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2018 1 hovedtraek

(Tal for 2017 i parentes)

Samlet set har 2018 vaeret et godt ar for Kristensen
Properties A/S.

Den massive eftersporgsel efter core-kontorejen-
domme har medfort salg af en rekke ejendomme i
Tyskland med resultater over de bogforte vardier. De
yderligere verdistigninger i de ejendomssegmenter,
hvor selskabet opererer, har haft positiv indflydelse
péa omsetning og afkast af selskabets investeringer.

Kristensen Partners I har afhandet hovedparten
af sine ejendomme, og siden investeringsfondens
etablering i 2006 har investorerne opnaet en forrent-
ning pa 10,5% p.a. Det forventes, at investorerne far
den indskudte kapital tre gange tilbage.

Modsztningsvist medforer stigende priser pa ejen-
domme, at det er vanskeligt at foretage investeringer
for nye investeringsfonde med samme afkast, uden at
der patages hojere risiko, hvorfor der i aret ikke har
vare den fremdrift i ejendomskeb som planlagt.

Aktiviteterne i Funding & Recovery er i arets lob re-
duceret kraftigt. Tillige blev Kristensen Invest GmbH
afheendet ved udgangen af 2018, idet resurserne
rettes mod aktiviteter for nye investeringsfonde.
Fundamentet er dermed lagt til at fortsatte den posi-
tive udvikling.

I de nyetablerede investeringsfonde er det de
vaesentlige beslutningstagere, der har ejerandele og
ikke som tidligere selskabet, hvorfor ejerinteresserne
i Kristensen Partners II og Kristensen Partners V er
afheendet til disse.

Der har i éret varet fokus pd de administrative
rutiner, der vedrorer FAIF, hvidvask og persondata-
forordning.

Koncernens resultat blev for aret et overskud pa
DKK 27,0 mio. (DKK 57,2 mio.), og med indregning
af valutakursforskelle blev érets totalindkomst pa
DKK 27,1 mio. (DKK 57,2 mio.). Der var for aret
forventet et resultat i storrelsesordenen DKK 20,0
mio. (DKK 12,0 mio.). Det hojere resultat er en
kombination af, at kerneforretningen Fund & Asset
Management har givet et bedre resultat, samtidig
med at investeringer ligeledes har givet et hojere af-
kast som folge af positive dagsverdireguleringer.

Moderselskabets resultat for aret blev et overskud pa
DKK 26,9 mio. (DKK 56,0 mio.).

Det samlede resultat for moderselskabet og koncer-
nen er tilfredsstillende.
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Forventninger til 2019

Den store eftersporgsel efter core-ejendomme vil
ogsa i 2019 blive udnyttet til en rekke ejendoms-
salg i Tyskland. Salgspriserne forventes at svare til de
bogferte vardier, idet der ikke forventes yderligere
vasentlige stigninger i veerdien af ejendommene end
de i 2018 indregnede.

Ved udgang af 2019 forventes hovedparten af de ejen-
domme, der er erhvervet i perioden 2007 til 2016,
at veere athendet.

Pa kobssiden vil kontorejendomme i Tyskland og
bolig- og kontorejendomme i Danmark vaere de
fortrukne investeringsobjekter i samarbejde med
institutionelle og private investorer, dog forventes
aktiviteten pa det tyske marked at vere afdempet
som foelge af de hoje priser.

UDVIKLING I BALANCESUM
OG EGENKAPITAL
Mio. DKK
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2019 vil vere et ar, hvor fokus er pi etablering af
nye kundeforhold og etablering af investeringsfonde
samt varetagelse af eksisterende investeringsfonde
og kundeforhold. Rammerne er pi plads for etable-
ring af Kristensen Partners VI med sigte pa danske
boligejendomme i samarbejde med danske private
investorer. Tillige er Kristensen Partners VII med et
core+ sigte i segmentet tyske kontorejendomme un-
der opbygning samt potentielt Kristensen Partners
VIII med value-added sigte i segmentet danske kon-
torejendomme.

2019 er et omstillingsar, hvor fokus gér fra salg til
keb, men pa grund af det ophedede marked henhol-
dende. Resultatet vil vere pavirket heraf, idet det
mé forventes at opbygning af en portefolje med kri-
tisk masse vil streekke sig over en lengere periode.
Resultatet for 2019 forventes derfor at vaere negativt
i storrelsesordenen DKK 10 mio., omend der stiles
mod et mindre positivt resultat.

UDVIKLING I TOTALINDKOMST

Mio. DKK
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Ledelsespategning

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2018 for Kristensen Properties A/S.

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

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmzssig 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 2018 samt af resultatet af selskabets og koncernens aktiviteter for
2018 i overensstemmelse med Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv.

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

rer, som selskabet og koncernen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 30. april 2019
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Side 7-8

TIL KAPITALE JERNE I
KRISTENSEN PROPERTIES A/S

KONKLUSION

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og érs-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2018 samt af resultatet af kon-
cernens og selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2018 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 arsregnskabet
for Kristensen Properties A/S for regnskabsiret
1. januar - 31. december 2018, der omfatter resultat-
opgorelse, totalindkomstopgerelse, balance, egen-
kapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sivel koncernen 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 i revisionspitegningens afsnit "Revisors ansvar
for revisionen af regnskabet". Vi er uathengige 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 opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt
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
opniet 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 noedvendig 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 vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig
fejlinformation, néar sddan findes. Fejlinformationer
kan opsta 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
pé de okonomiske beslutninger, som brugerne traef-
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
pé 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 regnskabsmassige 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

“Lin

grundlag af det opnéede revisionsbevis er vae-
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 opmerksom pa oplysninger herom
i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opniet 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 prasentation,
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 tilstreekkeligt og egnet revisions-
bevis for de finansielle oplysninger for virk-
somhederne eller forretningsaktiviteterne i
koncernen til brug for at udtrykke en kon-
klusion om koncernregnskabet. Vi er ansvar-
lige for at lede, fore tilsyn med og udfere kon-
cernrevisionen. 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 30. april 2019

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVFE;‘nr.}?) 77 12 31
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Koncernoversigt, uddrag

Kristensen Properties A/S

Aalborg, Danmark
Nom. DKK 52.500.000

Kristensen Partners III A/S
87,8% Aalborg, Danmark
Nom. DKK 544.619

K/S Kristensen Partners I
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 450.000.000

KONCERNSTRUKTUR

Komplementarselskabet Kristensen Partners II ApS
og Komplementarselskabet Kristensen Partners V
ApS er athaendet med virkning pr. 1. juli 2018. Med
virkning pr. 31. december 2018 er Kristensen Invest
GmbH afhandet.

Den komplette selskabsoversigt kan ses pa side 62-63.
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Kristensen Fund & Asset
Management A/S
Aalborg, Danmark
Nom. DKK 500.000

Kristensen Properties GmbH
Berlin, Tyskland
Nom. EUR 100.000

Koncernen bestar af to ben:

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

+ Investering - et passivt ben, hvis vasentligste ak-
tiv er koncernens engagement i tidligere udbudte
investeringsprojekter.

I fremtidige investeringsprojekter er det de vaesentlige
beslutningstagere, der har ejerinteresser, hvilket
giver et interessefellesskab mellem beslutnings-
tagerne og investorerne i disse investeringsproduk-
ter.



Femarsoversigt
DKK 1.000

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

HOVEDTAL 2018 2017 2016 2015 2014
Resultat

Administrationsgebyrer 20.835 23.473 42.180 48.252 51.109
Udgifter til personale og

administration 43.296 42.568 57.520 59.171 60.677
Resultat for finansielle poster (EBIT) 10.174 51.762 27.734 4.962 -1.683
Resultat af finansielle poster -3.296 -3.506 -2.777 -2.527 -3.284
Resultat for skat 26.657 72.714 16.172 16.456 -608
Arets resultat 27.030 57.205 11.130 13.925 2.968
Totalindkomst 27.138 57.239 10.156 14.272 4.098
Balance

Egenkapital 186.769 181.892 132.083 127.385 114.596
Aktiver i alt 345.116 371.269 328.382 217.895 206.288
Nogletal

Solvensprocent 53,8% 48,3% 38,7% 56,2% 52,8%
Egenkapitalforrentning for skat 14,5% 46,3% 12,5% 13,6% Neg.
Egenkapitalforrentning efter skat 14,7% 36,4% 8,6% 11,5% 2,6%
Gennemsnitligt antal medarbejdere 44 45 63 68 74
Antal afdelinger under administration 0 0 0 0 0
Antal foreninger under

administration 47 55 144 168 198
Formue under administration 4.176.810 5.088.343 8.432.031 9.929.347 10.415.928

Den opgjorte formue under administration indeholder skon og usikkerheder vedrerende opgerelse af dagsverdien pa de investe-
ringsejendomme, som indgar i den administrerede formue.
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Forretningsgrundlag

Forretningsgrundlaget for Kristensen Properties koncernen

er at udove aktiv forvaltning af egen- og fremmedkapital

disponeret til investeringsejendomme pa vegne af professionelle

og institutionelle investorer, investeringsselskaber, banker m.fl.

Kristensen Properties er en af Danmarks forende
virksomheder inden for Fund & Asset Management
med speciale i fast ejendom. Kristensen Properties
har en FAIF-godkendelse. Vi har fokus pa indkeb og
administration af ejendomme pé vegne af professio-
nelle, institutionelle og finansielle investorer. Vores
ydelser dakker over selskabs- og ejendomsadmini-
stration, samt ejendomsudvikling og finansiering.

