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Bestyrelsen og direktionen aflaegger hermed &rsrapporten for 2015 for Kristensen Management A/S.
Bestyrelsen og direktionen erklzerer:

- At 3drsrapporten er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslov.

- At den valgte regnskabspraksis anses for hensigtsmaessig og de udgvede regnskabsmaessige skgn for
forsvarlige.

- At drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver og passiver, finansielle stilling
samt resultatet.

- Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 26. april 2016

Direktion

Steen Mgller Jensen

Bestyrelse

Kent Hoeg Sgrensen Hans Peter Larsen Steen Mgller Jensen



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Kristensen Management A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret drsregnskabet for Kristensen Management A/S for regnskabsdret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregn-
skabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer
revisionen for at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden veaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
&rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabs-
praksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation
af drsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfgrte revision af drsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med drsregnskabet.

Aalborg, den 26. april 2016
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Sgren Korgaard-Mollerup Line Borregaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formadl er at drive virksomhed med administrations og rddgivningsaktiviteter af primaert
ejendomsselskaber, herunder ejendomsudvikling, finansiel rddgivning og anden i forbindelse dermed
stdende virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
I 2015 har der fortsat vaeret fokus pd at udvide vor markedsandel for selskabsadministration af
kommanditselskaber pd det danske marked.

Vore kunder har generelt oplevet et bedre markedsmiljg end i de foregdende &r, om end nogle kunder
fortsat oplever udfordringer i deres selskaber. Knappe kapitalressourcer hos visse kunder hindrer saledes
i visse tilfaelde fortsat en effektiv udvikling af ejendommene Dette stiller store krav til at sikre, at
selskabet kontinuerligt har de rette kompetencer til hdndtering af disse problemstillinger.

Gennem en struktureret indsats arbejdes der med optimering af driften og veerdiskabelsen hos bade
investorer og selskabet.

I Igbet af dret har der fortsat vaeret fokus pd forbedring af kundernes kapitalstruktur gennem en
styrkelse af egenkapitalen. Dette har muliggjort gennemfgrsel af en lang reekke langsigtede
finansieringslgsninger og dermed opretholdelse af investorernes kontrol med kommanditselskabet og
dets ejendomme. Flere af vore kunder har ogsd brugt det forbedrede markedsmiljg til at afhaende sine
ejendomme og hjemtage gevinster.

Resultatet blev for aret et overskud pd TDKK 164.

Forventninger til 2016

1 2016 vil der fortsat veere fokus pa at sikre tilveekst af nye administrationsaftaler og ydelser i forbindelse
hermed, ligesom selskabet fortsat vil forsgge deltage i den igangvaerende branchekonsolidering. Der
forventes i regnskabsdret 2016 et positivt resultat.
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Regnskabsberetning

Resultat

Nettoomsaetningen udggr TDKK 24.682 (TDKK 25.252) og bruttoresultatet udggr TDKK 16.874
(TDKK 17.612) Bruttoresultatet bestdr af faste administrationsindtaegter og honorarer for gvrige ydelser
reduceret med omkostninger til eksterne omkostninger.

Der er i drets Igb afholdt personale omkostninger for TDKK 15.536 (TDKK 16.258) og foretaget
afskrivninger pd selskabets anlaegsaktiver med TDKK 1.181 (TDKK 1.153).

Resultat fgr finansielle poster udggr herefter TDKK 157 (TDKK 202).
Finansielle poster udggr netto TDKK 67 (TDKK 21).

Resultat fgr skat blev dermed et overskud pd TDKK 224 (TDKK 223). Selskabsskat er indregnet med
en udgift pd TDKK 60 (TDKK 54).

Arets resultat blev séledes et overskud p& TDKK 164 (TDKK 169).

Balancen
De samlede aktiver udggr pr. 31. december 2015 TDKK 10.309 (TDKK 9.699).

Anlzegsaktiver udggr TDKK 3.498 (TDKK 4.260).

Tilgodehavender udger TDKK 2.383 (TDKK 3.931), og bestdr primeert af tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser samt tilgodehavender fra tilknyttede virksomheder.

Egenkapitalen er i perioden forgget med TDKK 164 svarende til drets resultat og udger sdledes
TDKK 5.331 (TDKK 5.168) pr. 31. december 2015.

Geeldsforpligtelserne andrager TDKK 4.978 (TDKK 4.531) og bestdr primaert af geeld til tilknyttede
virksomheder og anden geeld.

Betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pd bedgmmelsen af
drsrapporten.



Anvendt regnskabspraksis |

Arsrapporten for Kristensen Management A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske
&rsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste r.

Generelt om indregning og madling

I resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning madles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende mdles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og
nominelt belgb.

Ved indregning og madling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrap-
porten aflaagges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.
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Selskabsskat og udskudt skat
Selskabet er sambeskattet med dets tilknyttede virksomheder.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pd sdvel overskuds- og underskudsgivende danske
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Skat af drets resultat, som bestdr af drets aktuelle skat og drets udskudte skat, indregnes i
resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til drets resultat og direkte pd egenkapitalen med den
del, der kan henfgres til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Den aktuelle skat beregnes med den for &ret geeldende skattesats.
Andring i udskudt skat som fglge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

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

Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaerdi, de kan forventes at kunne realiseres til.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i drets lgb omregnet til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der
opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen p& betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som
en finansiel post.

