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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for Thorkild Kristensen Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets og kon-
cernens aktiviteter og koncernens pengestrgmme for 2017.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 18. juni 2018

Direktion

Jane Hagbarth Olsen
direktor

Bestyrelse

Grethe Kristensen Lau Henrik Sloth Kristensen Jane Hagbarth Olsen
formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Thorkild Kristensen Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Thorkild Kristensen Holding A/S for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2017, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for
koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens 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 gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette 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 hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-

ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler

iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aalborg, den 18. juni 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Line Borregaard

statsautoriseret revisor
mne34353
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Thorkild Kristensen Holding A/S
Magnoliavej 77
9000 Aalborg

CVR-nr.: 27 46 21 54
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Aalborg

Grethe Kristensen, formand
Lau Henrik Sloth Kristensen
Jane Hagbarth Olsen

Jane Hagbarth Olsen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Skelagervej 1A

9000 Aalborg



Koncernoversigt

Moderselskab

Thorkild Kristensen Holding A/S,

Aalborg
Nom. TDKK 25.000

Konsoliderede
dattervirksomheder
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63,95%

Kristensen Properties A/S
Aalborg
Nom. TDKK 52.500

Se note 22




Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern

2017 2016 2015 2014 2013

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 98.247 87.891 67.449 51.108 54.854
Bruttofortjeneste 91.508 68.897 49.666 45.285 54.033
Resultat af ordinaer primaer drift 54.500 25.859 4.845 -121 8.341
Resultat af finansielle poster 11.175 -10.674 10.582 -1.952 8.341
Arets resultat 61.436 10.857 13.117 1.565 8.473
Balance
Balancesum 371.296 328.427 217.901 206.358 213.368
Egenkapital 185.298 126.534 113.107 100.295 97.821
Pengestremme
Pengestrgamme fra:
- driftsaktivitet -23.693 57.207 5.383 -2.551 -38.002
- investeringsaktivitet 34.413 -2.409 2.963 -11.623 28.561
- finansieringsaktivitet -29.296 -31.215 -6.377 -2.521 -15.153
Arets forskydning i likvider -18.576 23.583 1.969 -16.695 -24.594
Antal medarbejdere 45 61 66 72 78
Nogletal i %
Bruttomargin 93,1% 78,4% 73,6% 88,6% 98,5%
Overskudsgrad 62,3% 29,6% 7.2% -0,2% 15,2%
Soliditetsgrad 49,9% 38,5% 51,9% 48,6% 45,8%
Forrentning af egenkapital 39,4% 9,1% 12,3% 1,6% 17,3%

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

pwc 7



Ledelsesberetning

Arsrapporten for Thorkild Kristensen Holding A/S for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Ars- og koncernregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vaesentligste aktiviteter

Koncernens vasentligste aktivitet er Fund & Asset Management.
Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa TDKK 61.436, og koncernens balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pa TDKK 185.298.

Der har i drets lob generelt vaeret gode markedsforhold for erhvervsejendomme, om end der naturligt er
store forskelle afhangig af ejendomstype og placering. Visse markeder er ved at beveege sig ind i en
overophedning. Det er derfor om muligt vigtigere end nogensinde at kende de markeder, man bevager sig
indenfor.

Der var for dret forventet et resultat i storrelsesordenen pd DKK 12,0 mio., hvorfor arets resultat er
tilfredsstillende.

Resultatet af koncernens Fund og Asset Management aktiviteter blev et overskud pa DKK 51,8 mio., hvilket
er hgjere end forventet. En vasentlig arsag hertil er, at resultatathaengige honorarer er realiseret hgjere
som folge af salg og positive vaerdireguleringer af ejendomme.

Koncernens direkte og indirekte ejendomsinvesteringer er ved arets udgang vurderet til dagsverdi af
eksterne valuarer. Dette har for dret medfert samlede positive vaerdireguleringer for ejendomme og gald
for DKK 16,1 mio., der for ejendommenes vedkommende skyldes lavere afkastkrav og for geelden en lavere
rente.

Selskabet har direkte og indirekte investeringer i ejendomme for DKK 292 mio. baseret pa tyske
ejendomme. I K/S Kristensen Partners I har der i lighed med tidligere ar varet positiv regulering af
dagsverdien for ejendomme dog pa et hgjere niveau. Dette, sammen med en tilfredsstillende drift af
selskabets ejendomme, har betydet, at det samlede afkast fra investeringen i K/S Kristensen Partners I har
vearet betydeligt storre end forventet. Eksklusiv reguleringer til dagsveerdi svarer resultatet til det
forventede. Samlet anses resultatet for at vaere tilfredsstillende.

