ved placering af
overskudslikviditet.

Investeringer foretages i givet fald udelukkende i papirer, som er svagt volatile, og som er noteret pa et stabilt, gen-
nemsigtigt og likvidt marked.

Sikringsforretninger (derivater)

Eksponering over for valutarisici afdaekkes ikke, sifremt eksponeringen vedrorer forholdet mellem EUR og DKK.
Afdaekning af evrige valutarisici foretages indledningsvis ved sikring af, at pengestromme forekommer i samme
valuta. Nettopositioner over minimumsgransen afdakkes pr. valuta ved indgaelse af valutaterminforretninger og/
eller valutafutures. Ikke balanceforte nettopositioner (f.eks. Letters-of-Intent) afdeekkes ved indgéelse af valutaop-
tionsforretninger.

Eksponering over for renterisici kan afdekkes ved indgaelse af SWAP forretninger eller renteoptionsaftaler, ek-
sempelvis sikaldt "Bandbreitenoption”.

Sikring af kreditrisici (forsikrings- og factoringforretninger) foretages kun i ekstraordinzre tilfzlde.

Eksponering over for barskursrisici afdeekkes (sa vidt det er muligt) med noterede futures eller ved indgaelse af
optionsaftaler med tredjemand.
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DKK 1.000

Note nr.

28

Koncernens risikostyringspolitik (fortsat)
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Valutakurser

Finansiering af ejendomme enten direkte eller indirekte optages som udgangspunkt i samme valuta som ejendom-
menes pengestromme genererer, seedvanligvis i EUR. Der kan foretages afdeekning af EUR.

Finansiering i anden valuta end EUR kan optages, sa l&enge eksponeringen modsvarer mindre end netto EUR 1 mio.
(ca. DKK 7,5 mio.).

Kapitalstyring og going concern

Koncernens likviditetsreserver (hensigtsmassig kapitalstruktur) sikres gennem spredning af opnéelse af kapital fra
fremmed- og egenfinansiering pa flere uathaengige modparter under hensyntagen til kapitalens tilgengelighed og
priss@tning samt gennem spredning af lineoptagelsen pa forfalds-/genforhandlingstidspunkter.

Likviditetsberedskabet skal til enhver tid veere tilstraekkeligt til fortsat at kunne disponeres hensigtsmaeessigt 1 til-
feelde af uforudsete udsving i likviditeten. Safremt dette ikke er tilfaeldet, indkaldes bestyrelsen til dreftelse heraf
med henblik pad mulige tiltag for losning af problemet.

Det er mélsatningen, at koncernens aktionarer skal opna et afkast af deres investering i form af kursstigning og
udbytte, der overstiger afkastet pa en risikofTi investering i obligationer.

Udbetaling af udbytte skal ske under hensyntagen til forneden konsolidering af egenkapitalen som grundlag for
koncernens fortsatte ekspansion.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet
DKK 1.000

Note nr.

28

Koncernens risikostyringspolitik (fortsat)

Politiske risici

I en del af ejendomsinvesteringsprojekterne er der indeholdt et element af skatteudskydelse som folge af den
eksisterende skattelovgivning. Da projekterne er baseret pa sunde driftsekonomiske principper, skonnes den poli-
tiske risiko imidlertid at veere begranset.

Organisatoriske risici

Gennem en aktiv og udviklende personalepolitik skennes de rette resurser at kunne fastholdes og tiltraekkes.

Rapportering

Opfelgning sker via en lobende overvagning og rapportering til direktion og bestyrelse, idet der i selskabet er ud-
peget en risikoansvarlig, der har udarbejdet risikostyringsrapport.

Der aflzegges lobende rapport over koncernens likviditet og uudnyttede faciliteter.