Medarbejderstaben bestdr af bl.a. statsautoriserede
ejendomsmaeglere, jurister, okonomer, arkitekter og
ingeniorer. Sammen udgor vi et steerkt team med alle
de kompetencer, der er nedvendige for at sikre op-
timering af ejendomsinvesteringerne.
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Kompetencerne er opdelt i divisioner, der vareta-
ger hvert sit omrade inden for Investment Manage-
ment; Asset Management og Fund Management. Der
henvises til www.kristensenproperties.com for en
beskrivelse af opgaverne i divisionerne.

Det skal vare trygt at entrere med Kristensen
Properties. Vi ved, at loyalitet og tillid er afgerende
for vores kunder og samarbejdspartnere, og vi gor
os umage for at vere en foretrukken og kompetent
samarbejdspartner.



Mission og vision

MISSION

ViviliKristensen Properties differentiere os pa mar-
kedet for ejendomsinvestering og dermed sikre ejen-
domsinvestorernes rentabilitet og succes ved altid at
efterleve 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!

Trovardighed

Vi holder mere, end vi lover!

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

Nér vi forfelger vore kerneveerdier 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 vaere en foretrukken forval-
ter af ejendomskapital for danske investorer.
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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 selskabs-

ledelse i virksomheder og er en garanti for en tryg handtering af

investeringen.

Kristensen Properties har Finanstilsynets godken-
delse som AIF-administrator og barer deraf en FAIF
(Forvalter af Alternative Investerings-Fonde) god-
kendelse. Der henvises til www.kristensenproper-
ties.com for en beskrivelse af denne godkendelse.

foto: Briisseler Str., Kaiserslautern

Kristensen Properties er medlem af INREV, der er en
europaisk interesseorganisation for investorer, fund
managers, radgivere osv., som arbejder med marke-
det for europwiske, unoterede ejendomsfonde: www.
inrev.org.




Ledelsesberetning
side 15-20

UDVIKLING I ARET

EJENDOMSINVESTERINGER

GENERELT

Der har i drets lob fortsat vaeret en positiv udvikling
i markedet for investeringsejendomme. I den seneste
tid har der veeret en klar tendens til faldende risiko-
villighed. Investorerne seger, som folge heraf, mod
mere stabile ejendomsinvesteringer.

I 2018 forblev Tyskland det storste investerings-
marked for fast ejendom i Europa med en omsatning
pa omkring DKK 600 mia., hvilket er en stigning
péa 40% i forhold til forrige ar. Kontorejendomsseg-
mentet er fortsat det storste investeringssegment i
Tyskland og udger ca. 37% af den samlede omszt-
ning.

[2018 var transaktionsvolumen i Danmark pé samlet
DKK 77 mia., der er et fald pA DKK 18 mia. i forhold
til det rekordhoje niveau i 2017 pa samlet DKK 95
mia. [ historisk perspektiv er markedet dog fortsat pa
et hojt niveau. Transaktionsvolumen uden for Re-
gion Hovedstaden var dog uaendret pa ca. DKK 33
mia., sé faldet kommer alene fra Hovedstadsomradet.
Boliger og kontor stér for samlet 75% af transaktions-
volumen. Det er hotel, detail og logistik, der har op-
levet storst fald i transaktionsvolumen.

LEDELSEN

Medarbejderreprasentation i bestyrelsen er ophort,
og som folge heraf er Lene Birgitte Larsen og Anne
Marie Serensen udtradt af bestyrelsen. Kent Hoeg
Serensen er indtradt i bestyrelsen.

Jeppe Lynge Larsen er indtradt i direktionen.
P4 side 64-67 findes en beskrivelse af bestyrelsens og

direktionens baggrund, tidligere anszttelse og tillids-
hverv.

REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten er udarbejdet i henhold til Lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde mv.,
herunder Finanstilsynets bekendtgorelse om gene-
relle regler om drsrapport og revision for forvaltere
af alternative investeringsfonde samt Finanstilsynets
bekendtgerelse om finansielle rapporter for kredit-
institutter og fondsmaeglerselskaber m.fl. Dette er
uforandret i forhold til regnskabséret 2017.

RESULTAT FOR FINANSIELLE
POSTER (EBIT)

Resultatet af koncernens Fund & Asset Manage-
ment aktiviteter blev et overskud pd DKK 10,2 mio.,
hvilket er hojere end forventet. En vaesentlig drsag
hertil er, at resultatathaengige honorarer er realiseret
hojere som folge af salg og positive verdiregule-
ringer af ejendomme.

KAPITALANDELE OG FINANSIELLE
POSTER (INVESTERINGER)

Koncernens direkte og indirekte ejendomsin-
vesteringer er ved arets udgang vurderet til dags-
verdi af eksterne valuarer eller verdi i henhold
til konkrete salgsforhandlinger. Dette har for aret
medfort samlede positive veerdireguleringer for
gjendomme og geld for DKK 20,4 mio., der for
egjendommenes vedkommende skyldes forbedret
drift samt lavere afkastkrav og for galden en
lavere rente.

SAMMENFATNING

Det samlede resultat for koncernen blev et overskud
pa DKK 27,0 mio. og efter indregning af valutakurs-
forskelle en totalindkomst pa DKK 27,1 mio.

Moderselskabets resultat for dret blev et overskud pa
DKK 26,9 mio.

Der var for aret forventet et resultat i storrelsesor-
denen pa DKK 20,0 mio., hvorfor édrets resultat er
tilfredsstillende.

Der deklareres DKK 110 mio. i udbytte for 2018,
svarende til det overforte overskud. Udbytte vil blive
udbetalt i takt med frigorelse af kapitalbindinger.
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UDVIKLINGEN I
KERNEFORRETNINGEN

Investeringsobjektet er fast ejendom, fortrinsvis kon-
torejendomme i Tyskland og bolig- og kontorejen-
domme i Danmark.

Tre af de etablerede investeringsfonde er under af-
vikling. K/S Kristensen Partners I's ejendomme har
vaeret inde i en sardeles god udvikling med vaerdi-
forogelse til folge. Disse veerdistigninger er realiseret
for en stor dels vedkommende.

Kristensen Partners I blev stiftet i 2006 og havde ved
indgangen til 2018 en portefolje pa 18 tyske kontor-
ejendomme med en verdi pa over DKK 1,8 mia.
Hovedparten af ejendommene er nu athandet, og
investorerne har i gennemsnit faet en forrentning pa
10,5% p.a. i investeringsperioden. Det forventes, at
investorerne fir den indskudte kapital tre gange til-
bage.

Udlodningen har fra 2010 til og med 2017 i gennem-
snit pr. ar veeret DKK 41 mio., hvilket udger ca. 8%
af den investerede kapital, mens der i 2018 har varet
en udlodning pa DKK 424,5 mio., grundet frasalg af
ejendomme.

Kristensen Partners III A/S har afheendet 14 af oprin-
delig 17 forretningsejendomme, og Kristensen Part-
ners [V A/S har athendet samtlige sine tyske bolig-
ejendomme.

Af investeringsfonde under udvikling er der etable-
ret tre inden for kontorejendomssegmentet i Dan-
mark og Tyskland: K/S Kristensen Partners II,
K/S Kristensen Partners V og K/S Stremmen,
Aalborg. Inden for boligejendomssegmentet i Dan-
mark er P/S Kristensen Partners VI etableret. I disse,
og i de ovrige nye investeringsfonde under etable-
ring, er der taget hojde for en @ndret risikovillighed
hos investorerne.

P4 denne baggrund er der basis for at fortsette den
positive udvikling og styrke forretningsomraderne
Fund Management og Asset Management.

Kristensen Invest Divisionen er athandet til ledende
medarbejdere, idet det ikke skennes muligt inden for
neer fremtid at gennemfore den oprindelige forret-
ningsplan om etablering af tyske investeringsfonde
til tyske investorer. Samtidig er aktiviteterne i Fun-
ding & Recovery i drets lob reduceret kraftigt.

Kristensen Partners II er under etablering med en
initial kapital p& DKK 500 mio. til erhvervelse af
tyske kontorejendomme. Der er endnu ikke foretaget
investeringer i Kristensen Partners II, og som folge
af den @ndrede risikovillighed blandt investorerne,
vil en justering af forretningsplanen kunne komme
pa tale. Kristensen Partners V er etableret med en
initial kapital pdA DKK 112 mio., der er anvendt til
erhvervelse af ejendomme i Teknikerbyen, Virum.

K/S Kristensen Partners I (tyske
kontorejendomme)
29,2%

Kristensen Partners III A/S
(tyske cityejendomme)
4,1%

FORMUE UNDER ADMINISTRATION FORDELT PA
INVESTERINGSTYPE SAMLET PA DKK 4.177 MIO.

Danske ejendomme
7,5%

10-mands K/S'ere (tyske og
danske detailejendomme)
33,5%
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K/S Strommen, Aalborg har erhvervet ejendommen
Strommen 6, Norresundby med et kapitalgrundlag
pa forelobigt DKK 66 mio. P/S Kristensen Partners
VI er etableret med henblik pa erhvervelse af danske
boligejendomme. Kapitalen vil vare pa op til DKK
400 mio.