For Kristensen Partners IIT A/S er verdiansattelsen for de to resterende ejendomme i selskabet ultimo
2017 ueendret i forhold til veerdiansaettelsen ultimo 2016. Da hovedlejer i den ene af ejendommene gik
konkurs og fraflyttede ejendommen 2016, blev der i 2016 foretaget en negativ dagsvaerdiregulering. Dette
forventes ved fuld udlejning at kunne tilbagefores. Kristensen Properties har en ejerandel pa 87,8%, hvoraf
55,1% blev erhvervet i forbindelse med, at selskabet i 2016 reducerede sin ejendomsbesiddelse vaesentligt.
Kabet er finansieret af szlger, og der er indgéet aftale om regulering af geelden, safremt resultatet i

_
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Ledelsesberetning

selskabet udvikler sig anderledes end forudsat. Det samlede resultat er positivt og svarer til det forventede.

Ejendommen Fremtiden er ultimo &ret solgt med en gevinst til folge. Sammen med en stabil drift har det
betydet et resultat, der ligger over forventningerne. Investeringer via kommanditselskaber er gennem de
seneste ar reduceret betydeligt, og den iboende risiko er dermed ligeledes reduceret. Med en enkelt
undtagelse har alle aktive selskaber i dret haft positiv drift. De gvrige investeringer har udviklet sig som
forventet og er tilfredsstillende.

Der er etableret to fonde inden for kontorejendomssegmentet i Danmark og Tyskland, K/S Kristensen
Partners II og K/S Kristensen Partners V. I K/S Kristensen Partners V er ejendommen Teknikerbyen,
Virum erhvervet. Der er endnu ikke foretaget investeringer i K/S Kristensen Partners II.

Etablering af K/S Kristensen Partners IT og K/S Kristensen Partners V, sammen med en god portefolje af
ejendomme gor, at vi ved indgangen til 2018 stér staerkt rustet til at fortsatte den positive udvikling og
styrke vore forretningsomrader: Partner Funds, Asset Management og Fund Management. Funding &
Recovery og Kristensen Invest vil i 2018 blive athaendet.

Kapitalberedskabet

Koncernens kapitalberedskab bestar isar af likvide beholdninger og uudnyttede kreditrammer. Ved
udgangen af 2017 var kapitalberedskabet pad DKK 11,8 mio. Kapitalberedskabet ventes forgget i forbindelse
med yderligere frigivelse af kapitalbindinger i K/S Kristensen Partners I, Kristensen Partners IIT A/S og
reduktion af gvrige tilgodehavender. Pa denne baggrund forventes cash flow at veare tilstraeekkeligt til at
servicere den eksisterende gald samt lgbende at optimere driften af koncernen.
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Ledelsesberetning
Risici

Koncernen er eksponeret over for forskellige typer af risici og har derfor fastlagt politikker for
risikostyringen i koncernen. Formalet med koncernens politikker for risikostyring er at minimere de tab,
der kan opsta som fglge af bl.a. uforudsigelig udvikling pa de finansielle markeder. Opfelgning sker via en
lebende overvagning og rapportering.

Risikostyring er en vigtig og fundamental aktivitet for koncernen, hvorfor der for koncernen 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 grundleeggende principper for handtering af risici i koncernen er:

- Funktionsadskillelse mellem de udferende enheder og de kontrollerende enheder.

- Uafhaengighed, hvilket indebaerer, at risikostyringsfunktionen og compliancefunktionen skal vare
uatheengige af den eller de enheder, der udferer kontroller i forretningen.

- Risikobaseret tilgang, hvilket indeberer, at risikokontrolfunktionerne skal veere tilpasset koncernens
natur, stgrrelse og kompleksitet, saledes 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

Ikke-finansielle

-Operationelle risici (driftsrisici/procesrisici)
-Risici pd medinvestorer

-Regulatoriske risici

-IT-risici

-Organisatoriske risici

For at sikre overensstemmelse med forretningsmodel, planlagte aktiviteter og koncernens risikoprofil er

der for de enkelte kategorier sat greenser samt, hvor det er relevant, angivet hvilke tiltag, der skal
iveerkseettes ved overskridelser.
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Ledelsesberetning

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Ved at omstille og optimere vores forretningsomrader er der frigivet resurser til at gennemfare en strategi
med folgende indhold:

-Fortsat optimering af ejendomsportefgljen i K/S Kristensen Partners I.
-Udvikle Asset Management aktiviteterne i Tyskland.

Idet der i K/S Kristensen Partners I ikke forventes foretaget yderligere udvidelser end den ejendom, der
blev erhvervet 2017, er opgaven at optimere ejendomsportefaljen med henblik pa salg.

Asset Management aktiviteterne i Tyskland skal udvikles til i hgjere grad at kunne varetage indkeb af en
sterre mangde ejendomme og efterfolgende Asset Management af disse.

Med baggrund i at der opnés de gnskede mél, at renten forbliver pa nuvearende niveau, og at
ejendomsmarkedet er stabilt, forventes der i 2018 et overskud i starrelsesordenen DKK 5-10 mio.

