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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

Ledelsespategning

Direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for 1. oktober 2019 - 30. september 2020 for Kristi-
nelund Holding Registreret Revisionsanpartsselskab.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 30. september 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2019 - 30.
september 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Slagelse, 22. januar 2021

Direktionen:

Jesper Risom
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Kristinelund Holding Registreret Revisionsanpartsselskab

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Kristinelund Holding Registreret Revisionsanpartsselskab for regnskabsaret 1.
oktober 2019 - 30. september 2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.

Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2019 - 30.

september 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstem-
melse 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 opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-
vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller

fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-

stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-

delse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisi-
onsbeuvis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten

af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-

maessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplys-
ninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette drif-

ten.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made,

at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern

kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberet-

ningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejl-

information i ledelsesberetningen.

Kalundborg, 22. januar 2021

Revisionsfirmaet Obsen og Nielsen A/S
Registreret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 26399610

Carsten Nielsen
Registreret revisor
mnel6665
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens vasentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar veaeret investering i ejendomme og andre
kapitalandele.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Arets vedligeholdelse pa investeringsejendomme har vaeret
lidt over normal niveau. Der er i regnskabsaret brugt 131 kr. pr. m2 i vedligeholdelse mod 101 kr. pr. m2 sidste
ar. Normal vedligehold forventes at ligge pa 75-100 kr. pr. m2. Der har ikke vaeret tomgang i regnskabsaret. |
regnskabsaret er der solgt 2 ejerlejligheder og kgbt en villa.

Selskabets ejendomme er i regnskabsaret opskrevet marginalt, som fglge af svagt stigende ejendomspriser og
faldende afkastkrav. Samlet set svarer opskrivning til en gennemsnitlig stigning pa 3% eller ca. 250 pr. m2. Nu-
varende lejekontrakter giver et forventet gennemsnitlig afkast pa ejendommene pa 5,9%, hvilket svarer til le-

delses forventninger.

Samlet set anses arets udvikling og resultat anses for tilfredsstillende. Det forventes at resultat af ejendommenes
primaere drift vil ligge pa niveau med indevaerende ar.

Haendelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af selskabets

forhold vaesentligt.
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

2019/20 2018/19
Note  Resultatopggrelse DKK 1.000 DKK
Perioden 1. oktober - 30. september
Bruttofortjeneste 776.252 829
1 Personaleomkostninger -12.282 -17
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 480.450 574
Resultat fgr finansielle poster 1.244.420 1.387
Indteegter af andre kapitalandele 449.428 2
Finansielle indtaegter 15.000 15
Finansielle omkostninger -430.496 -423
Resultat fgr skat 1.278.352 981
Skat af arets resultat -162.874 -67
Arets resultat 1.115.478 914
Forslag til resultatdisponering:
Foresldet udbytte 113.000 150
Ekstraordinaert udloddet udbytte i Igbet af aret 100.000 175
Overfgrt resultat 902.478 589
Resultatdisponering i alt 1.115.478 914
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

2019/20 2018/19

Note  Balance DKK 1.000 DKK
Aktiver pr. 30. september

2 Investeringsejendomme 15.194.000 14.286

Materielle anlagsaktiver 15.194.000 14.286

3 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.643.000 2.525

Finansielle anlagsaktiver 2.643.000 2.525

Anlzaegsaktiver i alt 17.837.000 16.811

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 3.125 3

Andre tilgodehavender 265.195 14

Tilgodehavender 268.320 17

Omsatningsaktiver i alt 268.320 17

Aktiver i alt 18.105.320 16.828
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