Indtjeningen i forretningsomradet har vaeret positivt
pavirket af verdiregulering af ejendomme, hvilket
bevirker, at der er indtegtsfort resultatathengig
honorering. Der er opnet bedre resultater end for-
ventet.

Divisionen Asset Management beskeftiger sig
med ejendomsadministration og -udvikling pa det
tyske og danske marked. Den vasentligste del af
indtjeningen hidrerer fra Property Management af
de ca. 340.000 m?, vi har i management i Tyskland. I
2018 har der veret en nettoafgang pa 71.000 m2, der
for den storste dels vedkommende skyldes succes-
fuldt salg af ejendomme ejet af Kristensen Partners I
og en raekke kommanditselskaber.

I Fund Management Divisionen er forretnings-
grundlaget selskabsadministration af investerings-
fonde og kommanditselskaber, som selskabet har
etableret eller der er indgdet administrationsaftale
med.

FORMUE UNDER ADMINISTRATION
Formue under administration er géet fra i 2017 at
udgere DKK 5,1 mia. til ved udgangen af 2018 at
udgere DKK 4,2 mia. Samlet har der vearet tilgange
for DKK 0,2 mia. og afgange for DKK 1,1 mia.

TILGANGE

Tilgang pda DKK 0,2 mia. skyldes den positive ud-
vikling pad ejendomsmarkedet, der har betydet, at
de ejendomme, vi har i administration, er foroeget i
veerdi.

AFGANGE

Afgang pa DKK 1,1 mia. skyldes at ejendomme er
aftheendet. Dette har i flere tilfelde betydet, at vore
investorer har hjemtaget deres gevinst, hvilket fra
starten har varet formélet med at indgé i en ejen-
domsinvestering.

SAMLET

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

Af de ejendomme, vi administrerer, er 88,2%
beliggende i Tyskland og 11,8% i Danmark. Sam-
menlagt er vores aktiviteter geografisk fortsat mest
koncentreret om det tyske marked.

FORMUE UNDER ADMINISTRATION DKK 4.177 MIO.

Danmark 11,8%

Tyskland 88,2%
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INVESTERINGER

Selskabet har indirekte investeringer i ejendomme
for DKK 260 mio. baseret pa tyske ejendomme via
ejerinteresser i K/S Kristensen Partners I, Kristensen
Partners IIl A/S samt investeringer via 10-mands-
kommanditselskaber.

K/S Kristensen Partners I (ejerandel 7,5%)

Forretningsgrundlaget for K/S Kristensen Partners I
er primert investering i tyske kontorejendomme og
sekundert detailejendomme. Selskabet har besluttet
at atheende sine ejendomme, ca. 70% af portefoljen
er solgt, og hovedparten af de resterende ejendomme
forventes solgt inden udgangen af 2019. Salget har
i lighed med tidligere dr medfert yderligere positiv
regulering af dagsveerdien for ejendommene, hvor
disse nu for en stor del er realiserede. Dette, sam-
men med en tilfredsstillende drift af selskabets ejen-
domme, har betydet, at det samlede afkast fra inve-
steringen i K/S Kristensen Partners [ har veeret bedre
end forventet.

Samlet anses resultatet for at vere tilfredsstillende.

Kristensen Partners II1 A/S (ejerandel pd 87,8%)

55,1% af selskabet blev erhvervet i forbindelse med,
at selskabet i 2016 reducerede sin ejendomsbesiddelse
vasentligt. Kebet er finansieret af selgerne, og der er
indgaet aftale om regulering af geelden, safremt resul-
tatet i selskabet udvikler sig anderledes end forudsat.
Veardiansettelsen for to af de resterende tre ejen-
domme i selskabet er ultimo 2018 andret i forhold
til veerdiansettelsen ultimo 2017, i det den ene ejen-
dom i regnskabsaret er blevet fuldt udlejet, og for den
anden er der sket en markedsmassig positiv regule-
ring. Den tredje ejendom star opfert som tilgode-
havende, idet kober har udnyttet tilbagekebsforplig-
telsen.

Det samlede resultat er positivt og hojere end det for-
ventede.
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Investeringer via 10-mandskommanditselskaber er
gennem de seneste ar reduceret betydeligt, og den
iboende risiko er dermed ligeledes reduceret. Alle
aktive selskaber har i aret haft positiv drift, men som
folge af nedskrivninger i to af selskaberne, har disse
selskaber haft et negativt resultat.

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

KAPITALBEREDSKAB

Koncernens kapitalberedskab bestar iser af likvide
beholdninger og uudnyttede kreditrammer. Ved ud-
gangen af 2018 var kapitalberedskabet pa DKK 17,8
mio. mod DKK 11,5 mio. ved udgangen af 2017.

Kapitalberedskabet ventes foreget i forbindelse med
yderligere frigivelse af kapitalbindinger i K/S Kris-
tensen Partners I, Kristensen Partners III A/S og
reduktion af evrige tilgodehavender herunder tilgo-
dehavende resultatathangige honorarer.

P& denne baggrund forventes cash flow at vere til-
straekkeligt til at servicere den eksisterende gaeld
samt lobende at optimere driften af selskabet.

ORGANISATION

Kristensen Properties behersker alle kompetencer
inden for management af kapital investeret i fast
ejendom. Medarbejderstaben er sammensat af bla.
statsautoriserede ejendomsmaeglere, jurister, ekono-
mer, internationalt erfarne ejendomsudviklere, arki-
tekter og ingeniorer.

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

Medarbejderstaben er pa 44, hvor den ved udgangen
af 2017 var pa 45. For at tilpasse medarbejderstaben
til nye opgaver er det sket en flytning af administra-
tive medarbejdere og medarbejdere i Funding & Re-
covery til opgaver der har med udvikling af investe-
ringsfonde og ejendomsudvikling at gere. Derudover
er der sket nyansettelse til varetagelse af udlejnings-
opgaver.
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Geografisk er flertallet af vore medarbejdere placeret
i koncernens tyske virksomhed. Det er vigtigt med
en staerk repraesentation i Tyskland, idet ejendomme
traditionelt fordrer en direkte kontakt til ejendom-
mene og deres lejere.

Koncernens kontorer er beliggende i Aalborg, Berlin
og Virum.

En raekke arbejdsopgaver er blevet reduceret i takt
med at ejendomme er athendet, hvilket har betydet
at medarbejdere har skullet varetage andre opgaver.
De nuvaerende medarbejdere skal derfor fortloebende
udvikles, og der skal ansattes nye medarbejdere for
at sikre, at selskabet kontinuerligt har de rette kom-
petencer til hiandtering af til tider komplekse pro-
blemstillinger.

INFORMATIONSTEKNOLOGI

Der er i érets lob anvendt mange resurser og bety-
delige belob pé at opfylde de skaerpede krav til egen-
kontrol og dokumentation mv. som folge af selska-
bets FAIF-godkendelse samt persondataforordning
og Hvidvaskloven. Alt i alt et omfattende arbejde, der
har kraevet, at selskabet videreudviklede sine politik-
ker, forretningsgange og it-platforme.

Velfungerende og effektive IT-systemer er afgorende
for at skabe enkle og gennemsigtige planlegnings-,
arbejds- og ledelsesprocesser.

Desuden arbejdes der konstant med ejendomsadmi-
nistrationssystemer, der pa tvers af landegraenserne
giver direkte adgang til den enkelte lejers data, samt
medvirker til at optimere driften og minimere om-
kostningerne.

USZAZDVANLIGE FORHOLD

K/S Alter Markt, Wuppertal

Koncernen er involveret i en retssag, der er anlagt af
investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med
pastand om fejl i udbudsprospektet og med krav om
en erstatning pd DKK 37,4 mio. som udtryk for en
for hoj pris for ejendommen ved dennes erhvervelse
1 2007. Den udpegede skensmand har vurderet ejen-
dommen 6% lavere end kebsprisen. Desuden har
skonsmanden udtalt sig om enkelte passager i pro-
spektet. Pd baggrund af skensmandens rapport vur-
derer bestyrelsen fortsat, at der ikke er grundlag for
krav om erstatning. Der er berammet hovedforhand-
ling i sagen medio januar 2020.

Koncernen er herudover ikke involveret i retslige
sager ved domstolene eller i voldgiftsretten.

EFTERFOLGENDE BEGIVENHEDER

Bestyrelsen har besluttet at foresld generalforsam-
lingen en kapitalnedsattelse. Kapitalnedsattelsen
gennemfores siledes, at i alt 52.500 stk. aktier 8 DKK
1.000 nedskrives til DKK 200 pr. aktie. Nedsettelse
af aktiestorrelsen medforer, at der overfores DKK
42,0 mio. til serlig reserve jf. Selskabslovens § 188,
stk. 1, nr. 3 til kurs 100 til senere udlodning, nér for-
holdene tillader det.

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

FORVENTNINGER TIL 2019

Ved at omstille og optimere vore forretningsom-
rader, er der frigivet resurser til at gennemfore en
strategi med folgende indhold:

+  Etablering af nye kundeforhold.

+  Etablering af nye investeringsfonde med moti-
verede og detaljerede forretningsplaner.

+  Salg af resterende ejendomme i K/S Kristensen
Partners I og Kristensen Partners IIT A/S.