Herudover aflaegges der den rapportering, som fremgar af bestyrelsens arshjul, samt hvad der folger af selskabs- og
regnskabslovgivning m.v.
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Regnskabspraksis

Side 64 - 70

REGNSKABSGRUNDLAG

Arsrapporten for Kristensen Properties A/S for
1. januar til 31. december 2016 er aflagt i overens-
stemmelse med Lov om forvaltere af alternative in-
vesteringsfonde m.v., herunder Finanstilsynets be-
kendtgorelse om generelle regler om arsrapport og
revision for forvaltere af alternative investeringsfon-
de, samt Finanstilsynets bekendtgorelse om finan-
sielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaegler-
selskaber m.fl.

I henhold til Bekendtgorelse om finansielle rapporter
for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.
er anvendt bilag 5 og 6 vedrorende preesentation af
resultatopgorelse og balance. I bilag 6 er tilfojet lin-
jerne “Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodeha-
vender” og “Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder”.

Arsrapporten er aflagt i DKK 1.000.

Generelt om indregning og maling

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

1. Levering har fundet sted inden regnskabsérets
udleb.

2. Der foreligger en forpligtende salgsaftale.

3. Salgsprisen er fastlagt.

4. P4 salgstidspunktet er indbetalingen modtaget
eller kan med rimelig sikkerhed forventes
modtaget.

Indtagter indregnes herudfra i resultatopgoerelsen i
takt med, at de indtjenes, herunder indregnes verdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der
males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. End-
videre indregnes i resultatopgerelsen alle omkost-
ninger, der er atholdt for at opna arets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbageforsler som folge af endrede
regnskabsmessige skon af belob, der tidligere har
varet indregnet i resultatopgorelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt,
at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sand-
synligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélide-
ligt.



Regnskabspraksis

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser
til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsi-
gelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrap-
porten afleegges, og som be- eller afkrefter forhold,
der eksisterer pa balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet ~ omfatter =~ moderselskabet,
Kristensen Properties A/S, samt virksomheder,
hvori moderselskabet direkte eller indirekte besid-
der flertallet af stemmerettighederne, eller hvori mo-
derselskabet gennem aktiebesiddelse eller pa anden
maéde har en bestemmende indflydelse. Virksomhe-
der, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Der er ved sammendraget foretaget eliminering af
koncerninterne indtegter og omkostninger, aktie-
besiddelser, udbytter og mellemvarender samt rea-
liserede og urealiserede interne gevinster og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der.

De arsrapporter, der er anvendt til brug for koncer-
nens arsrapport, er aflagt i overensstemmelse med
koncernens regnskabspraksis. Koncernens arsrap-
port er udarbejdet pa grundlag af arsrapporter for
moderselskabet og dattervirksomhederne som et
sammendrag af regnskabsposter af ensartet karakter.
Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede
dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige
indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Ved kob af dattervirksomheder opgores pa anskaf-
felsestidspunktet forskellen mellem anskaffelses-
summen og den regnskabsmaessige indre vaerdi i den

kobte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og for-
pligtelser er reguleret til dagsverdi (overtagelsesme-
toden) og under hensyntagen til indregning af even-
tuelle omstruktureringshensettelser vedrorende den
overtagne virksomhed. Resterende positive forskels-
belob (goodwill) indregnes i balancen under imma-
terielle anlaegsaktiver som goodwill, der afskrives
linezert i resultatopgoerelsen over forventet levetid,
dog hojst over 20 ar. Resterende negative forskels-
belob (negativ goodwill), der modsvarer en forventet
ugunstig udvikling i de pigeldende dattervirksom-
heder, indregnes i balancen under periodeafgrens-
ningsposter som negativ goodwill og indregnes som
indtegt i resultatopgerelsen i takt med, at de forhold,
der ligger til grund for forskelsverdien, realiseres.