2019/20 2018/19
Note  Balance DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 30. september
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfgrt resultat 5.887.969 4,985
Foreslaet udbytte 113.000 150
Egenkapital i alt 6.125.969 5.260
Hensaettelser til udskudt skat 111.587 19
Hensatte forpligtelser 111.587 19
Geeld til realkreditinstitutter 1.926.820 2.510
Kreditinstitutter 8.135.673 7.328
Andre pengekreditorer 459.600 539
4 Langfristede geeldsforpligtelser 10.522.094 10.377
Geeld til realkreditinstitutter 104.000 154
Kreditinstitutter 905.166 786
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 47.634 68
Selskabsskat 78.349 8
Anden geeld 138.762 97
Periodeafgransningsposter 8.800 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 62.959 58
Kortfristede gldsforpligtelser 1.345.671 1.172
Geaeldsforpligtelser i alt 11.867.764 11.549
Passiveri alt 18.105.320 16.828

Eventualforpligtelser

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

10
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

2019/20 2018/19
Note  Egenkapitalopggrelse DKK 1.000 DKK
Egenkapitalopggrelse 1. oktober - 30. september
Virksomhedskapital, primo 125.000 125
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfgrt resultat, primo 4.985.490 4.397
Aconto udbytte -100.000 -175
Arets overfgrte resultat 1.002.478 764
Overfgrt resultat 5.887.969 4.985
Foreslaet udbytte, primo 150.000 30
Udbetaling af udbytte -150.000 -30
Udbytte for regnskabsaret 113.000 150
Foreslaet udbytte 113.000 150
Egenkapital i alt 6.125.969 5.260

11
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Kristinelund Holding
Registreret Revisionsanpartsselskab

2019/20 2018/19
DKK 1.000 DKK

Personaleomkostninger
Len og gager 6.000 6
@vrige personaleomkostninger 6.282 11
Personaleomkostninger i alt 12.282 17
Gennemsnitlig antal beskaeftigede 1 1

Investeringsejendomme
Kostpris 1. oktober 13.264.904 13.128
Tilgang i arets lgb 1.567.550 137
Afgang i arets lgb -1.013.088 0
Kostpris 30. september 13.819.366 13.265
Dagsveerdiregulering 1. oktober 1.021.096 447
Arets dagsveerdiregulering 353.538 574
Dagsveerdireguleringer 30. september 1.374.634 1.021
Investeringsejendomme i alt 15.194.000 14.286

Investeringsejendomme bestar af 1 kontorudlejningsejendom, 5 ejerlejligheder til bolig, 4 villaer

/ reekkehuse til bolig og 3 boligudlejningsejendomme. Ejendommene vaerdiansattes arligt ud fra

en normalindtjeningsbaseret model pa basis af den forventede fremtidige normalindtjening. Af-

kastkrav fastsaettes ud fra markedskrav ud fra beliggenhed pr. post nr.

Den anvendte vaerdiansattelsesmodel er usendret i forhold til tidligere ar.

De vaesentligste ikke observerbare input ved opggrelsen af dagsvaerdien er:

Antal m2 til udlejning

Gennemsnitlig leje pr. m2

Arligt vedligeholdelse pr. m2
Udlejningsprocent

Afkastkrav i % kontor 4200

Afkastkrav i % ejerlejligheder 4200
Afkastkrav i % villa 4200

Afkastkrav i % villa 4400

Afkastkrav i % villa 4640

Afkastkrav i % boligudlejningsejendom 4200
Afkastkrav i % boligudlejningsejendom 4281
Afkastkrav i % boligudlejningsejendom 4293

19/20 18/19

1.690
745
75
100
5,5
6,0
5,0
53
4,9
5,6
7,6
7,7

1.641
747
75
100
6,1
6,5
5,0
5,3
4,9
5,6
8,4
8,3
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Kristinelund Holding
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2019/20 2018/19
Noter DKK 1.000 DKK
Fglsomhed ved forskellige afkastkrav:
7,0% gennemsnitlig afkast samlet veerdi 12.795.000
6,5% gennemsnitlig afkast samlet veerdi 13.780.000
Nuvzarende gennemsnitlig afkast 5,9% samlet veerdi 15.194.000
5,5% gennemsnitlig afkast samlet vaerdi 16.285.000
5,0% gennemsnitlig afkast samlet veerdi 17.914.000
3 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. oktober 1.209.693 427
Tilgang i arets lgb 0 783
Kostpris 30. september 1.209.693 1.210
Verdireguleringer 1. oktober 1.315.307 1.823
Afgang af vaerdireguleringer 118.000 -508
Verdireguleringer 30. september 1.433.307 1.315
Kapitalandele i associerede virksomheder i alt 2.643.000 2.525