+  Udvikle Asset Management aktiviteterne i Tysk-
land og Danmark.

Etablering af nye kundeforhold

Der soges etableret kundeforhold primert inden for
private investeringsfonde samt institutionelle inve-
storer.

Dette er som et supplement til de eksisterende
kundeforhold, der fortsat skal bevares og om muligt
udbygges.

Etablering af nye investeringsfonde

I takt med at der etableres nye kundeforhold, skal der
etableres selskaber, som opfylder disses behov. Samti-
dig skal de allerede etablerede selskaber kapitaliseres,
og der skal foretages motiverede investeringer.
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Salg af resterende ejendomme i K/S Kristensen
Partners I og Kristensen Partners I11 A/S
Ejendommene optimeres med henblik pa salg.

Udvikling af Asset Management aktiviteterne i
Tyskland

Asset Management aktiviteterne i Tyskland og Dan-
mark skal fortsat udvikles til i hojere grad at kunne
varetage indkeb af en sterre maengde ejendomme
og efterfolgende administrere og udvikle disse. Der
vil fortsat vaere stor ledelsesmassigt fokus pa dette
omrade.

Organisation

En veasentlig forudsetning er at have de rigtige og
motiverede medarbejdere. Det er derfor vigtigt at
udvikle nuvarende medarbejdere og ansztte nye
dygtige medarbejdere. Koncernens ledelseskapacitet
og ovrige organisation tilpasses og optimeres i takt
med implementering og gennemforelse af strategien.

Kristensen Properties er en vidensvirksomhed, som
pé alle omrader skal kunne matche kunder og inve-
storers udfordrende krav i et konkurrencepraeget og
hastigt omskifteligt marked.

Medarbejdere, som er vasentlige risikotagere (i FAIF
forstand) og som folge deraf har vesentlig indfly-
delse pa den enkeltes investeringsfonds udvikling,
vil knyttes til investeringsfonden i form af ejerskab,
for derved at sikre interessefallesskab mellem risiko-
tager og investorer
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Resultatforventninger for 2019

2019 er et omstillingsar, hvor fokus gar fra salg til
keb omend henholdende. Resultatet vil vaere pavir-
ket heraf, idet det mé forventes, at opbygning af en
portefolje med kritisk masse vil straekke sig over en
laengere periode. Resultatet for 2019 forventes derfor
at veere negativt i storrelsesordenen DKK 10 mio.,
omend der stiles mod et mindre positivt resultat.






Regnskabsberetning
Side 22 - 23 (tal for 2017 i parentes)

RESULTAT

Koncernens resultat blev et overskud pd DKK 6,6
mio. (DKK 41,1 mio.) for verdireguleringer og
DKK 27,0 mio. (DKK 57,2 mio.) efter verdiregule-
ringer. Arets totalindkomst blev pa DKK 27,1 mio.
(DKK 57,2 mio.). Der var for aret forventet et resul-
tat i storrelsesordenen DKK 20,0 mio. Resultatet er
tilfredsstillende.

Administrationsgebyrer blev DKK 20,8 mio. (DKK
23,5 mio.), og vedrerer primart honorarer fra sel-
skaber i administration.

Andre driftsindtegter blev DKK 39,5 mio. (DKK
74,8 mio.), og bestar af lejeindtaegter fra koncer-
nens ejendomme, indtegter som folge af kob og
salg af ejendomme, samt resultatathaengige hono-
rarer. De resultatathengige honorarer er faldet i
forhold til forrige ar.

Udgifter til personale og administration blev DKK
-43,3 mio. (DKK -42,6 mio.) og bestir hovedsageligt
af lenninger samt administrations- og lokaleom-
kostninger.

Efter af- og nedskrivninger pd immaterielle og ma-
terielle aktiver pA DKK -0,7 mio. (DKK -0,8 mio.)
og andre driftsudgifter pA DKK -6,2 mio. (DKK -3,1
mio.) udger resultat for finansielle poster (EBIT)
herefter DKK 10,2 mio. (DKK 51,8 mio.).

Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder udger DKK 0,0 mio. (DKK -0,1 mio.).

Finansielle poster udger en nettoudgift pd DKK -3,3
mio. (DKK -3,5 mio.).

Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender
blev pd DKK -0,4 mio. (DKK -0,3 mio.).

Moderselskabets resultat for aret blev et overskud pa
DKK 26,9 mio. (DKK 56,0 mio.).
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BALANCEN
De samlede aktiver udger pr. 31. december 2018
DKK 345,1 mio. (DKK 371,3 mio.).

Materielle anlagsaktiver udger DKK 169,4 mio.
(DKK 142,5 mio.).

Tilgodehavender udger DKK 110,1 mio. (DKK 124,7
mio.), heri er indeholdt udskudt skatteaktiv pA DKK
2,7 mio. (DKK 5,2 mio.), aktiverede resultatathan-
gige honorarer, hvor afregningstidspunktet ligger
senere end optjeningstidspunktet, samt tilgodeha-
vende fra salg, der er indgéet efterfolgende.

Vardipapirer og kapitalandele udger DKK 57,5 mio.
(DKK 82,7 mio.). Heraf udger investering i Kristen-
sen Partners I DKK 44,9 mio. (DKK 62,6 mio.) samt
andele i kommanditselskaber udbudt af selskabet,
hvor ejerandele typisk er fra 6% til 16%.

Aktionzrernes egenkapital i Kristensen Properties
A/S udger DKK 174,7 mio. (DKK 172,6 mio.).

Minoritetsinteresser udger DKK 12,1 mio. (DKK 9,3
mio.), og vedrorer Kristensen Partners III A/S.

Hensatte forpligtelser DKK 8,0 mio. (DKK 19,7 mio.)
bestar af hensettelse til udskudt skat i Tyskland DKK
8,0 mio. (DKK 12,7 mio.) samt hensettelse til garan-
tier DKK 0,0 mio. (DKK 7,0 mio.) til keber af ejen-
dommen i Kristensen Partners III A/S.

Geldsforpligtelser andrager DKK 150,4 mio. (DKK
169,7 mio.) og bestdr primeart af geld i Kristensen
Partners III A/S DKK 67,4 mio. (DKK 70,9 mio.),
trek pa kassekredit DKK 6,5 mio. (DKK 20,2 mio.),
anden geld DKK 74,2 mio. (DKK 68,6 mio.), heraf
skyldige kebesummer for aktier i Kristensen Partners
III A/S DKK 54,2 mio. (DKK 41,9 mio.).

Samlede rentebarende galdsforpligtelser udgoer pr.
31. december 2018 DKK 76,8 mio. (DKK 96,4 mio.).



foto: Strafiburger Allee, Kaiserslautern

Regnskabsberetning

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
opstd som folge af bl.a. uforudsigelig udvikling pa de
finansielle markeder.

Opfelgning sker via en lobende overvagning 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 27.




Resultatopgorelse for 2018

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
2 Administrationsgebyrer 0 0 20.835 23.473
Andre driftsindtegter 0 0 39.503 74.778
3 Udgifter til personale og administration -2.167 -1.960  -43.296  -42.568
4 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 0 0 -686 -803
Andre driftsudgifter -1.498 -1.620 -6.182 -3.118
Resultat for finansielle poster (EBIT) -3.665 -3.580 10.174 51.762
5 Finansielle indtaegter 342 436 374 670
6 Finansielle omkostninger -15 -315 -3.670 -4.176
7 Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender -442 -269 -442 -269
8 Kursreguleringer 10.388 15.158 20.221 24.797
15+16 Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder 13.513 48.627 0 -70
Resultat for skat 20121  60.057 26.657 72.714
9 Skat af arets resultat 6.733 -4.097 3.101 -15.439
Resultat for minoritetsinteresser 26854 55960  29.758  57.275
Minoritetsinteressers andel af tilknyttede virksomheders resultat 0 0  -2.728 -70
Arets resultat 26.854 55.960 27.030 57.205
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering:
Overfort overskud -28.357 -4.765  -82.970 35.321
Lovpligtig reserve -54.789 35.725 0 -3.116
Foresliet udbytte 110.000 25.000  110.000 25.000
26.854 55.960 27.030 57.205
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Totalindkomstopgerelse for 2018

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017

Arets resultat 26.854 55.960 27.030 57.205
Anden totalindkomst

Valutakursforskelle 108 36 108 34
Anden totalindkomst for skat 108 36 108 34
Skatteeffekt 0 0 0 0
Anden totalindkomst efter skat 108 36 108 34
Arets totalindkomst 26.962 55.996 27.138 57.239
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Balance - Aktiver pr. 31. december 2018

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2018 2017 2018 2017
10 Investeringsejendomme 168.049 139.219
11 Driftsmidler og inventar 1.367 3.265
Materielle anlagsaktiver 0 0 169.416  142.484
9 Udskudte skatteaktiver 1.207 4.518 2.712 5.217
12 Andre tilgodehavender 80.762 29.121 107.284  119.211
Periodeafgrensningsposter 0 0 106 240
Tilgodehavender 81.969 33.639 110.102  124.668
13 Obligationer til dagsvaerdi 0 292 0 292
14 Aktier mv. 57.509 76.589 57.507 82.440
15 Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 0 0
16 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 106.291 177.087 0 0
Verdipapirer og kapitalandele 163.800  253.968 57.507 82.732
17 Likvide beholdninger 1.414 3.014 8.091 21.385
Aktiver i alt 247.183 290.621 345.116 371.269
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Balance - Passiver pr. 31. december 2018