De forngdne finansielle resurser til realisering af veekstplanen er tilvejebragt ved reallokering af
kapitalbindinger i Ejendommen Fremtiden ApS. For fuld gennemforelse af vakstplanen er det ngdvendigt,
at de sidste kapitalbindinger i Kristensen Partners III A/S frigives.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelsen af arsrapporten foretager ledelsen en reekke regnskabsmassige skon og vurderinger for
indregning og vaerdiansattelse af selskabets aktiver og forpligtelser og saledes er selskabets investering i
datterselskabet Kristensen Properties A/S og underliggende selskaber underlagt usikkerheder. Der
henvises til note 11 arsregnskabet.

Uszdvanlige forhold

K/S Alter Markt, Wuppertal

Koncernen modtog et sagsanlaeg i 2010 fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pastand om
fejl i udbudsprospektet og med krav om en erstatning pa DKK 53,4 mio. som udtryk for en for hgj pris for
ejendommen ved dennes erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kebstidspunktet imidlertid verificeret af
to uafhaengige maeglere, og vi har folgelig via vore advokater tilbagevist kravet pa alle punkter. Den
udpegede skensmand har besigtiget ejendommen, og sagen afventer dennes vurdering af en raekke forhold
om vardiansattelse af ejendom og oplysninger afgivet i prospekt.
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Ledelsesberetning

K/S Holstenstrasse, Kiel

Sagen er afsluttet. Vi fik medhold i vore anbringende og vort tilgodehavende pa ca. DKK 2 mio. plus
procesrenter mv. er afregnet.

K/S Reeder-Bischoff-Strasse, Bremen Veegesack

Sagen omhandler et selskabs uberettigede ophavelse af vore ejerandele med henvisning til misligholdelse
af indbetalinger. Dels har vi ikke misligholdt vore forpligtelser, dels hjemler vedtagterne i selskabet ikke til
en vilkérlig ophaevelse af ejerandele. Kgbenhavns byret har ved dom givet os medhold i vort anbringende,
idet resultatet dog blev, at vi skulle have vore andele tilbage med tilbagevirkende kraft i stedet for en
erstatning, som vi primaert gik efter. Denne lgsning var dog serdeles uhensigtsmaessig, og sagen er forligt
med modtagelse af en erstatning pd DKK 0,5 mio.

K/S Korservej

Sagen omhandler pastaet fejl i beslutningsgrundlag for salg af ejendom, som medforer, at
kommanditisterne paberaber sig ikke at have villet tiltraede aftale om salg. Erstatningskrav udger DKK 1,5
mio.

Begivenheder efter balancedagen

Der er i gvrigt ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af
arsrapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK

Nettoomsaetning 98.247 87.891 0 0
Veerdireguleringer af investerings-
aktiver 2.830 -1.618 0 0
Andre driftsindtaegter 6.675 125 0 0
Andre eksterne omkostninger -16.244 -17.501 -90 -133
Bruttoresultat 91.508 68.897 -90 -133
Personaleomkostninger 2 -29.530 -41.021 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver -803 -1.892 0 0
Resultat for finansielle poster 61.175 25.984 -90 -133

Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 35.787 7.120
Indtaegter af kapitalandele i

associerede virksomheder -71 -14.718 0 0
Finansielle indteegter 3 15.912 8.550 0 0
Finansielle omkostninger 4 -4.666 -4.506 -273 -729
Resultat for skat 72.350 15.310 35.424 6.258
Skat af arets resultat 5 -10.914 -4.453 4.525 190
Arets resultat 61.436 10.857 39.949 6.448
| 5
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Balance 31. december

Aktiver

Goodwill

Immaterielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger
Investeringsejendomme

Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar

Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede
virksomheder

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Deposita

Finansielle anleegsaktiver

Anlagsaktiver

Varebeholdninger

pwe

Koncern Moderselskab

Note 2017 2016 2017 2016

TDKK TDKK TDKK TDKK
0 1.705 0 0
6 0 1.705 0 0
7 0 9.056 0 0
8 139.219 160.080 0 0
7 3.265 4,218 0 0
142.484 173.354 0 0
9 0 0 110.477 78.559
10 0 302 0 0
11 82.440 62.773 0 0
11 219 341 0 0
82.659 63.416 110.477 78.559
225.143 238.475 110.477 78.559
1.099 1.099 0 0
14



Balance 31. december

Aktiver

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Selskabsskat
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Veaerdipapirer

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
82.752 30.160 0 0
0 0 7.484 1.888
35.141 17.896 0 0
15 5.217 6.481 0 0
0 0 3.007 190
12 240 293 0 0
123.350 54.830 10.491 2.078
292 292 0 0
21.412 33.731 27 46
146.153 89.952 10.518 2.124
371.296 328.427 120.995 80.683
15



Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK

Selskabskapital 25.000 25.000 25.000 25.000
Reserve for opskrivninger 0 1.993 0 0
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode 0 0 37.356 5.438
Overfart resultat 88.774 46.018 51.531 42.575
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 113.774 73.011 113.887 73.013
Minoritetsinteresser 71.524 53.523 0 0
Egenkapital 13 185.298 126.534 113.887 73.013
Henseettelse til udskudt skat 15 12.700 7.940 0 0
Andre hensaettelser 16 6.988 6.988 0 0
Hensatte forpligtelser 19.688 14.928 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 0 54.930 0 0
Deposita 0 402 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 17 0 55.332 0 0

pwe
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK

Geeld til realkreditinstitutter 17 70.917 44.152 0 0
Kreditinstitutter 25.143 19.615 4.947 5.678
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 3.015 4.041 83 73
Selskabsskat 6.889 4.666 0 0
Anden gaeld 60.280 59.109 2.078 1.919
Periodeafgreensningsposter 18 66 50 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 166.310 131.633 7.108 7.670
Gezeldsforpligtelser 166.310 186.965 7.108 7.670
Passiver 371.296 328.427 120.995 80.683

Veaesentlige regnskabsmaessige skan

og vurderinger 1

Resultatdisponering 14
Eventualposter og gvrige

gkonomiske forpligtelser 21
Neertstaende parter 22
Anvendt regnskabspraksis 23
5
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar
Valutakursregulering
Betalt ordinaert udbytte
Arets tilbagefarsler af

opskrivninger pa afhaendede

aktiver

Oplgsning af tidligere ars
opskrivning
Valutakursregulering
udenlandske enheder
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Reserve for net-

toopskrivning Egenkapital
Reserve for op-  efter den indre Overfart ekskl. minori- Minoritets-
Selskabskapital skrivninger veerdis metode resultat tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
25.000 1.993 0 46.018 73.011 53.523 126.534
0 0 0 19 19 0 19
0 0 0 0 0 -2.704 -2.704
0 -1.993 0 0 -1.993 0 -1.993
0 0 0 1.993 1.993 0 1.993
0 0 0 0 0 13 13
0 0 0 40.744 40.744 20.692 61.436
25.000 0 0 88.774 113.774 71.524 185.298




pwe

Egenkapitalopgorelse

Moderselskab

Egenkapital 1. januar
Jvrige egenkapitalbevaegelser
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Reserve for net-

toopskrivning Egenkapital
Reserve for op-  efter den indre Overfart ekskl. minori- Minoritets-

Selskabskapital skrivninger veerdis metode resultat tetsinteresser interesser | alt

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
25.000 0 5.438 42.573 73.011 0 73.011
0 0 927 0 927 0 927
0 0 30.991 8.958 39.949 0 39.949
25.000 0 37.356 51.531 113.887 0 113.887
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2017 2016
TDKK TDKK
Arets resultat 61.436 10.857
Reguleringer 19 -2.335 30.671
AEndring i driftskapital 20 -77.123 18.854
Pengestremme fra drift for finansielle poster -18.022 60.382
Renteindbetalinger og lignende 670 504
Renteudbetalinger og lignende -4.397 -4.010
Pengestremme fra ordinaer drift -21.749 56.876
Betalt selskabsskat -1.944 331
Pengestromme fra driftsaktivitet -23.693 57.207
Kgb af materielle anleegsaktiver -186 -4.084
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. -6.064 -6.840
Salg af immaterielle anlaegsaktiver 2.045 0
Salg af materielle anlaegsaktiver 36.750 0
Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v. 122 70
Kab af virksomhed 0 -6.462
Modtaget udbytte fra dattervirksomheder 1.746 14.907
Pengestremme fra investeringsaktivitet 34.413 -2.409
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -28.165 -16.515
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -729 0
Tilbagebetaling af langfristet geeld i gvrigt -402 0
Betalt udbytte 0 -14.700
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -29.296 -31.215
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Pengestromsopgarelse 1. januar -

Andring i likvider

Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Andel af kreditinstitutter

Likvider 31. december

pwe

31. december

Note 2017 2016
TDKK TDKK

-18.576 23.583

19.793 -3.790

1.217 19.793

21.412 33.731

-20.195 -13.938

1.217 19.793
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Noter til arsregnskabet

1

pwc

Vasentlige regnskabsmassige skon og vurderinger

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

Det vaesentligste aktiv er koncernens ejendomme, der er veerdiansat til dagsveerdi. Ved vurdering af
dagsveerdierne af eiendommene er der for de veesentligste eiendomme anvendt eksterne valuarer eller konkrete
salgsforhandlinger.

For tilgodehavender er selskabernes evne til at tilbagebetale lanene vurderet.