Navn Hjemsted
Dansk Revision Slagelse A/S 4200

Dagsveerdien opggres pa grundlag af indre veerdi med tilleeg af goodwill veerdi. Goodwill vaer-
dien beregnet ud fra omsaetning med goodwill % som er anvendes i branchen.

4 Langfristede galdsforpligtelser

Andel af galdsforpligtelser der forfalder efter 5 ar

5 Eventualforpligtelser

7.446.000

7.182

Selskabet har kautioneret for Dansk Revision Slagelse Godkendt Revisionsaktieselskab og Ndr. Ring-

gade 74 A/S. Kaution er maksimeret til DKK. 1.500.000.

13
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Noter

2019/20 2018/19
DKK 1.000 DKK

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitutter, TDKK 2.031, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2020 udggr TDKK 4.004.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve paialt TDKK 10.300, der giver pant i grunde og bygninger, hvor
den regnskabsmaessige veerdi pr. 30. september 2020 udggr TDKK 13.790. Ejerpantebrevene er depo-
neret til sikkerhed for bankgzeld. Herudover er der udstedt ejerpantebreve pa i alt TDKK 78, der giver
pant i grunde og bygninger, hvor den regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2020 udggr TDKK
2.470. Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for ejerforeninger.

14
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Kristinelund Holding
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Herudover har selskabet valgt at fglge visse bestemmelser fra overliggende regnskabsklasser.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og

aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga selskabet,

og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som

beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag

samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten aflaeg-

ges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skon af belgb, der tidligere har vaeret

indregnet i resultatopggrelsen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted
inden regnskabsarets udgang. Nettoomsaetning indregnes excl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse

med salget.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder vaerdiregulering investeringsejendomme.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger ejendomme.

Andre eksterne omkostninger

15
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame og administration.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gage samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, re-
aliserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld, amortisering af realkreditlan

samt tilleeg og godtggrelse vedrgrende acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat
Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og arets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til

posteringer direkte pa egenkapitalen.
Balancen

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter kgbspris og eventuelle direkte til-

knyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber. Dagsvaerdien opggres ved an-
vendelse af en forenklet afkastbaseret model, “normal-indtjeningsmodellen”, hvor ejendomsveerdien tager ud-
gangspunkt i et beregnet normalafkast, som er kapitaliseret med en kapitaliseringsfaktor. Den beregnede veerdi

er korrigeret for udskudt vedligeholdelse og tomgangsleje mv.

De forventede fremtidige pengestremme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kom-
mende ar, der tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspej-

les i normalindtjeningen, eksempelvis stgrre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalveerdien anvendes et afkastkrav, som fastsaettes for de enkelte ejendomme pa grund-
lag af gaeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaeldende ejendomstype, ejendommenes beliggen-
hed, kundernes bonitet etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-

rende ejendomme. Afkastkravet fastsaettes ejendom for ejendom.
Arets dagsveerdiregulering foretages over resultatopggrelse.

Alle omkostninger der kan henfgres til de enkelte ejendommes drift - med undtagelse af omkostninger ved

ejendommenes administration — er vist i resultatopgerelsen og indgar i eiendommenes drift.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandel i tilknyttede virksomheder og andre veerdipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi pa balance-

dagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehaven-

der.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-

felgende regnskabsar.