Minoritetsinteresser

Ved opgorelse af koncernresultat og koncernegenka-
pital anfores den del af dattervirksomhedernes resul-
tat og egenkapital, der kan henfores til minoritets-
interesser, som sarskilte poster i resultatopgorelse og
balance. Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag
af omvurderingen af overtagne aktiver og forplig-
telser til dagsveerdi pa tidspunktet for erhvervelse af
dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @ndringer i minoritetsinteresser
medtages den @endrede andel i resultatet fra tidspunk-
tet for eendringen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i rets lob omreg-
net til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som
en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i
fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mel-
lem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Safremt koncernens udenlandske datter- og
associerede virksomheder er selvstendige enheder,
omregnes resultatopgorelsen til gennemsnitlige va-
lutakurser, mens balanceposterne omregnes til ba-
lancedagens kurs.
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Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af
selvsteendige udenlandske virksomheders egenkapital
primo éret, samt valutakursreguleringer, der opstar
som folge af omregning af selvstendige udenlandske
virksomheders resultatopgoerelser til gennemsnitlige
valutakurser, indregnes via totalindkomsten.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste
gang i balancen til kostpris og méles efterfolgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsverdier af afled-
te finansielle instrumenter klassificeres som "Andre
tilgodehavender” henholdsvis "Anden geeld”.

Andring i dagsverdien af afledte finansielle instru-
menter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre
det afledte finansielle instrument klassificeres som og
opfylder kriterierne for regnskabsmassig afdekning,
jf. nedenfor.

Andring i dagsverdien af afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af forventede fremtidige transaktio-
ner, indregnes i anden totalindkomst under overfort
resultat. Resulterer den afdekkede transaktion i et
aktiv eller en forpligtelse, overfores beleb, som blev
indregnet pi anden totalindkomst, fra anden total-
indkomst og indregnes i kostprisen for henholdsvis
aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige
transaktion i indtegter eller omkostninger, overfo-
res beleb, som blev indregnet i anden totalindkomst,
til resultatopgorelsen i den periode, hvor det sikrede
pavirker resultatopgorelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som
ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes @ndringer i dags-
veerdi i resultatopgerelsen lobende.

Selskabsskat og udskudt skat

Selskabet er sambeskattet med dets tilknyttede dan-
ske virksomheder.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pa sével
overskuds- som underskudsgivende danske virksom-
heder i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat
og arets udskudte skat, indregnes i resultatopgorel-
sen med den del, der kan henfores til drets resultat og
direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res 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 udleb er gaeldende pa det tids-
punkt, hvor den forventes at realiseres.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af
fremforselsberettigede skattemaessige underskud,
males til den vardi, hvortil aktivet forventes at kun-
ne realiseres enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatte-
forpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed
og jurisdiktion.
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Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende
urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler,
der med balancedagens lovgivning vil vere galden-
de, nar den udskudte skat forventes udlost som aktuel
skat. Andring i udskudt skat som folge af @endringer i
skattesatser indregnes i resultatopgorelsen.

RESULTATOPGORELSEN

Indtaegter resultatfores i takt med, at levering finder
sted. Ofte svarende til faktureringstidspunktet.

Administrationsgebyrer

Administrationsgebyrer omfatter opkraevede hono-
rarer og vederlag fra administrerede fonde.

Andre driftsindtaegter/ -udgifter

Andre driftsindtaegter og andre driftsudgifter omfat-
ter regnskabsposter af sekunder karakter i forhold
til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder ejen-
domsudlejning, gevinst og tab ved salg af immateri-
elle og materielle anlegsaktiver.

Udgifter til personale og
administration

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, in-
klusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejde-
re. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgorelser fra offentlige myndigheder.

F_"

Af- og nedskrivning pa immaterielle og ma-
terielle aktiver

Af- og nedskrivninger indeholder érets af- og ned-
skrivninger af immaterielle og materielle anlaegsak-
tiver.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder
renter, amortisering af realkreditlin samt tilleeg og
godtgorelse under aconto-skatteordningen.

Nedskrivning pa udlan og andre
tilgodehavender

Indeholder arets nedskrivning til tab pd baggrund
af den individuelle vurdering af det enkelte tilgode-
havende.