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2018 2017 2018 2017
Aktiekapital 52.500 52.500 52.500 52.500
Lovpligtig reserve 0 54.789 0 0
Opskrivningshenleggelse 0 0 0 0
Overfort overskud 12.218 40.467 12.218 95.080
Heraf foreslaet udbytte 110.000 25.000  110.000 25.000
Aktionzrerne i Kristensen Properties A/S’ andel af
egenkapitalen 174.718 172.756 174.718  172.580
Minoritetsinteresser 0 0 12.051 9.312
Egenkapital 174.718 172.756 186.769 181.892

9 Hensaettelse til udskudt skat 3.958 10.948 7.975 12.700

18 Andre hensatte forpligtelser 0 86 0 6.988
Hensatte forpligtelser 3.958 11.034 7.975 19.688

19 Geld til kreditinstitutter 0 0 73.891 91.113
Aktuelle skatteforpligtelser 1.080 0 2.257 9.896

20 Anden geld 67.427 106.831 74.193 68.614
Periodeafgrensningsposter 0 0 31 66
Gald 68.507 106.831 150.372 169.689
Passiverialt 247.183 290.621 345.116 371.269

21 Pantsetninger og sikkerhedsstillelser

22 Eventualforpligtelser

23 Kontraktlige forpligtelser

24 Nertstiende parter og ejerforhold

25 Koncernregnskab

26 Femarsoversigt

27 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 2017 52.500 19.064 45.196 7.500 124.260
Arets resultat 0 35.725 -4.765 25.000 55.960
Valutakursforskelle 0 0 36 0 36
Arets totalindkomst 0 35.725 -4.729 25.000 55.996
Udbetalt udbytte 0 0 0 -7.500 -7.500
Egenkapital pr. 1. januar 2018 52.500 54.789 40.467 25.000 172.756
Arets resultat 0 -54.789 -28.357 110.000 26.854
Valutakursforskelle 0 0 108 0 108
Arets totalindkomst 0 -54.789 -28.249 110.000 26.962
Udbetalt udbytte 0 0 0 -25.000 -25.000
Egenkapital pr. 31. december 2018 52.500 0 12.218 110.000 174.718
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Selskabskapitalen bestar af 52.500 aktier 4 nominelt DKK 1.000. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.



Egenkapitalopgerelse

DKK 1.000
KONCERN
Opskriv- Heraf Minori-
Aktie- Overfort ningshen- foresliet tetsinte-
kapital  overskud laggelser udbytte resser Ialt

Egenkapital pr. 1. januar 2017 52.500 59.724 3.116 7.500 9.242 132.082
Arets resultat 35.321 -3.116 25.000 57.205
Valutakursforskelle 35 0 0 35
Arets totalindkomst 0 35.356 -3.116 25.000 0 57.240
Udbetalt udbytte 0 0 0 -7.500 0 -7.500
Aktionzrerne i Kristensen Properties

A/S's andel af egenkapitalen 52.500 95.080 0 25.000 9.242 181.822
Minoritetsinteresser 0 0 0 0 70 70
Egenkapital pr. 1. januar 2018 52.500 95.080 (0] 25.000 9.312 181.892
Arets resultat -82.970 110.000 27.030
Valutakursforskelle 108 0 108
Arets totalindkomst 0 -82.862 0 110.000 0 27.138
Udbetalt udbytte -25.000 0  -25.000
Overforsel til minoritetsinteresser 0 2.739 2.739
Egenkapital pr. 31. december 2018 52.500 12.218 0 110.000 12.051 186.769

Selskabskapitalen bestar af 52.500 aktier a nominelt DKK 1.000. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.
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Noteoversigt
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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 regnskabsmassige vurderinger og skon for indreg-
ning og verdiansattelse af moderselskabets og koncernens aktiver og forpligtelser.

For aktier mv. er det vaesentligste aktiv ejendomme, der er verdiansat til dagsverdi. Ved vurdering af dagsveerdi-
erne af ejendommene er der for de vasentligste ejendomme anvendt eksterne valuarer eller konkrete salgsforhand-

linger.

For tilgodehavender er selskabernes evne til at tilbagebetale lanene vurderet.

Investeringer

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

Selskabernes fortsatte drift er afhangig af, at selskabernes lin 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 drsregnskaber for 2018 under forudsetning af fortsat drift.

Koncernen har restforpligtelser og kautioner i kommanditselskaber pa henholdsvis DKK 26,1 mio. og DKK 6,7
mio., jf. note 22, hvoraf en del ma forventes aktualiseret.

I datterselskabet Kristensen Partners III A/S - som er indregnet til DKK 92,3 mio. (inkl. koncernrelaterede sel-
skaber), udgoer den bogforte verdi for de to tilbagevaerende ejendomme DKK 168,0 mio. Linet i den ene ejendom
udlober i juli 2019. Det er ledelsen i Kristensen Partners III A/S' vurdering, at der kan opnis en refinansiering pa
samme niveau idet ejendommen er under salg.

I aktier mv. (kapitalandele i kommanditselskaber) er K/S Kristensen Partners I indregnet til DKK 44,9 mio. af
koncernens samlede geld til kreditinstitutter p& DKK 774,7 mio. er der i 2019 indfriet DKK 492,6 mio. Ultimo
2019 udleber 14n for en vaerdi pA DKK 220,8 mio. Det er ledelsen i K/S Kristensen Partners I's vurdering, at der kan
opnis en refinansiering, sifremt ejendommene endnu ikke er solgt.

Vedrorende K/S Kristensen Partners I er der indtagtsfort en resultatatheengig overskudsandel pd DKK 20,2 mio.
vedrorende 2018, og der er i alt indtaegtsfort DKK 108,6 mio. i resultatathaengig overskudsandel pr. 31. december
2018. Eftersom den resultatafh@ngige overskudsandel opgeres over en arrakke, vil der senere kunne ske @ndringer
i de indtaegtsforte belob.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
1 Vasentlige regnskabsmassige skon og vurderinger (fortsat)
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Likviditet

Koncernens kapitalberedskab bestér iser af likvide beholdninger og uudnyttede kreditrammer. Ved udgangen af
2018 var kapitalberedskabet pa DKK 17,8 mio. mod DKK 11,5 mio. ved udgangen af 2017.

Kapitalberedskabet ventes foreget i forbindelse med yderligere frigivelse af kapitalbindinger i K/S Kristensen Part-
ners [, Kristensen Partners III A/S og reduktion af evrige tilgodehavender, herunder iser resultat athengig perfor-
mance fee.

Pa denne baggrund forventes cash flow at vaere tilstraekkeligt til at servicere den eksisterende gzld samt lobende at
optimere driften af selskabet. Det afsatte udbytte vil blive udbetalt i takt med, at der er tilstraekkelig likviditet hertil
under hensyntagen til den fortsatte drift.