Udbytte
Udbytte, ledelsen foreslar udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte

indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Geaeldsforpligtelser

Gald males til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat males i balancen som beregnet skat af arets skatte-

pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som ak-

tuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under passiver, omfatter modtagne betalinger vedrgrende ind-
taegter i de efterfglgende ar.
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Ledelsespategning

Direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for 1. oktober 2019 - 30. september 2020 for Kristi-
nelund Holding Registreret Revisionsanpartsselskab.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 30. september 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2019 - 30.
september 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Slagelse, 22. januar 2021

Direktionen:

Jesper Risom
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Kristinelund Holding Registreret Revisionsanpartsselskab

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Kristinelund Holding Registreret Revisionsanpartsselskab for regnskabsaret 1.
oktober 2019 - 30. september 2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.

Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2019 - 30.

september 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstem-
melse 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 opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-
vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller

fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-

stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-

delse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisi-
onsbeuvis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten

af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-

maessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplys-
ninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette drif-

ten.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made,

at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern

kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberet-

ningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejl-

information i ledelsesberetningen.

Kalundborg, 22. januar 2021

Revisionsfirmaet Obsen og Nielsen A/S
Registreret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 26399610

Carsten Nielsen
Registreret revisor
mnel6665
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Virksomhedens vasentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar veaeret investering i ejendomme og andre
kapitalandele.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Arets vedligeholdelse pa investeringsejendomme har vaeret
lidt over normal niveau. Der er i regnskabsaret brugt 131 kr. pr. m2 i vedligeholdelse mod 101 kr. pr. m2 sidste
ar. Normal vedligehold forventes at ligge pa 75-100 kr. pr. m2. Der har ikke vaeret tomgang i regnskabsaret. |
regnskabsaret er der solgt 2 ejerlejligheder og kgbt en villa.

Selskabets ejendomme er i regnskabsaret opskrevet marginalt, som fglge af svagt stigende ejendomspriser og
faldende afkastkrav. Samlet set svarer opskrivning til en gennemsnitlig stigning pa 3% eller ca. 250 pr. m2. Nu-
varende lejekontrakter giver et forventet gennemsnitlig afkast pa ejendommene pa 5,9%, hvilket svarer til le-

delses forventninger.

Samlet set anses arets udvikling og resultat anses for tilfredsstillende. Det forventes at resultat af ejendommenes
primaere drift vil ligge pa niveau med indevaerende ar.

Haendelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af selskabets

forhold vaesentligt.
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2019/20 2018/19
Note  Resultatopggrelse DKK 1.000 DKK
Perioden 1. oktober - 30. september
Bruttofortjeneste 776.252 829
1 Personaleomkostninger -12.282 -17
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 480.450 574
Resultat fgr finansielle poster 1.244.420 1.387
Indteegter af andre kapitalandele 449.428 2
Finansielle indtaegter 15.000 15
Finansielle omkostninger -430.496 -423
Resultat fgr skat 1.278.352 981
Skat af arets resultat -162.874 -67
Arets resultat 1.115.478 914
Forslag til resultatdisponering:
Foresldet udbytte 113.000 150
Ekstraordinaert udloddet udbytte i Igbet af aret 100.000 175
Overfgrt resultat 902.478 589
Resultatdisponering i alt 1.115.478 914
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2019/20 2018/19