Kursregulering

Kursreguleringer indeholder realiserede og urealise-
rede valutareguleringer og kursreguleringer pa ver-
dipapir samt verdiregulering af investeringsejen-
domme.
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BALANCEN

Immaterielle anlagsaktiver

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

Afskrivningsperioden er 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme er optaget til dagsverdi/
omvurderet vaerdi. Der har ved verdiansaettelsen af
investeringsejendommene varet involveret eksterne
eksperter, hvor det skennes at veere hensigtsmaessigt.

Ved verdiansattelse af en enkelt ejendom er af-
kastmetoden anvendt, hvor dagsverdien/omvurde-
ret vaerdi er beregnet pa baggrund af ejendommens
driftsafkast og et til ejendommen knyttet forrent-
ningskrav. Forrentningskravet er baseret pi ejen-
dommens beskaffenhed, beliggenhed, og at der er
taget udgangspunkt i eksterne vurderinger heraf.

Domicilejendom er optaget til dagsvaerdi/omvur-
deret verdi. Ved verdiansattelse af ejendommen
er afkastmetoden anvendt, hvor dagsverdien/om-
vurderet verdi er beregnet pa baggrund af ejen-
dommens driftsafkast og et til ejendommen knyttet
forrentningskrav. Forrentningskravet er baseret pa
ejendommens beskaffenhed, beliggenhed, og at der
er taget udgangspunkt i eksterne vurderinger heraf.

Da en af koncernens ejendomme anvendes delvist i
koncernens drift, er der foretaget en opdeling i domi-
cildel og investeringsdel. Denne opdeling er foreta-
get pa grundlag af en veegtet kvadratmeterfordeling,
hvor de kvadratmeter, der anvendes af koncernen, er
optaget som domicilejendom.

Stigninger i domicilejendoms omvurderede veerdi
indregnes i anden totalindkomst og overfores til po-
sten Opskrivningshenlaggelser under egenkapitalen.

Domicilejendom afskrives over 40 ar.

Driftsmidler og inventar males til kostpris med fra-
drag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget, som opgeres som kostpris
reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles linesert
over aktivernes forventede brugstid, der udger 3-19
ar.
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Aktiver med en anskaffelsessum pa under DKK
12.900 udgiftsfores i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af immaterielle og materielle
anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og ma-
terielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afgore,
om der er indikation af verdiforringelse ud over det,
som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette er tilfael-
det, foretages der nedskrivning til aktivets lavere
genindvindingsveerdi. Genindvindingsverdien for
aktivet opgeres som den hojeste veerdi af nettosalgs-
prisen og kapitalveerdien. Er det ikke muligt at fast-
sette en genindvindingsverdi for det enkelte aktiv,
skal aktiverne vurderes samlet i den mindste gruppe
af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fast-
sattes en palidelig genindvindingsverdi.

For domicilejendom foretages yderligere omvurde-
ring sd hyppigt, at den regnskabsmassige vaerdi ikke
afviger vaesentligt fra domicilejendommens dagsver-
di pa balancetidspunktet.

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortise-
ret kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi,
hvilket her svarer til pilydende veerdi med fradrag af
nedskrivning til imedegaelse af tab. Nedskrivninger
til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering
af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver om-
fatter atholdte forudbetalte omkostninger.

Obligationer til dagsveerdi og aktier m.v.

Borsnoterede vardipapirer indregnes pa handels-
dagen og males til fondsbersens kurs pa handelsda-
gen.

Andre verdipapirer maéles til en forsigtig opgjort
dagsverdi.

Andre kapitalandele males til dagsvaerdi.

De indregnede kapitalandeles vasentligste nettoak-
tiver omfatter investeringsejendomme og finansielle
geldsforpligtelser og vardiansaettes til dagsveerdi sa-
ledes:



Regnskabspraksis

+ Investeringsejendommenes dagsvardi fastsattes
ud fra en vurdering baseret pd ejendommenes
forventede lobende afkast, vedligeholdelsesstand
og afkastkrav. Dagsverdien af fastforrentede
finansielle geldsforpligtelser verdiansaettes til
kursveerdien.