Ovrige forhold

Koncernen har modtaget et sagsanleg fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med péstand om fejl i
udbudsprospektet og med krav om en erstatning pd DKK 37,4 mio. som udtryk for en for hej pris for ejendommen
ved dennes erhvervelse. Den udpegede skonsmand har vurderet ejendommen 6% lavere end kebsprisen. Endvidere
har skensmanden udtalt sig om enkelte passager i prospektet. P4 baggrund af skensmandens rapport vurderer be-
styrelsen fortsat, at der ikke er grundlag for krav om erstatning. Der er berammet hovedforhandling i sagen medio
januar 2020.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
2 Administrationsgebyrer
10-mands kommanditselskaber 0 0 7.707 8.889
K/S Kristensen Partners I 0 0 8.418 8.848
K/S Kristensen Partners V 0 0 754 250
K/S Strommen, Aalborg 0 0 152 425
Kristensen Germany AG 0 0 620 1.037
Qvrige 0 0 3.184 4.024
0 0 20.835 23.473
Procentuelt fordelt pa markeder:
Danmark 45% 51%
Tyskland 55% 49%
0 0 100% 100%
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
3 Udgifter til personale og administration
Personaleomkostninger:
Lon -1.104 -1.144  -31.660 -29.374
Pension 0 0 -40 =2
Andre udgifter til social sikring og afgifter 0 0 -136 -135
Andre eksterne omkostninger -1.063 -816 -11.460 -13.037
Udgifter til personale og administration i aret -2.167 -1960  -43.296  -42.568
Heraf lonninger og vederlag til direktion og bestyrelse:
Direktion:
- fast -229 -181 -4.785 -3.414
- variabel 0 0 -1.533 -1.695
Bestyrelse:
- fast -650 -750 -650 -750
-879 -931 -6.968 -5.859
Heraf ovrige ansatte med indflydelse pa risikoprofilen i
AlF'erne:
Fast vederlag -220 -202 -1.759 -2.682
Antal ansatte med indflydelse pa risikoprofilen 2 3 2 3
Antal beskaftigede medarbejdere 5 6 54 54
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere:
Ansatte 41 43
Direktion 3
Bestyrelse
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Der er ingen forpligtelse til at yde pension til direktion og bestyrelse.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
3 Udgifter til personale og administration (fortsat)
Specifikation af vederlag og pensionstilsagn til direktion
Direktion:
Kent Hoeg Sorensen, adm. direkter, CEO
- Lon (opgjort ekskl. veerdi af fri bil m.v.) -60 -60  -2.133  -2.039
- Pensionsbidrag -4 -10 0
- Regulering af hensattelse til feriepenge m.v. 0 -239 0
- Tantieme 0 -1.020 -1.020
-64 -60 -3.402 -3.059
Hans Peter Larsen, okonomidirekter, CFO
- Lon (opgjort ekskl. vaerdi af fri bil m.v.) -121 -121 -1.371 -1.375
- Pensionsbidrag 0 0 0 0
- Regulering af hensattelse til feriepenge m.v. 2 0 -127 0
- Tantieme 0 0 -513 -675
-119 -121 -2.011 -2.050
Jeppe Lynge Larsen, vicedirektor, COO
- Lon (opgjort ekskl. vaerdi af fri bil m.v.) -46 -884
- Pensionsbidrag 0 0
- Regulering af henszttelse til feriepenge m.v. 0 -21
-46 0 -905 0
Direktion i alt -229 -181 -6.318 -5.109
Vaerdi af fri bil og evrige goder til direktionen:
Kent Hoeg Sorensen -68 -103
Hans Peter Larsen -66 -66
Jeppe Lynge Larsen -3 0
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
3 Udgifter til personale og administration (fortsat)
Honorar for:
Lovpligtig revision af arsregnskabet -112 -99 -225 -223
Skatteradgivning 0 -11 -287 -37
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 0 0 -145 0
Andre ydelser end revision -649 -69 -956 -368
-761 -179 -1.613 -628
Gebyrer til administrerende fondes depositar
Gebyrer til administrerende fondes depotselskaber
MODERSELSKAB KONCERN
2018 2017 2018 2017
4 Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver
Materielle anlaegsaktiver 0 0 -686 -803
0 0 -686 -803
MODERSELSKAB KONCERN
2018 2017 2018 2017
5 Finansielle indtaegter
Udlén og andre tilgodehavender 190 28 0 0
Obligationer 3 53 3 53
Ovrige renteindtaegter 149 355 371 617
342 436 374 670
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
6 Finansielle omkostninger
Kreditinstitutter og centralbanker -8 -1 -3.057  -3.741
Indlén og anden gald -7 -257 0 0
Qvrige renteudgifter 0 -57 -613 -435
-15 -315 -3.670 -4.176
MODERSELSKAB KONCERN
2018 2017 2018 2017
7 Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender
Tilgodehavender, andre tilgodehavender -442 -269 -442 -269
-442 -269 -442 -269
MODERSELSKAB KONCERN
2018 2017 2018 2017
8 Kursreguleringer
Obligationer -40 0 -40 0
Aktier mv. 10.423  15.157 -3.429  15.242
Investeringsejendom 0 0  24.032 2.830
Tilknyttede virksomheder 0 0 -267 6.673
Valuta 5 1 -75 52
10.388 15.158 20.221 24.797
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
9 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat -1.265 0 -3.832 -6.215
Regulering af skat 7.009 0 7.078 355
Arets udskudte skatter Tyskland -44  -4.975 -44  -4.975
Arets udskudte skatter 1.033 878 -101  -4.604
6.733 -4.097 3.101 -15.439

Arets resultat for skat 20121  60.057 26.657 72.714
22,0% heraf -4.427  -13.212 -5.865 -15.997
Skat af permanente afvigelser 5.460 14.090 4.730 5.417
Tysk skat indkomst af aktier mv. 5.700 -4.975 4.236 -4.859
Skat af arets resultat 6.733 -4.097 3101  -15.439
Effektiv skatteprocent -33% 7% -12% 21%
Udskudte skatteaktiver kan fordeles siledes:
Aktiverede underskud:

Danmark 1.207 4.518 1.247 4.794

Tyskland 0 0 43 109
Tidsbestemte afvigelser:

Driftmidler og inventar 137 303

Geeld til kreditinstitutter 10 11

Periodeafgrensningsposter 1.275 0
Udskudt skatteaktiv 1.207 4.518 2.712 5.217
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
9 Skat af arets resultat (fortsat)
Hensaettelse til udskudt skat kan fordeles saledes:
Hensat skat vedrerende veerdireguleringer aktier mv. 3.958 10.948 7.975 10.950
Investerings- og domicilejendom 0 0 0 1.750
Hensa®ttelse til udskudt skat 3.958 10.948 7.975 12.700
KONCERN
Investe-
rings-
ejendom
10 Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver kan specificeres saledes:
Dagsverdien pr. 1.januar 2018 139.219
Tilgang i drets lob, herunder forbedringer 6.361
Arets vardiregulering til dagsvaerdi 22.229
Andre @ndringer 240
Dagsvardien pr. 31. december 2018 168.049

Investeringsejendomme er optaget til dagsvaerdi. Der har ved verdiansattelsen af investeringsejendommene veeret

involveret eksterne eksperter, hvor det skonnes at vere hensigtsmassigt.

Ved vaerdiansattelse af ejendommene pr. 31. december 2018 er atkastmetoden anvendt, hvor dagsvardien er bereg-
net pa 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
Note nr. Dr1fts1f11d1er og
inventar
1 Driftsmidler og inventar

Materielle anlagsaktiver kan specificeres saledes:
Kostpris pr. 1. januar 2018 6.697
Kursregulering til ultimokurs 7
Tilgang 947
Afgang -4.069
Kostpris pr. 31. december 2018 3.582
Afskrivninger pr. 1. januar 2018 3.432
Kursregulering til ultimokurs 6
Arets afskrivninger 686
Afskrivning pa arets afgang -1.909
Afskrivninger pr. 31. december 2018 2.215
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2018 1.367
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
12 Andre tilgodehavender
Ikke solgte projekter 0 0 1.099 1.099
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 72.533 0 0 0
Tilgodehavende hos ovrige kapitalandele 758 1.092 758 1.092
Tilgodehavende fra salg 0 0 90.972  82.752
Andre tilgodehavender 7.471 28.029 14.263  34.049
Deposita 0 0 192 219
80.762 29.121 107.284 119.211

Tilgodehavender fra salg i koncernen udger DKK 91,5 mio. for hensattelse til tab pa DKK 0,5 mio. pr. 31. decem-

ber 2018.

Tilgodehavender fra salg i koncernen udger DKK 83,3 mio. for hensattelse til tab pa DKK 0,5 mio. pr. 31. decem-

ber 2017.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
13 Obligationer til dagsveerdi
Obligationer 0 292 0 292
0 292 0 292
MODERSELSKAB KONCERN
2018 2018
14 Aktier mv.
Kostpris pr. 1. januar 2018 55.306 60.933
Tilgang 242 242
Afgang -5.687 -5.687
Udlodning -6.800 -6.800
Kostpris pr. 31. december 2018 43.061 48.688
Verdiregulering pr. 1. januar 2018 21.283 21.507
Arets vardireguleringer 10.423 10.423
Arets udlodninger -21.388 -21.388
Afgang 0 -5.854
Veardiregulering vedrorende afgang 4.130 4.131
Vardiregulering pr. 31. december 2018 14.448 8.819
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31. december 2018 57.509 57.507
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2018 2018

15 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris pr. 1. januar 2018 2.975 2.975
Kostpris pr. 31. december 2018 2.975 2.975
Verdiregulering pr. 1. januar 2018 -2.975 -2.975
Vardiregulering pr. 31. december 2018 -2.975 -2.975
Regnskabsmaessig vardi pr. 31. december 2018 (] 0
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
NAVN AKTIVITET HIEMSTED SELSKABS- EGEN- RESULTAT

v JEMS KAPITAL KAPITAL

K/S Hauptstrasse, Solingen 1 Aalborg, Danmark ~ TDKK 7.700 TDKK -11.542 TDKK -303
Solingen 2004 ApS 2 Aalborg, Danmark ~ TDKK 125 TDKK 125 TDKK -

1) Ejendomsinvestering

2) Komplementar
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB
Note nr. 2018
16 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris pr. 1. januar 2018 119.238
Afgang -6.001
Kostpris pr. 31. december 2018 113.237
Verdiregulering pr. 1. januar 2018 57.763
Kursregulering til ultimokurs 108
Arets resultatandele 13.513
Udlodning -90.000
Veardiregulering vedrorende afgang 11.670
Vardiregulering pr. 31. december 2018 -6.946
Kapitalandele med negativ indre veerdi overfort til hensaettelser 0
Regnskabsmaessig vardi pr. 31. december 2018 106.291
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
16 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder (fortsat)

NAVN AKTI- HJEMSTED SELSKABS- EGEN- RESULTAT
VITET KAPITAL KAPITAL

Kristensen Fund & Asset Management A/S 1 Aalborg, Danmark  TDKK 500 TDKK 11.301 TDKK 2.871
Kristensen Nord ApS 2 Aalborg, Danmark  TDKK 125 TDKK 1.485 TDKK 4
Anpartsselskabet af 5. december 2008 2 Aalborg, Danmark  TDKK 140 TDKK 159 TDKK -15
Ejendomsselskabet Nitivej, Frederiksberg ApS 2 Aalborg, Danmark  TDKK 125 TDKK 1.038 TDKK 264
Kristensen Partners Il A/S 3 Aalborg, Danmark  TDKK 545 TDKK 106.975 TDKK 25.958
Kristensen City-Immobilien IV GmbH 3 Berlin, Tyskland EUR 25 TDKK 44.456 TDKK 796
K/S Groner Strasse, Géttingen 3 Aalborg, Danmark  TDKK 35.000 TDKK 10.806 TDKK 12.217
Gottingen 2006 ApS 3 Aalborg, Danmark  TDKK 125 TDKK 148 TDKK 4