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

Kommandits selskabernes fortsatte drift er athaengig af, at selskabernes lan Iabende forlaenges eller
refinansieres. Med selskabernes nuvaerende likviditetsberedskab forventes bankernes eventuelle skaerpede
krav at kunne imgdekommes. Selskabernes ledelse vurderer det derfor som overvejende sandsynligt, at
refinansieringerne vil blive gennemfgrt og har i overensstemmelse hermed aflagt selskabernes arsregnskaber
for 2017 under forudsaetning af fortsat drift.

Koncernen har restforpligtelser og kautioner i kommanditselskaber pa henholdsvis DKK 26,5 mio. og DKK 6,0
mio., hvoraf en del méa forventes aktualiseret.

| datterselskabet Kristensen Partners Il A/S - som er indregnet til DKK 70,0 mio. (inkl. koncernrelaterede
selskaber), er der i 2016 afhaendet 15 ud af 17 ejendomme. Af det bogfarte belab repreesenterer de to
tilbagevaerende ejendomme en nettovaerdi pad DKK 139,2 mio. Lanet i den ene ejendom, hvor hovedlejer er
fraflyttet, udlgber i 2018. Det er ledelsen i Kristensen Partners Il A/S' vurdering, at der kan opnas en
refinansiering pa samme niveau.

| regnskabsposten "Andre vaerdipapirer og kapitalandele" er K/S Kristensen Partners | indregnet til DKK 62,5
mio. Af koncernens samlede geeld til kreditinstitutter pa DKK 1.142,9 mio. er der DKK 492,7 mio. af lanene, der
udlgber ultimo 2018. Det er ledelsen i K/S Kristensen Partners I's vurdering, at der kan opnas en refinansiering.

Vedrgrende K/S Kristensen Partners | er der indteegtsfart en resultatathaengig overskudsandel pa DKK 53,9
mio. vedrgrende 2017, og der er i alt indtaegtsfart DKK 88,4 mio. i resultatathaengig overskudsandel pr. 31.
december 2017. Eftersom den resultatatheengige overskudsandel opg@res over en arreekke, vil der senere
kunne ske aendringer i de indtaegtsfarte belgb.

Likviditet

Koncernens kapitalberedskab bestar iseer af likvide beholdninger og uudnyttede kreditrammer. Ved udgangen af
2017 var kapitalberedskabet pa DKK 11,8 mio.
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Noter til arsregnskabet

1 Vaesentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger (fortsat)

Kapitalberedskabet ventes foraget i forbindelse med yderligere frigivelse af kapitalbindinger i K/S Kristensen

Partners |, Kristensen Partners 11l A/S og reduktion af gvrige tilgodehavender.

Pa denne baggrund forventes cash flow at vaere tilstraekkeligt til at servicere den eksisterende gaeld samt

Isbende at optimere driften af selskabet og koncernen.

@vrige forhold

Koncernen har modtaget et sagsanlaeg i 2010 fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pastand om

fejl i udbudsprospektet og med krav om en erstatning pad DKK 53,4 mio. som udtryk for en for hgj pris for

ejendommen ved dennes erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kabstidspunktet imidlertid verificeret af to

uafhaengige meeglere, og vi har felgelig via vore advokater tilbagevist kravet pa alle punkter. Den udpegede

skgnsmand har besigtiget ejendommen, og sagen afventer dennes vurdering af en reekke forhold om

veerdiansaettelse af ejendom og oplysninger afgivet i prospekt.

Kommanditisterne i K/S Korsgrvej har pastaet, at der er fejl i beslutningsgrundlaget for salg af ejendom, som

medferer, at kommanditisterne paberaber sig ikke at have villet tiltreede aftale om salg. Erstatningskrav udger

DKK 1,5 mio.

2 Personaleomkostninger
Lgnninger

Pensioner
Andre personaleomkostninger

Direktion
Bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

pwe

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
29.373 40.663 0 0
22 22 0 0
135 336 0 0
29.530 41.021 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
45 61 0 0
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Noter til arsregnskabet

pwe

Finansielle indtzaegter

Indteegter fra veerdipapirer, der er
anleegsaktiver
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Nedskrivning af finansielle aktiver
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Tilbagefarte afskrivninger pa arets afgang

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
15.242 8.046 0 0
670 504 0 0
15.912 8.550 0 0
269 230 0 0
4,397 4.276 273 729
4.666 4.506 273 729
6.135 4.555 -80 -190
9.579 -544 0 0
-4.800 442 -4.445 0
10.914 4.453 -4.525 -190
Goodwill
TDKK
18.840
-18.840
0
17.135
-17.135
0
0
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Noter til arsregnskabet

pwe

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Opskrivninger 1. januar
Arets tilbagefarsler af opskrivninger pa afheendede aktiver

Opskrivninger 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering

Arets afskrivninger

Arets ned- og afskrivninger pa afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Grunde og byg-