+  Variabelt forrentede gaeldsforpligtelser males til
dagsverdi.

Kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder

Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomhe-
der indregnes og males i moderselskabets arsrapport
efter den indre veerdis metode. Virksomhedernes in-
dre verdi opgoeres efter moderselskabets regnskabs-
praksis.

I moderselskabets resultatopgorelse indregnes den
forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders
resultat for aret under posten “Resultat af kapitalan-
dele i associerede og tilknyttede virksomheder”.

I koncernens og moderselskabets resultatopgerelse
indregnes den forholdsmassige andel af de associe-
rede virksomheders resultat for aret under posten
"Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder”.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele
i associerede virksomheder” og "Kapitalandele i til-
knyttede virksomheder” den forholdsmessige ejer-
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre
vardi opgjort efter moderselskabets regnskabsprak-
sis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncernin-
terne avancer eller tab.

Associerede og tilknyttede virksomheder med nega-
tiv regnskabsmaessig indre vaerdi opgores til DKK 0.
Safremt moderselskabet har en retslig eller en faktisk
forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalan-
ce, indregnes en hensat forpligtelse hertil, sifremt ind-
regningskriterierne for hensatte forpligtelser i ovrigt

er opfyldt.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i
associerede og tilknyttede virksomheder henlaegges
i moderselskabet ved overskudsdisponeringen til en
“Lovpligtig reserve” under egenkapitalen.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af associerede el-
ler tilknyttede virksomheder opgeres som forskellen
mellem salgsprisen og den regnskabsmassige veerdi
af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive ikke af-
skrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopgorelsen pa det tidspunkt, hvor virksom-
hedens raderet over associerede henholdsvis den til-
knyttede virksomhed opherer.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante bankinde-
stdender samt kassebeholdninger.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet
for vedtagelse pé generalforsamlingen.

Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som
en serskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier indregnes til kostprisen direkte pa egen-
kapitalen under overfort resultat. Szelges egne aktier
efterfolgende, fores et eventuelt vederlag tilsvarende
direkte péd egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Hensattelser indregnes, nar koncernen som folge af
en begivenhed indtruffet for eller pd balancedagen
har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sand-
synligt, at der mé afgives okonomiske fordele for at
indfri forpligtelsen.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Fastforrentede lin, som realkreditlan og lan hos kre-
ditinstitutter, der forventes holdt til udleb, indregnes
ved laneoptagelsen til det modtagne provenu med
fradrag af aftholdte transaktionsomkostninger. I de
efterfolgende perioder males linene til amortiseret
kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved
anvendelse af den effektive rente, saledes at forskel-
len mellem provenuet og den nominelle verdi (kurs-
tabet) indregnes i resultatopgerelsen over lineperio-
den.

Qvrige geldsforpligtelser males til amortiseret kost-
pris, der i al vaesentlighed svarer til nominel verdi.

Periodeafgrensningsposter

Periodeafgreensningsposter opfert som forpligtelser
udgoeres af modtagne betalinger vedrorende indtaeg-
ter i de efterfolgende regnskabsar.
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FEMARSOVERSIGT

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning.

Nogletallene er beregnet saledes:

Solvensprocent = Egenkapital ultimo - goodwill - udskudte skatteaktiver
Samlede aktiver - goodwill - udskudte skatteaktiver

Arets resultat for skat
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning for skat

Egenkapitalforrentning efter skat = Arets resultat efter skat
Gennemsnitlig egenkapital
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Koncernens selskabsoversigt

Side 72 - 74
NAVN HJEMSTED KAPITAL EJERANDEL

Kristensen Properties A/S Aalborg, Danmark TDKK 52.500 100,00%
Kristensen Fund & Asset Management A/S Aalborg, Danmark TDKK 500 100,00%