Note  Balance DKK 1.000 DKK
Aktiver pr. 30. september

2 Investeringsejendomme 15.194.000 14.286

Materielle anlagsaktiver 15.194.000 14.286

3 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.643.000 2.525

Finansielle anlagsaktiver 2.643.000 2.525

Anlzaegsaktiver i alt 17.837.000 16.811

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 3.125 3

Andre tilgodehavender 265.195 14

Tilgodehavender 268.320 17

Omsatningsaktiver i alt 268.320 17

Aktiver i alt 18.105.320 16.828
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2019/20 2018/19
Note  Balance DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 30. september
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfgrt resultat 5.887.969 4,985
Foreslaet udbytte 113.000 150
Egenkapital i alt 6.125.969 5.260
Hensaettelser til udskudt skat 111.587 19
Hensatte forpligtelser 111.587 19
Geeld til realkreditinstitutter 1.926.820 2.510
Kreditinstitutter 8.135.673 7.328
Andre pengekreditorer 459.600 539
4 Langfristede geeldsforpligtelser 10.522.094 10.377
Geeld til realkreditinstitutter 104.000 154
Kreditinstitutter 905.166 786
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 47.634 68
Selskabsskat 78.349 8
Anden geeld 138.762 97
Periodeafgransningsposter 8.800 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 62.959 58
Kortfristede gldsforpligtelser 1.345.671 1.172
Geaeldsforpligtelser i alt 11.867.764 11.549
Passiveri alt 18.105.320 16.828

Eventualforpligtelser

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
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2019/20 2018/19
Note  Egenkapitalopggrelse DKK 1.000 DKK
Egenkapitalopggrelse 1. oktober - 30. september
Virksomhedskapital, primo 125.000 125
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfgrt resultat, primo 4.985.490 4.397
Aconto udbytte -100.000 -175
Arets overfgrte resultat 1.002.478 764
Overfgrt resultat 5.887.969 4.985
Foreslaet udbytte, primo 150.000 30
Udbetaling af udbytte -150.000 -30
Udbytte for regnskabsaret 113.000 150
Foreslaet udbytte 113.000 150
Egenkapital i alt 6.125.969 5.260
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2019/20 2018/19
DKK 1.000 DKK

Personaleomkostninger
Len og gager 6.000 6
@vrige personaleomkostninger 6.282 11
Personaleomkostninger i alt 12.282 17
Gennemsnitlig antal beskaeftigede 1 1

Investeringsejendomme
Kostpris 1. oktober 13.264.904 13.128
Tilgang i arets lgb 1.567.550 137
Afgang i arets lgb -1.013.088 0
Kostpris 30. september 13.819.366 13.265
Dagsveerdiregulering 1. oktober 1.021.096 447
Arets dagsveerdiregulering 353.538 574
Dagsveerdireguleringer 30. september 1.374.634 1.021
Investeringsejendomme i alt 15.194.000 14.286

Investeringsejendomme bestar af 1 kontorudlejningsejendom, 5 ejerlejligheder til bolig, 4 villaer

/ reekkehuse til bolig og 3 boligudlejningsejendomme. Ejendommene vaerdiansattes arligt ud fra

en normalindtjeningsbaseret model pa basis af den forventede fremtidige normalindtjening. Af-

kastkrav fastsaettes ud fra markedskrav ud fra beliggenhed pr. post nr.

Den anvendte vaerdiansattelsesmodel er usendret i forhold til tidligere ar.

De vaesentligste ikke observerbare input ved opggrelsen af dagsvaerdien er:

Antal m2 til udlejning

Gennemsnitlig leje pr. m2

Arligt vedligeholdelse pr. m2
Udlejningsprocent

Afkastkrav i % kontor 4200

Afkastkrav i % ejerlejligheder 4200
Afkastkrav i % villa 4200

Afkastkrav i % villa 4400

Afkastkrav i % villa 4640

Afkastkrav i % boligudlejningsejendom 4200
Afkastkrav i % boligudlejningsejendom 4281
Afkastkrav i % boligudlejningsejendom 4293

19/20 18/19

1.690
745
75
100
5,5
6,0
5,0
53
4,9
5,6
7,6
7,7

1.641
747
75
100
6,1
6,5
5,0
5,3
4,9
5,6
8,4
8,3
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2019/20 2018/19
Noter DKK 1.000 DKK
Fglsomhed ved forskellige afkastkrav:
7,0% gennemsnitlig afkast samlet veerdi 12.795.000
6,5% gennemsnitlig afkast samlet veerdi 13.780.000
Nuvzarende gennemsnitlig afkast 5,9% samlet veerdi 15.194.000
5,5% gennemsnitlig afkast samlet vaerdi 16.285.000
5,0% gennemsnitlig afkast samlet veerdi 17.914.000
3 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. oktober 1.209.693 427
Tilgang i arets lgb 0 783
Kostpris 30. september 1.209.693 1.210
Verdireguleringer 1. oktober 1.315.307 1.823
Afgang af vaerdireguleringer 118.000 -508
Verdireguleringer 30. september 1.433.307 1.315
Kapitalandele i associerede virksomheder i alt 2.643.000 2.525