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

ninger inventar
TDKK TDKK

7.462 7.936

0 7

0 186

-7.462 -1.432

0 6.697
3.995
-3.995

0 0

2.401 3.718

0 2

0 803

-2.401 -1.091

0 3.432

0 3.265
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Noter til arsregnskabet

8 Aktiver der males til dagsvaerdi

pwe

Kostpris 1. januar
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Forudsatninger ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Koncern

Investerings-

ejendomme
TDKK

158.552
-21.057

137.495

1.528
196

1.724

139.219

Investeringsejendomme er optaget til dagsveerdi. Der har ved veerdiansaettelsen af investeringsejendommene

veeret involveret eksterne eksperter, hvor det skannes at vaere hensigtsmaessigt.

Ved veerdianseettelse af en enkelt ejendom pr. 1. januar 2017 er afkastmetoden anvendt, hvor dagsveerdien er

beregnet pa baggrund af ejendommens driftsafkast og et til egendommen 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

pwe

Moderselskab

2017 2016

TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 73.121 73.121
Kostpris 31. december 73.121 73.121
Veerdireguleringer 1. januar 5.439 8.344
Arets resultat 35.786 7.118
Udbytte til moderselskabet -4.796 -9.401
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 23 -623
Andre reguleringer 904 0
Veerdireguleringer 31. december 37.356 5.438
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 110.477 78.559
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Kristensen
Properties A/S Aalborg 52.500 63,95% 172.756 55.960
Thorkild Kristensen
Group A/S under
konkurs Aalborg 12.800 100% 0 0
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
10 Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. januar 3.167 81.272 0 0
Afgang i arets lgb -192 -78.105 0 0
Kostpris 31. december 2.975 3.167 0 0
Veerdireguleringer 1. januar -2.865 6.621 0 0
Arets afgang -40 0 0 0
Valutakursregulering 0 -11 0 0
Arets resultat -70 -14.718 0 0
Andre reguleringer 0 5.806 0 0
Arets tilbagefarsler af tidligere ars
veerdireguleringer 0 -563 0 0
Veerdireguleringer 31. december -2.975 -2.865 0 0
Regnskabsmassig veaerdi 31.
december 0 302 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
K/S Hauptstrasse,
Solingen Aalborg 7.700 45% -11.239 -5.847
Solingen 2004 ApS  Aalborg 125 31% 125 -

pwe
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Noter til arsregnskabet

11

12

13

pwe

@vrige finansielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb
Overfarsler i arets lgb

Kostpris 31. december

Opskrivninger 1. januar

Arets opskrivninger

Tilbagefarte opskrivninger pa athesendede aktiver
Arets tilbagefersler af tidligere ars opskrivninger
Overfgrsler i arets lgb

Opskrivninger 31. december

Nedskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter udgares af forudbetalte omkostninger.

Egenkapital

Koncern

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

andele Deposita
TDKK TDKK

54.926 341
6.064 0
-7 -122
-50 0
60.933 219
7.847 0
15.393 0
-46 0
9 0
-1.696 0
21.507 0
0 0
82.440 219

Selskabskapitalen bestar af 25.000 aktier a nominelt TDKK 1.000. Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.

Der har ikke veeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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14

15

16

pwe

Resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat

Overfort resultat

Henseaettelse til udskudt skat

Henseettelse til udskudt skat 1. januar
Arets indregnede belab i
resultatopgarelsen

Arets indregnede belgb pa
egenkapitalen

Henseettelse til udskudt skat 31.
december

kommende ar.

Andre hensattelser

Henseettelse til garantier

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 30.991 -2.283
20.692 4.411 0 0
40.744 6.446 8.958 8.731
61.436 10.857 39.949 6.448
1.459 -4.804 0 0
9.579 544 0 0
-3.555 5.719 0 0
7.483 1.459 0 0
Skatteaktivet omfatter primaert aktivering af skattemaessige underskud, som forventes realiseret inden for de
6.988 6.988 0 0
6.988 6.988 0 0
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17

18

pwe

Langfristede gzeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
TDKK TDKK TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 0 8.604 0 0
Mellem 1 og 5 ar 0 46.326 0 0
Langfristet del 0 54.930 0 0
Inden for 1 &r 70.917 44.152 0 0
70.917 99.082 0 0
Deposita
Mellem 1 og 5 ar 0 402 0 0
Langfristet del 0 402 0 0
Inden for 1 ar 0 0 0 0
0 402 0 0

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter udgeres af modtagne forudbetalinger vedregrende indteegter i de efterfglgende ar.
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19 Pengestromsopgeorelse - reguleringer
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Skat af arets resultat
Andre reguleringer

20 Pengestromsopggrelse - 2endring i driftskapital

AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

21 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Pant og sikkerhedsstillelse

Koncern

Til sikkerhed for prioritetsgaeld DKK 70,9 mio. er der givet pant i investeringsejendomme, hvis samlede
regnskabsmeessige veerdi pr. 31. december 2017 andrager DKK 139,2 mio.