Datterselskaber
Kristensen Management A/S Aalborg, Danmark TDKK 500 100,00%
Kristensen Properties GmbH Berlin, Tyskland TEUR 100 100,00%
Kristensen Invest GmbH Berlin, Tyskland TEUR 100 65,00%
Kristensen Fondsverwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Private INVEST 01 Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,009
Kristensen Private Invest 01 GmbH & Co KG. Berlin, Tyskland TEUR 542 0,17%
Kristensen Private INVEST 02 Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Private Invest 02 GmbH & Co KG. Berlin, Tyskland TEUR 3.823 0,22%
Kristensen Private INVEST 04 Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Private INVEST 05 Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
SAFE 01 Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
SAFE 02 Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Properties Nordic A/S Koebenhavn, Danmark TDKK 500 100,00%
Kristensen Properties Finland OY AB Helsingfors, Finland TEUR 3 100,00%
Ejendommen Fremtiden ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 100,00%
Anpartsselskabet af 5. december 2008 Aalborg, Danmark TDKK 140 100,00%
Kristensen Nord ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 100,00%
Ejendomsselskabet Nitivej, Frederiksberg ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 100,00%
Kristensen Partners III A/S Aalborg, Danmark TDKK 545 87,81%

Datterselskaber
*)  Kristensen City-Immobilien I AG Berlin, Tyskland TEUR 2.200 94,00%
*)  Kristensen City-Immobilien IV GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 94,00%
*#¥)  K/S Groner Strasse, Géttingen Aalborg, Danmark ~ TDKK 35.000 93,90%
*¥)  Gottingen 2006 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 93,90%

*)  Kristensen Properties A/S ejer 6% af disse selskaber
*¥) Kristensen Properties A/S ejer 6,1% af disse selskaber
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NAVN HJEMSTED KAPITAL EJERANDEL

K/S Ejendomsprojekter

K/S Reeder-Bischoff-Strasse, Bremen Vegesack Aalborg, Danmark TDKK 20.000 6,00%
Bremen 2003 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6,00%
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 Angelburger Strasse, Flensborg Aalborg, Danmark TDKK 13.000 11,11%
Flensburg 2002 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 11,11%
K/S Fischmarkt, Halberstadt Aalborg, Danmark TDKK 12.000 10,00%
Halberstadt 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10,00%
K/S Stadttorstrasse, Liinen Aalborg, Danmark TDKK 10.000 10,00%
Liinen 2004 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 10,00%
K/S Lange Strasse, Oldenburg Aalborg, Danmark TDKK 30.000 7,33%
Oldenburg 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 7,33%
K/S Hauptstrasse, Solingen Aalborg, Danmark TDKK 7.700 45,45%
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 Adenauerstrasse, Wiirselen Aalborg, Danmark TDKK 14.000 6,43%
Wiirselen 2005 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6,43%
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 HJEMSTED KAPITAL EJERANDEL
K/S Kristensen Partners I Aalborg, Danmark TDKK  540.000 7,50%
Datterselskaber og kapitalandele
Kristensen Biiroimmobilien GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 14.400 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien Beteiligungsmanagement GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien II GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 19.800 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien III GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien IV GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien V GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien VI GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 1 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien VII GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 7.501 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien VIII GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 7.500 100,00%
Kristensen Biiroimmobilien IX GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 1 100,00%
K/S German Retail B Aalborg, Danmark TDKK 20.000 6,00%
Komplementarselskabet German Retail B ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 6,00%
K/S German Retail C Kobenhavn, Danmark TDKK 25.000 6,00%
Komplementarselskabet German Retail C ApS Kobenhavn, Danmark TDKK 125 6,00%
K/S German Retail D Aalborg, Danmark TDKK 42.500 100,00%
Komplementarselskabet German Retail D ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 100,00%
K/S German Retail E Aalborg, Danmark TDKK 20.000 100,00%
Komplementarselskabet German Retail E ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 100,009
*) K/S Johannisstrasse, Osnabriick Aalborg, Danmark ~ TDKK 25.000 90,00%
*) Osnabriick 2003 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 90,00%
Komplementarselskabet Kristensen Partners I ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 7,50%
Kristensen Partners IV A/S Aalborg, Danmark TDKK 2.500 19,00%
Datterselskaber
Kristensen Germany AG Berlin, Tyskland TEUR 8.000 100,00%
Kristensen Salzgitter AG Berlin, Tyskland TEUR 3.240 100,00%
GSV-Ratsbleiche Baubetreuungs und Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%
Kristensen Wohnimmobilien GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 1 100,00%
Kristensen Wohnimmobilien Beteiligungsmanagement GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 49,00%
Kristensen Zweite Beteiligungsverwaltungs GmbH & Co. KG Berlin, Tyskland TEUR 1 100,00%
Kristensen Zweite Beteiligungsmanagement GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 49,00%