1) Administration
2) Uden aktivitet

3) Ejendomsinvestering
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
17 Likvide beholdninger
Kassebeholdning 0 0 7 10
Tilgodehavende kreditinstitutter 1.414 3.014 8.084  21.375
1.414 3.014 8.091 21.385
Tilgodehavende kreditinstitutter fordeling som folger:
Anfordring 1.414 3.014 8.084 21.375
MODERSELSKAB KONCERN
2018 2017 2018 2017
18 Andre hensatte forpligtelser
Hensaettelse til tab i tilknyttede virksomheder 86 0 0
Hensattelse til garantier 0 0 6.988
0 86 0 6.988
MODERSELSKAB KONCERN
2018 2017 2018 2017
19 Geld til kreditinstitutter
Over 1 ér og til og med 5 ar 0 0 0 0
Langfristet del (] 0 0 0
Over 3 mineder og til og med 1 ar 67.434  91.112
Til og med 3 maneder 6.457 1
Kortfristet del 0 0 73.891 91.113
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2018 2017 2018 2017
20 Anden geld
Depositum 0 0 34 0
Geld til tilknyttede virksomheder 11.097  54.748 2.687 2.687
Leverandorer af varer og tjenesteydelser 468 409 2.619 2.929
Qvrige 55.862  51.674  68.853  62.998
67.427  106.831 74.193 68.614

21

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Moderselskabet

Ingen.

Koncernen

Til sikkerhed for prioritetsgaeld DKK 67,4 mio. er der givet pant i investeringsejendomme, hvis samlede regnskabs-

massige vardi pr. 31. december 2018 andrager DKK 168,0 mio.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
22 Eventualforpligtelser

48

Moderselskabet

Selskabet har tegnet kapitalandele i kommanditselskaber for i alt DKK 82,7 mio. Selskabet har indbetalt DKK 56,7
mio., og den samlede restforpligtelse andrager siledes DKK 26,0 mio. Selskabet har afgivet kautioner for i alt DKK
6,7 mio. med tilleeg af udlodninger, samt overfort resultat og opskrivningshenlaeggelser vedrorende kommandit-
selskaberne.

Selskabet har modtaget et sagsanlaeg fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pistand om fejl i ud-
budsprospektet og med krav om en erstatning pa DKK 37,4 mio. som udtryk for en for hej pris for ejendommen
ved dennes erhvervelse. Den udpegede skonsmand har vurderet ejendommen 6% lavere end kebsprisen. Endvidere
har skensmanden udtalt sig om enkelte passager i prospektet. P4 baggrund af skensmandens rapport vurderer be-
styrelsen fortsat, at der ikke er grundlag for krav om erstatning. Der er berammet hovedforhandling i sagen medio
januar 2020.

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

Selskabet haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belob for skyldig
selskabsskat fremgér af drsrapporten for Thorkild Kristensen Holding A/S, der er administrationsselskab i forhold
til sambeskatningen. Selskabet heefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat
og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfere, at selskabets heeftelse
udgor et storre belob.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
22 Eventualforpligtelser (fortsat)

Koncernen

Koncernen har tegnet kapitalandele i kommanditselskaber for i alt DKK 82,7 mio. Koncernen har indbetalt DKK
56,7 mio., og den samlede restforpligtelse andrager saledes DKK 26,0 mio. Koncernen har afgivet kautioner for i
alt DKK 6,7 mio. med tilleeg af udlodninger, samt overfort resultat og opskrivningshenlaeggelser vedroerende kom-
manditselskaberne.

Koncernen har modtaget et sagsanlag fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pistand om fejl i
udbudsprospektet og med krav om en erstatning pd DKK 37,4 mio. som udtryk for en for hoj pris for ejendommen
ved dennes erhvervelse. Den udpegede skonsmand har vurderet ejendommen 6% lavere end kebsprisen. Endvidere
har skensmanden udtalt sig om enkelte passager i prospektet. P4 baggrund af skensmandens rapport vurderer
bestyrelsen fortsat, at der ikke er grundlag for krav om erstatning. Der er berammet hovedforhandling i sagen
medio januar 2020.

Koncernens danske selskaber heafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. 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 medfere, at koncernens haftelse udgoer et storre belob.

23

Kontraktlige forpligtelser

Moderselskabet

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

Koncernen

Koncernen har indgéet leasing- og lejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger DKK 5,6 mio. i uopsigeligheds-
perioden.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
24 Nartstaende parter og ejerforhold
Bestemmende indflydelse Grundlag
Thorkild Kristensen Holding A/S, Aalborg Hovedaktionzer

Ovrige nertstaende parter

Hoeg og Kold ApS, Aalborg Aktionzr

Kent Hoeg Sorensen, Berlin Direktion og bestyrelse

Hans Peter Larsen, Mariager Direktion

Jeppe Lynge Larsen, Aalborg Direktion

Mogens Jorgensen, Frederiksberg Bestyrelse

Lau Henrik Sloth Kristensen, London Bestyrelse

Lars-Erik Houmann Christensen, Nordhavn Bestyrelse

Mette Kold, Frederiksberg Bestyrelse

Jf. note 16 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Jf. note 15 Kapitalandele i associerede virksomheder
Transaktioner

For samhandel mellem nertstidende parter, eller nir neertstiende parter udferer 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 indgéet aftale om forrentning af mellemvarende med datterselskaber hvor der i indevarende ar er
finansielle indtaegter pA DKK 190.302 og finansielle omkostninger pda DKK 7.241.

Selskabet har endvidere indgdet administrationsaftaler, hvor der er betalt DKK 1,5 mio.

Selskabet har til direktion udbetalt DKK 0,2 mio. og bestyrelsen DKK 0,7 mio. i vederlag.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

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

Koncernen

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

Koncernen har til direktion udbetalt DKK 6,3 mio. og til bestyrelsen DKK 0,7 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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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
25 Koncernregnskab

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

26 Femarsoversigt
Fremgir af side 11.
27 Koncernens risikostyringspolitik

52

Risikostyring er en vigtig og fundamental aktivitet for koncernen, hvorfor der for koncernen og de administrerede
AlF'er er udarbejdet Politik for Risikostyring herunder operationelle risici.

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.

De grundlaeggende principper for hindtering af risici i koncernen er:

+  Funktionsadskillelse mellem de udferende enheder og de kontrollerende enheder.

«  Uafhengighed, hvilket indeberer, at risikostyringsfunktionen og compliancefunktionen skal vaere uathangige
af den eller de enheder, der udforer kontroller i forretningen.

+ Risikobaseret tilgang, hvilket indebzrer, at risikokontrolfunktionerne skal vare tilpasset koncernens natur,
storrelse og kompleksitet, sdledes at de handlinger, der foretages, er proportionale med de aktuelle risici.

Koncernens risikostyring retter sig alene mod styring af de risici, der er en direkte folge af koncernens drift og
finansiering. Koncernen er eksponeret over for risici inden for folgende kategorier:

Finansielle

+  Markedsrisici i ejendomme og finansielle instrumenter
+  Valutarisici

«  Renterisici

+  Kreditrisici

+  Modpartsrisici

+  Likviditetsrisici



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
27 Koncernens risikostyringspolitik (fortsat)

Ikke-finansielle

«  Operationelle risici (driftsrisici/procesrisici)
+  Risici pA medinvestorer

+  Regulatoriske risici

o IT-risici

+  Organisatoriske risici

For at sikre overensstemmelse med forretningsmodel, planlagte aktiviteter og koncernens risikoprofil er der for de
enkelte kategorier dels for koncernen og dels for de enkelte AIFer sat granser, samt hvor relevant, angivet hvilke
tiltag der skal iveerksaettes ved overskridelser.
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Regnskabspraksis

Side 54 - 60
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REGNSKABSGRUNDLAG

Arsrapporten for Kristensen Properties A/S for
1. januar til 31. december 2018 er aflagt i overens-
stemmelse med Lov om forvaltere af alternative in-
vesteringsfonde mv., 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 vedrerende praesentation
af resultatopgoerelse og balance. I bilag 6 er tilfojet
linjerne “Nedskrivninger pa udlin og andre tilgode-
havender”, “Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder” og "Minoritetsinteressers

andel af tilknyttede virksomheders resultat".
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.

Indtaegter 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 opné 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 fragi
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 mailes 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
méde 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 opgeres pa anskaf-
felsestidspunktet forskellen mellem anskaffelses-
summen og den regnskabsmassige indre vaerdi i den
kebte 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-
beleb (goodwill) indregnes i balancen under imma-
terielle anlaegsaktiver som goodwill, der afskrives
linezrt i resultatopgoerelsen over forventet levetid,
dog hojst over 20 ar. Resterende negative forskels-
beleb (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
indteegt i resultatopgorelsen 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 resultatopgerelse og
balance. Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag
af omvurderingen af overtagne aktiver og forplig-
telser til dagsveerdi pa tidspunktet for erhvervelse af
dattervirksomheder.