Koncern

2017 2016

TDKK TDKK
-15.912 -8.550
4.666 4.506
-2.027 3.509
71 14.718
10.914 4.453
-47 12.035
-2.335 30.671
-69.784 -29.153
-7.339 48.007
-77.123 18.854

Til sikkerhed for bankgaeld DKK 2,2 mio. er der afgivet pant i indlanskonti med bogfgrt veerdi pad TDKK 27.

Moder

Nom. TDKK 33.575 aktier i datterselskabet Kristensen Properties A/S, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31.

december 2017 udger DKK 110 mio., er deponeret til sikkerhed for gaeld til kreditinstitutter DKK 4,9 mio.

Til sikkerhed for bankgaeld DKK 2,2 mio. er der afgivet pant i indlanskonti med bogfgrt veerdi pad TDKK 27.

Til sikkerhed for bankgaeld DKK 2,8 mio. er der afgivet transport i dividendekrav mod Thorkild Kristensen Group

A/S.

pwe
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21 Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser (fortsat)
Eventualforpligtelser
Moder

Moderselskabet har overfor konkursramt datterselskab afgivet selvskyldnerkaution overfor dette datterselskabs
engagement med kreditinstitut DKK 40 mio., safremt der sker salg af visse af datterselskaber. Dette pavirker
ikke den gvrige del af koncernen.

Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Koncernens selska-
ber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle
senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at selskabets haeftelse udger et starre belgb.

Koncern

Koncernen har tegnet kapitalandele i kommanditselskaber for i alt DKK 95,5 mio. Koncernen har indbetalt DKK
69,0 mio., og den samlede restforpligtelse andrager saledes DKK 26,5 mio. Koncernen har afgivet kautioner for i
alt DKK 6,0 mio. med tilleeg af udlodninger, samt overfart resultat og opskrivningshenlaeggelser vedrgrende
kommanditselskaberne.

Koncernen har modtaget et sagsanlaeg i 2010 fra investorkredsen i K/S Alter Markt, Wuppertal med pastand om
fejl i udbudsprospektet og med krav om en erstatning pad DKK 53,4 mio. som udtryk for en for hgj pris for
ejendommen ved dennes erhvervelse. Ejendommens pris blev pa kabstidspunktet imidlertid verificeret af to
uafhaengige meeglere, og vi har felgelig via vore advokater tilbagevist kravet pa alle punkter. Den udpegede
skgnsmand har besigtiget ejendommen, og sagen afventer dennes vurdering af en reekke forhold om
veerdiansaettelse af ejendom og oplysninger afgivet i prospekt.

Kommanditisterne i K/S Korsgrvej har pastaet, at der er fejl i beslutningsgrundlaget for salg af ejendom, som
medferer, at kommanditisterne paberaber sig ikke at have villet tiltreede aftale om salg. Erstatningskrav udger
DKK 1,5 mio.

Koncernens danske selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. 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 medfare, at koncernens heeftelse udger et starre belgb.
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22 Nezrtstaende parter

Grundlag
Bestemmende indflydelse
Lau Henrik Sloth Kristensen, England Hovedaktionaer
@vrige nartstaende parter
Grethe Kristensen, Aalborg Bestyrelsesmedlem
Jane Hagbarth Olsen, Aalborg Bestyrelsesmedlem
Marie Louise Horley, Aalborg Aktionaer
Bo Kristensen, Thailand Aktioneer

Koncernens selskabsoversigt
Kristensen Properties A/S, Aalborg, Danmark, ejerandel 64%
Kristensen Fund & Asset Management A/S, Aalborg Danmark, ejerandel 100%
Kristensen Properties GmbH, Berlin Tyskland, ejerandel 100%
Kristensen Invest GmbH, Berlin Tyskland, ejerandel 65%
Kristensen Fondsverwaltungs GmbH, Berlin, Tyskland, ejerandel 100%
Kristensen Private INVEST 01 Verwaltungs GmbH, Berlin, Tyskland, ejerandel 100%
Kristensen Private Invest 01 GmbH & Co KG, Berlin Tyskland, ejerandel 0,17%
Kristensen Private INVEST 02 Verwaltungs GmbH, Berlin, Tyskland, ejerandel 100%
Kristensne Private Invest 02 GmbH & Co KG, Berlin, Tyskland, ejerandel 0,22%
Kristensen Private INVEST 04 Verwaltungs GmbH, Berlin, Tyskland, ejerandel 100%
Kristensne Private INVEST 05 Verwaltungs GmbH, Berlin, Tyskland, ejerandel 100%
SAFE 01 Verwaltungs GmbH, Berlin, Tyskland, ejerandel 100 %
SAFE 02 Verwaltungs GmbH, Berlin, Tyskland, ejerandel 100%
Kristensen Properties Nordic A/S, Kgbenhavn, Danmark, ejerandel 100%
Kristensen Properties Finland OY AB, Helsingfors, Finland, ejerandel 100%
Anpartsselskabet af 5. december 2008, Aalborg Danmark, ejerandel 100%
Kristensen Nord ApS, Aalborg Danmark, ejerandel 100%
Ejendomsselskabet Nitivej, Frederiksberg ApS, Aalborg Danmark, ejerandel 100%
Kristensen Partners Il A/S, Aalborg Danmark, ejerandel 87,81%