%)
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Side 76 - 79

Bestyrelse

76

MOGENS JORGENSEN

Bestyrelsesformand

UDDANNELSE: Statsautoriseret revisor,
HD(R).

TIDLIGERE ANSATTELSER: Revisions-
firmaet C. Jespersen, Baltica koncernen, Danica
Pensionskoncernen, FORAS Holding A/S.

LAU HENRIK SLOTH KRISTENSEN

Bestyrelsesmedlem

TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesformand Ejen-
domsselskabet Nordtyskland Koncernen, Fami-
lien Skak Holding Koncernen og Ejendomssel-
skabet Sjalland Koncernen.

Bestyrelsesmedlem i Commercial Real Estate
Denmark P/S og Core Bolig VIL

Direktor i Core Bolig VII Investorselskab ApS.

UDDANNELSE: Cand. merc. og HD.

NUVARENDE ANSATTELSE: Partner,
Watersmeet Capital Partners, UK.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Selvstan-
dig siden 1990.

TILLIDSHVERYV: Formand for bestyrelsen
for Lau Kristensen A/S, Obligationsinvest af 8.
juni 2009 A/S, 2L Ejendomme A/S, Kedelsme-
dien A/S, Saugvarket A/S og Kornaksen A/S.
Bestyrelsesmedlem i Infare Solutions A/S,
Thorkild Kristensen Holding A/S samt tre
knyttede selskaber.
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Bestyrelse

METTE KOLD JENSEN

Bestyrelsesmedlem

UDDANNELSE: Cand. psych. ph.d., egen
virksomhed, Time2be. 2003: Ph.d. i sundheds-
psykologi, Arhus Universitet. 1995: Cand.
psych., Kebenhavns Universitet. 1987: Erh-
vervsjurist (HA Jur), Aalborg Universitet. 1998:
Meditationslerer fra Chopra Center Univer-
sity, San Diego. Er bl.a. uddannet zoneterapeut.

NUVAZRENDE ANSATTELSE:

2015-(planlagt) 2017: Forskningsprojekt (ca.
halvtids), "Rehabilitation of women with en-
dometriosis and chronic pelvic pain”. Arhus
Universitet, Skejby Sygehus og Endometriose
Foreningen. 2001:Time2be (binavn under Hoeg
& Kold ApS), egen virksomhed: praksis, samta-
ler og kurser & skribentvirksomhed.

LARS-ERIK HOUMANN CHRISTENSEN

Bestyrelsesmedlem

TIDLIGERE ANSATTELSER: 2005-2008:
Medstifter af og partner i Trillium Instituttet
(www.trillium.dk), et tverfagligt institut for
sundhedsfremme. 2010: Ekstern lektor, AAU,
Psykologisk Institut. 1996-2001:Tvarfagligt
ph.d. forskningsprojekt (deltid) om sundheds-
fremme og mestring. Afhandlingen "Deden
er ikke en fiasko her i livet”. 1998-2004:
Underviser og supervisor pi jordemoderuddan-
nelsen, SCVUA (deltid). 1996-1998: Ekstern
lektor pd Panum Instituttet, Kebenhavn (del-
tid). 1987-1991: Uddannelseskonsulent pa
Finanssektorens Uddannelsescenter, Skander-
borg. 1986-1987: Erhvervsjurist, Den Danske
Bank, Aalborg.