Navn Hjemsted
Dansk Revision Slagelse A/S 4200

Dagsveerdien opggres pa grundlag af indre veerdi med tilleeg af goodwill veerdi. Goodwill vaer-
dien beregnet ud fra omsaetning med goodwill % som er anvendes i branchen.

4 Langfristede galdsforpligtelser

Andel af galdsforpligtelser der forfalder efter 5 ar

5 Eventualforpligtelser

7.446.000

7.182

Selskabet har kautioneret for Dansk Revision Slagelse Godkendt Revisionsaktieselskab og Ndr. Ring-

gade 74 A/S. Kaution er maksimeret til DKK. 1.500.000.
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Noter

2019/20 2018/19
DKK 1.000 DKK

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitutter, TDKK 2.031, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2020 udggr TDKK 4.004.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve paialt TDKK 10.300, der giver pant i grunde og bygninger, hvor
den regnskabsmaessige veerdi pr. 30. september 2020 udggr TDKK 13.790. Ejerpantebrevene er depo-
neret til sikkerhed for bankgzeld. Herudover er der udstedt ejerpantebreve pa i alt TDKK 78, der giver
pant i grunde og bygninger, hvor den regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2020 udggr TDKK
2.470. Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for ejerforeninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Herudover har selskabet valgt at fglge visse bestemmelser fra overliggende regnskabsklasser.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og

aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga selskabet,

og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som

beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag

samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten aflaeg-

ges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skon af belgb, der tidligere har vaeret

indregnet i resultatopggrelsen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted
inden regnskabsarets udgang. Nettoomsaetning indregnes excl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse

med salget.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder vaerdiregulering investeringsejendomme.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger ejendomme.

Andre eksterne omkostninger
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame og administration.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gage samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, re-
aliserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld, amortisering af realkreditlan

samt tilleeg og godtggrelse vedrgrende acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat
Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og arets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til

posteringer direkte pa egenkapitalen.
Balancen

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter kgbspris og eventuelle direkte til-

knyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber. Dagsvaerdien opggres ved an-
vendelse af en forenklet afkastbaseret model, “normal-indtjeningsmodellen”, hvor ejendomsveerdien tager ud-
gangspunkt i et beregnet normalafkast, som er kapitaliseret med en kapitaliseringsfaktor. Den beregnede veerdi

er korrigeret for udskudt vedligeholdelse og tomgangsleje mv.

De forventede fremtidige pengestremme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kom-
mende ar, der tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspej-

les i normalindtjeningen, eksempelvis stgrre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalveerdien anvendes et afkastkrav, som fastsaettes for de enkelte ejendomme pa grund-
lag af gaeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagaeldende ejendomstype, ejendommenes beliggen-
hed, kundernes bonitet etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-

rende ejendomme. Afkastkravet fastsaettes ejendom for ejendom.
Arets dagsveerdiregulering foretages over resultatopggrelse.

Alle omkostninger der kan henfgres til de enkelte ejendommes drift - med undtagelse af omkostninger ved

ejendommenes administration — er vist i resultatopgerelsen og indgar i eiendommenes drift.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandel i tilknyttede virksomheder og andre veerdipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi pa balance-

dagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehaven-

der.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-

felgende regnskabsar.

Udbytte
Udbytte, ledelsen foreslar udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte

indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Geaeldsforpligtelser

Gald males til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat males i balancen som beregnet skat af arets skatte-

pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som ak-

tuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under passiver, omfatter modtagne betalinger vedrgrende ind-
taegter i de efterfglgende ar.
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