Transaktioner

Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget pa normale markedsvilkar efter
arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7. Alle transkationer er sket pa markedsmaessige vilkar.
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Ejerforhold

Felgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%
af selskabskapitalen:

Bo Kristensen
Lau Henrik Sloth Kristensen
Maria Louise Horley
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Arsrapporten for Thorkild Kristensen Holding A/S for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2017 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

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

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Thorkild Kristensen Holding A/S samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselska-
bet gennem aktiebesiddelse eller pd anden méde har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
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tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pé egenkapitalen.

Leasing

Alle leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing ind-
regnes linezert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar pa
grund af forskelle mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatop-
gorelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs ind-
regnes i resultatopgerelsen som en finansiel post, jf. dog afsnittet regnskabsmeessig afdeekning.

Resultatopgerelsen for udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstendige
enheder, omregnes til transaktionsdagens kurs eller en tilneermet gennemsnitskurs. Balanceposterne
omregnes til balancedagens kurs. Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af egenkapitaler
primo &ret og valutakursreguleringer, der opstar som felge af omregning af resultatopgerelsen til balance-
dagens kurs, indregnes direkte i egenkapitalen.

Resultatopggrelsen for integrerede udenlandske enheder omregnes til transaktionsdagens kurs eller en til-
nermet gennemsnitskurs, idet poster afledt af ikke-monetare balanceposter dog omregnes til transaktions-
dagens kurser for de underliggende aktiver eller forpligtelser. Monetere balanceposter omregnes til
balancedagens kurs, mens ikke-monetzare poster omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursregule-
ringer, der opstar ved omregningen, indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

_E
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Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Nettoomsztning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden &rets udgang, og safremt indteegten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget.

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitetregnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Vardireguleringer af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder vardireguleringer af ejendomme til dagsveerdisamt
gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pé debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.

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

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og “Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder”.
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Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og - tab
vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, samt
tilleeg og godtgarelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsaret

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder. Modervirksomheden er administrationsselskab for
sambeskatningen og afregner som falge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager
virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet
anvende dette underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives line-
ert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar.

Investeringsejendomme og ovrige materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den in-
vesterede kapital i form af labende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme maéles ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostnin-
ger. Kostprisen for egne opforte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lenforbrug, mate-

rialer, komponenter og underleveranderer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Efter forste indregning maéles investeringsejendomme til dagsveerdi.
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Ovrige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Renteomkostninger pa lan optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henfarbare 1dneomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udgor:

Bygninger 40 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar  3-19 ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pa under DKK 13.200 omkostningsferes i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver gennemgas arligt for at afgore,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder“ den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort
med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tillaeg af resterende vaerdi af eventuelle
mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
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egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Hvis moderselskabet har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter kapitalandele som ikke handles pa
et aktivt marked. Kapitalandelene méles til indre verdi.

Varebeholdninger

Ejendomme og grunde, der er erhvervet med udvikling og videresalg for gje, er opfert som
projektbeholdninger. Hvert enkelt projekt er vurderet saerskilt og der foretages henszttelser til deekning af
usikkerheder omkring feerdiggerelse og projektets gennemfarelse.

Igangvaerende projekter males til de til projektet direkte forbundne omkostninger, herunder renter og
kursreguleringer i det omfang, kursreguleringen kan henfores til en del af den samlede
finansieringsomkostning for et konkret byggeprojekt, i projektperioden, samt et tillaeg for andel af
indirekte projektomkostninger. Der er foretaget nedskrivning til nettorealisationsvaerdien.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsetningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og
aktier, der méles til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest notere-
de salgskurs.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som fglge af en begivenhed indtruffet senest pa balance-
dagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der mé afgives gkonomiske fordele
for at indfri forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfert som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter
i de efterfolgende regnskabsér.
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Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-

sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for endring i driftskapitalen og ikke

kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle

og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider

Likvide midler bestar af “Likvide beholdninger” og "Kassekreditter”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

pwe

Bruttofortjeneste x 100

Nettoomsatning

Resultat for finansielle poster x 100

Nettoomsatning

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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