TILLIDSHVERYV: Direktor i Hoeg og Kold
ApS.

UDDANNELSE: Cand.merc.

NUVARENDE ANSATTELSE: Partner,
Watersmeet Capital Partners, UK.

TIDLIGERE ANSAZATTELSER: Selvstan-
dig siden 1987, herunder 2L Holding A/S samt
en rakke selskaber under og associeret med 2L
Holding A/S.

TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesformand i In-
fare Solutions A/S, Ole Lynggaard A/S, Lars-
Erik Houmann Christensen A/S, 2L Holding
A/S, Masteskurene A/S, Bergsovej 17 A/S samt
bestyrelsesmedlem i Founders A/S.
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Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer

78

LENE BIRGITTE LARSEN
Director Funding & Recovery

UDDANNELSE: Cand.ling.merc. i tysk samt
ED i engelsk fra Handelshojskolen i Keben-
havn, Ejendomsmegler fra Niels Brock og
Yogainstrukter. Desuden diverse kurser i bl.a.
finansiering, derivater, realkredit, regnskab og
ejendomsjura i sammenhang med omskoling i
HSH Nordbank til Real Estate Financing i lobet
af 2002 og 2003.

NUVARENDE ANSATTELSE: Kristensen
Properties, director Funding & Recovery samt
selvsteendig med Aalborg Yogastudio.

ANNE MARIE SORENSEN
Fund Manager

TIDLIGERE ANSZATTELSER: HSH Nord-
bank AG, Copenhagen Branch; Landesbank
Schleswig-Holstein Girozentrale, Copenhagen
Branch; Westdeutsche Landesbank (Europa)
AG, Copenhagen Branch; Frank Intra Print
A/S, Frank Druck.

TILLIDSHVERYV: Medarbejdervalgt besty-
relsesmedlem i Kristensen Properties.

UDDANNELSE: Cand.mag SIF (Sprog og
Internationale Forhold) samt erhvervssproglig
korrespondent i engelsk og fransk fra Aaborg
Universitet, Akademiokonom/Ejendomsmaeg-
ler fra University College Nordjylland, Merko-
nom i Eksport, Handelsskolen i Aalborg.

NUVARENDE ANSZATTELSE: Kristensen
Properties, Fund Manager.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Direktions-
sekreter i Dansk Eternit Holding A/S (nu Cem-
brit); Eksportassistent i Fibertex A/S.

TILLIDSHVERYV: Medarbejdervalgt besty-
relsesmedlem i Kristensen Properties. Her-
udover bestyrelsesmedlem i selskaber i Kris-
tensen Properties koncernen.
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Direktion

KENT HOEG SORENSEN
Adm. direktor, CEO, MBA

UDDANNELSE: Top Governance hos Busi-
ness Institute, Aalborg 2004. MBA fra Business
Institute, 2001, merc. jur. fra Aalborg Univer-
sitet 1989.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Ansat i
Kristensen Properties siden 1998. Vicedirektor
i Investor Partners A/S og produktchef Baltica
Invest A/S.

HANS PETER LARSEN
Qkonomidirektor, CFO, HD

TILLIDSHVERYV: Direktor i Hoeg og Kold
ApS. Bestyrelsesformand i Hvalse Ejendomme
A/S, herudover selskaber i Kristensen Proper-
ties koncernen og selskaber, der er i manage-
ment hos Kristensen Properties.

UDDANNELSE: Revisoruddannet i HD
Regnkabsvasen fra Handelshojskolen i Keben-
havn, 1985.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Ansat i
Kristensen Properties siden 1999. Regnskabs-
chef Hans Jensen Lubricators A/S, medlem af
ledergruppen i Finansieringsselskabet Gefion
A/S, ekonom Danske Salt A/S og Revisor Ernst
& Young.

TILLIDSHVERYV: Medlem af repraesentant-
skabet i Ostjydsk Bank A/S, herudover besty-
relsesmedlem i selskaber i Kristensen Properties
koncernen.
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