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

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning
Indteegter resultatfares i takt med, at levering finder sted.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pd debitorer, operationelle leasingomkostninger m.v.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger
Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundzer karakter i forhold til
virksomhedernes vaesentligste aktiviteter.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede valuta-
kursreguleringer samt tillaeg og godtggrelse under a’contoskatteordningen.
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Skat

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

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

Afskrivningsperioden er 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

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

Driftsmidler og inventar 3-53r
It 3a&r
Biler 3é&r

Aktiver med en anskaffelsessum pd under DKK 12.800 omkostningsfares i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgéds &rligt for at
afggre, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette
er tilfeeldet, foretages der nedskrivning til aktivets lavere genindvindingsveerdi.

Genindvindingsvaerdien for aktivet opggres som den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen og kapitalveerdien.
Er det ikke muligt at fastsaette en genindvindingsvaerdi for det enkelte aktiv, skal aktiverne vurderes
samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsaettes en pdlidelig
genindvindingsveerdi.

Goodwill, hvor det ikke er muligt at opggre nogen selvsteendig kapitalvaerdi, da aktivet i sig selv ikke
generer fremtidige pengestrgmme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den gruppe af aktiver,
hvortil de kan henfgres.

Finansielle anlaegsaktiver
Deposita omfatter huslejedeposita, som indregnes og males til kostpris. Der afskrives ikke p& deposita.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til pdlydende
veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegdelse af tab. Nedskrivninger til tab opggres pd grundlag af
en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

10



Anvendt regnskabspraksis |

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-

fglgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestdender.

Gaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geaeldsforholdet. Efterfglgende
opggres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede gaeldsforpligtelser samt for variabelt
forrentede gaeldsforpligtelser normalt svarer til den nominelle vaerdi.

11



Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Nettoomsaetning............ccoeviiiiii e

Andre driftsindtaagter......covvieeeiiie s

Eksterne omkostninger........ccuuuuiii i

Bruttoresultat............cocoiiiiiii

PersonaleomKOStNINGEr......ccevueuuiiii e

Af- 0

9 NEASKIVNINGEL ... .o

Resultat fgr finansielle poster............ccccoviiiiiiieeennnn,

Finansielle indtaagter...... ..o
Finansielle omkostNiNger.........ccceviiiiiiiniiiii e

Resultat far skat.............cooeiiiiiiiiiii

Skat

Aret

TR TS R =10 L= | AT

STESUItAt..........ooii

Forslag til resultatdisponering

Over

117 A (1] L= | A

12

Note

wWN

2015
DKK

24.682.325

4.960

-7.813.334

16.873.951

-15.536.280
-1.181.031

156.640

69.415
-2.181

223.874

-60.107

163.767

163.767

163.767

2014
DKK

25.251.972

2.000

-7.641.763

17.612.209

-16.257.706
-1.152.865

201.638

25.730
-4.866

222,502

-53.755

168.747

168.747

168.747



Balance 31. december |

Aktiver

Goodwill.....

Immaterielle anlaegsaktiver............cc.ccooviiiiiiiiiiniinns

Biler...........
Driftsmidler

Deposita....

Finansielle anlaegsaktiver..................ccccooiiiiiiiiiininnnn,

@vrige tilgodehavender...........oiiiiiiiiieeeiee e
PeriodeafgraensSningSPOSTEr......uuueiiiieireerriisee e e e eeerrs e e e e e eeees

Omsaetningsaktiver................ccooi i

Aktiver.....

13

Note

2015
DKK

2.680.238
2.680.238

370.982
62.733
42.743

476.458

341.485
341.485

3.498.181
1.905.556
105.000
63.341
29.305
279.359
2.382.561
4.428.739
6.811.300

10.309.481

2014
DKK

3.653.886
3.653.886

59.583
146.066
65.901
271.550

334.376
334.376

4.259.812
2.880.073
699.228
6.210
23.137
322.089
3.930.737
1.508.621
5.439.358

9.699.170
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Passiver Note 2015 2014
DKK DKK
Selskabskapital..........coooieemimiii e 500.000 500.000
Overfart resUltat..........ovveeviriiiin e e 4.831.496 4.667.729
Egenkapital...............ooooviii i 8 5.331.496 5.167.729
Geeld til pengeinstitutter.......cccov v, 0 15.879
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser...........cceeevvivvnnniniennnn, 352.324 662.433
Geeld til tilknyttede virksomheder..........coeeviieeviiiiienenr e, 1.052.463 0
SelSKabSSKAL ... iierriii et 117.238 8.102
Anden ga&ld........ccoviiiiiiii 3.455.960 3.845.027
Kortfristede gaeldsforpligtelser................ccoooiiiiiiniinnnnn, 4.977.985 4.531.441
Gaeldsforpligtelser..............coooiiiiiiiii e 4.977.985 4.531.441
PaSSIVEN.......ccoi e e 10.309.481 9.699.170
Eventualposter mv. 9
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser 10
Nartstdende parter 11
Ejerforhold 12