Ved efterfolgende s@ndringer i minoritetsinteresser
medtages den @ndrede andel i resultatet fra tidspunk-
tet for sendringen.

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 pi balanceda-
gen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mel-
lem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.
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Regnskabspraksis

Safremt koncernens udenlandske datter- og
associerede virksomheder er selvstendige enheder,
omregnes resultatopgerelsen til gennemsnitlige va-
lutakurser, mens balanceposterne omregnes til ba-
lancedagens kurs.

Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af
selvsteendige udenlandske virksomheders egenkapital
primo aret, samt valutakursreguleringer, der opstar
som folge af omregning af selvstendige udenlandske
virksomheders resultatopgerelser til gennemsnitlige
valutakurser, indregnes via totalindkomsten.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste
gang i balancen til kostpris og méles efterfelgende 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 regnskabsmeessig afdeekning,
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 belob, som blev
indregnet pd anden totalindkomst, fra anden total-
indkomst og indregnes i kostprisen for henholdsvis
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aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige
transaktion i indtegter eller omkostninger, overfe-
res belob, som blev indregnet i anden totalindkomst,
til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede
pavirker resultatopgerelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som
ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes a@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 savel
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.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien 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.

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

Udskudt skat maéles 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 eendringer i
skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

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 driftsindtegter/ -udgifter

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

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.

Af- og nedskrivning pa materielle aktiver

Af- og nedskrivninger indeholder édrets af- og ned-
skrivninger af materielle anleegsaktiver.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtagter 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 vaer-
dipapir samt verdiregulering af investeringsejen-
domme.
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BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

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

Ved verdiansaettelse af en enkelt ejendom er af-
kastmetoden anvendt, hvor dagsvardien/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.

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

Afskrivningsgrundlaget, som opgeres som kostpris
reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles lineszrt
over aktivernes forventede brugstid, der udger 3-19
ar.

Aktiver med en anskaffelsessum pa under DKK
13.500 udgiftsfores i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af materielle anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle anleegsak-
tiver gennemgas arligt for at afgere, om der er indi-
kation af vaerdiforringelse ud over det, som udtryk-
kes ved afskrivning. Hvis dette er tilfaeldet, foretages
der nedskrivning til aktivets lavere genindvindings-
veerdi. Genindvindingsverdien for aktivet opgeres
som den hejeste veerdi af nettosalgsprisen og kapi-
talveerdien. Er det ikke muligt at fastsette en genind-
vindingsveerdi for det enkelte aktiv, skal aktiverne
vurderes samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor
der ved en samlet vurdering kan fastsattes en palide-
lig genindvindingsveerdi.
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Andre tilgodehavender

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

Periodeafgrensningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver om-
fatter afholdte forudbetalte omkostninger.

Obligationer til dagsvaerdi og aktier mv.

Borsnoterede verdipapirer indregnes pa handels-
dagen og miles til fondsbersens kurs pa handelsda-
gen.

Andre veardipapirer males til en forsigtig opgjort
dagsveerdi.

Andre kapitalandele males til dagsvardi.

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

+ Investeringsejendommenes dagsvaerdi fastsattes
ud fra en vurdering baseret pi ejendommenes
forventede lobende afkast, vedligeholdelsesstand
og afkastkrav. Dagsveerdien af fastforrentede
finansielle gaeldsforpligtelser vardiansaettes til
kursveerdien.

+  Variabelt forrentede gaeldsforpligtelser males til
dagsveerdi.



Regnskabspraksis

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 resultatopgoerelse 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
veerdi 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 henlegges
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 regnskabsmeessige verdi
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 ret, vises som
en serskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier indregnes til kostprisen direkte pa egen-
kapitalen under overfort resultat. Szlges 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, siledes 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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Regnskabspraksis

FEMARSOVERSIGT

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning.

Nogletallene er beregnet siledes:

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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N A N Y

VENER (R NN R | W | |
A\ iarﬁia!. alf«ﬂ‘ﬂfﬂ.!lﬁ i

/W. > — Nn|.ﬂ!|. Nr|_ﬂn..|




Koncernens selskabsoversigt

Side 62 - 63
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 Properties GmbH Berlin, Tyskland TEUR 100 100,00%
Kristensen Properties Nordic A/S under likvidation Aalborg, Danmark TDKK 500 100,00%
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 IV GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 94,00%
#*) K/S Groner Strasse, Gottingen Aalborg, Danmark TDKK 35.000 93,90%
*¥) Gottingen 2006 ApS Aalborg, Danmark TDKK 125 93,90%
K/S Ejendomsprojekter
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 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%

*)  Kristensen Properties A/S ejer 6% af disse selskaber
#¥) Kristensen Properties A/S ejer 6,1% af disse selskaber

62



Koncernens selskabsoversigt

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%
Komplementarselskabet German Retail C ApS under konkurs 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 125 100,00%
*) 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 8.000 100,009
Kristensen Salzgitter AG Berlin, Tyskland TEUR 3.240 100,00%
GSV-Ratsbleiche Baubetreuungs und Verwaltungs GmbH Berlin, Tyskland TEUR 25 100,00%

")

Kristensen Properties A/S ejer 10% af disse selskaber

63



Bag om Kristensen Properties A/S

Side 64 - 67

Bestyrelse

64

MOGENS JORGENSEN

Bestyrelsesformand
UDDANNELSE: Statsautoriseret revisor, TILLIDSHVERV: Bestyrelsesformand Ejen-
HD(R). domsselskabet ~ Nordtyskland  Koncernen,

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

LAU HENRIK SLOTH KRISTENSEN

Bestyrelsesmedlem

Familien Skak Holding Koncernen og Ejen-
domsselskabet Sjelland 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 Thorkild Kristensen Hol-
ding A/S samt tre knyttede selskaber.



Bag om Kristensen Properties A/S

Bestyrelse

METTE KOLD

Bestyrelsesmedlem

UDDANNELSE: Cand. psych., ph.d, samt
HA-Jur.

NUVARENDE ANSZETTELSE:

Adjunkt pa Institut for Kommunikation
og Psykologi, Aalborg Universitet & Privat
psykologpraksis.

TIDLIGERE ANSAZATTELSER: Medstifter
af Trillium Instituttet. Ekstern lektor pa Insti-
tut for Kommunikation og Psykologi, Aalborg
Universitet. Tverfagligt ph.d. forskningspro-
jekt, Ringkjebing Amt & Kebenhavns Universi-
tet. Underviser og supervisor pa jordemoder-

LARS-ERIK HOUMANN CHRISTENSEN

Bestyrelsesmedlem

uddannelsen, Aalborg. Ekstern lektor pd Panum
Instituttet, Kobenhavn. Uddannelseskonsulent
péa Finanssektorens Uddannelsescenter, Skan-
derborg. Erhvervsjurist, Den Danske Bank,
Aalborg.

TILLIDSHVERYV: Direktor i Hoeg og Kold
ApS siden 2003.

UDDANNELSE: Cand.merc.

NUVARENDE ANSATTELSE: Partner,
Watersmeet Capital Partners, UK samt 2L
Holding A/S.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Selvstaen-
dig siden 1987, herunder 2L Holding A/S samt
en rekke selskaber under og associeret med 2L
Holding A/S.

TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesformand Ole
Lynggaard A/S, Lars-Erik Houmann Chris-
tensen A/S, 2L Holding A/S samt en rekke
dertil associerede selskaber. Derudover bestyr-
elsesmedlem i i Infare Solutions A/S, EIVA A/S
samt fonden Copenhagen Contemporary.
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Bag om Kristensen Properties A/S

Bestyrelse/direktion

Direktion

66

KENT HOEG SORENSEN
Adm. direktor, CEO

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

TIDLIGERE ANSATTELSER: AnsatiKris-
tensen Properties siden 1998. Vicedirektor i In-
vestor Partner A/S 1989-1992 og produktchef
Baltica Invest A/S 1992-1998.

HANS PETER LARSEN
Qkonomidirektor, CFO

TILLIDSHVERV: Direktor i Hoeg og Kold
ApS. Bestyrelsesformand i Hvalse Ejendomme
A/S og Helmersen Holding A/S, herudover
poster i selskaber i Kristensen Properties kon-
cernen og selskaber, der er i management hos
Kristensen Properties.

UDDANNELSE: Revisoruddannet i HD
Regnkabsvasen fra Copenhagen Business
School, 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: Bestyrelsesmedlem 1 selska-
ber i Kristensen Properties koncernen.
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Direktion

JEPPE LYNGE LARSEN
Vicedirektor, COO

UDDANNELSE: MBA, 2011, Cand.merc. jur,
2003.

TIDLIGERE ANSATTELSER: Ansat i
Kristensen Properties siden 2008. Cura Mana-
gement A/S, 2006-2008. Deas, 2003-2006.

TILLIDSHVERYV: Bestyrelsesformand eller
medlem i en rekke aktie-, anparts- og kom-
manditselskaber  knyttet til  Kristensen

Properties. Medlem af bestyrelsen for
Ejendomsaktieselskabet Maren Poppes Gard
samt i direktionen for Ejendomskapital ApS
(Holding), Godsbanen 1A4 A/S, Nordre
Havnepromenade ApS, Nohapro Invest ApS,
MLJL Holding ApS, MLJL Ejendomme ApS og
TPJL Ejendomme ApS.
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