14



2015
DKK
Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal medarbejdere........cccoovvvviiiiiiiiiiiiiiiins 23
[ a1l T (=T g oTe [ o= o ) P 15.350.744
Andre omkostninger til social SiKring.........cccuveeeiiiiiiiiiieiicieeee. 185.536
15.536.280
Finansielle indtaegter
Renter tilknyttede virksomheder..........ccoooeviiiiiiiiiiii e, 16.569
Renteindtaagter i gvrigt.......ooovevii e 52.846
69.415
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger i @vrigt......cccoovviiiiiniiiiii e, 2.181
2,181
Skat af drets resultat
Regulering af udskudt skat............coooimimiimiiiini e -57.131
Skat af Arets reSUlat........cuveeeeeeee i e e 117.238
60.107

Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2015. ...
Kostpris 31. december 2015................ccooiiiiiiiii s

Af- 0g nedskrivninger 1. januar 2015........ccoiiiiiiiiiiiiii i
Rrets afSKIVIINGET ..vvivivceeceecti ettt sttt b e s b bt be st s
Af- og nedskrivninger 31. december 2015...................iiiieen

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015.................ccoe i,

15

2014
DKK

24

16.073.793
183.913

16.257.706

21.458
4.272

25.730

4.866

4.866

45.653
8.102

53.755

Goodwill

8.407.562
8.407.562

4.753.676
973.648
5.727.324

2.680.238



6 Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2015........cccceiiiiiininiiiennnnnnnns
B L= T T
Kostpris 31. december 2015........................
Afskrivninger 1. januar 2015...........ccooeeeeeinnnnnnn.
Rrets afskrivinger .......cccoveveveevieieeesieceeeeenan,
Afskrivninger 31. december 2015...............

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

8 Egenkapital

Selskabskapital...........ccoemmmmiiiiii e
Overfart resultat.......coeevieeiiieiiii e

Biler

470.000
399.305
869.305

410.417
87.906
498.323

370.982

Driftsmidler

474.439
0
474.439

328.373
83.333
411.706

62.733

1/1-15 Arets resultat

DKK

500.000
4.667.729

5.167.729

Selskabskapitalen har ikke veeret eendret i de seneste 5 &r.

16

DKK

0
163.767

163.767

It
355.992
12.986
368.978
290.091
36.144
326.235

42.743

Deposita
334.376
7.109
341.485

341.485

31/12-15
DKK

500.000
4.831.496

5.331.496
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Eventualposter mv.

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede
indkomst m.v. Det samlede belgb for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Thorkild
Kristensen Holding A/S, der er administrationsselskab i forhold til sambeskatningen.
Koncernens danske selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af
udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og
kildeskatter kan medfgre at selskabets haeftelse udgar et stgrre belgb.

Kontraktlige forpligtelser
Selskabet har indgdet lejeforpligtelser, der pd balancetidspunktet udger TDKK 390 i
opsigelsesperioden.

Selskabet har indgdet administrationsaftale med Kristensen Fund & Asset Management A/S.
Aftalen har en Igbetid pd 1 &r, i hvilken selskabet forpligter sig til levering af de aftalte
ydelser.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet kautionerer for moderselskabets geeld til pengeinstitut, dog maximeret til DKK 18
mio.

Nzertstdende parter
Fglgende udarbejder koncernregnskab, hvori selskabet indgdr som dattervirksomhed:

Thorkild Kristensen Holding A/S, Aalborg Ultimativt moderselskab

Kristensen Properties A/S, Aalborg Moderselskab

Bestemmende indflydelse Grundlag

Thorkild Kristensen Holding A/S, Aalborg Ultimativt moderselskab

Kristensen Properties A/S, Aalborg Hovedaktionzer i Kristensen Fund &

Asset Management A/S, Aalborg
Kristensen Fund & Asset Management A/S,
Aalborg Hovedaktionzer

@vrige nertstdende parter

Steen Mgller Jensen, Kgbenhavn Direktion

Kent Hoeg Sgrensen, Aalborg Bestyrelse
Hans Peter Larsen, Mariager Bestyrelse
Steen Mgller Jensen, Kgbenhavn Bestyrelse

Transaktioner

Der har ikke i &rets Igb, bortset fra koncerninterne transaktioner, veeret gennemfart
transaktioner med direktion, ledende medarbejdere, vaesentlige aktionaerer, tilknyttede
virksomheder eller andre naertstdende parter.

For samhandel mellem nzertstdende parter, eller ndr naertstdende parter udfgrer arbejde for et
andet selskab, sker afregningen pd markedsbaserede vilk3r eller p& omkostningsdaekkende
basis. Handel foretages efter kontraktlig aftale mellem selskaberne med mindre transaktionerne
er ubetydelige.
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12 Ejerforhold
Fglgende ejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller
minimum 5% af selskabskapitalen:
Kristensen Fund & Asset Management A/S, Aalborg
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