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Ledelsespategning

LEDELSESPATEGNING

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

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med IFRS (International Financial Reporting Standards) som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hen-
sigtsmeessig og de udovede skon for forsvarlige.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver derfor efter vores opfattelse et retvisende billede af kon-
cernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling samt af resultatet af koncernens og

moderselskabets aktiviteter og pengestromme.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, som den omhand-
ler, og beskriver koncernens veasentligste risici og usikkerhedsfaktorer.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg den 30. marts 2017

DIREKTION

Kent Hoeg Serensen Anders Holm-Pedersen
adm. direktor, CEO fund manager
BESTYRELSE

Henning Frost Studsgaard, formand Tage Benjaminsen
Henrik QOstenkjaer Lind Niels Jorgen Frank

Arsrapporten er forelagt og godkendt pa selskabets ordinare generalforsamling den 9. maj 2017.

DIRIGENT



Den uafhaengige revisors revisionspategning
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TIL KAPITALE JERNE I
KRISTENSEN PARTNERS III A/S

KONKLUSION

Det er vores opfattelse, at koncernregnska-
bet og arsregnskabet giver et retvisende billede
af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestromme for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2016 i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og vyderligere krav i Aarsregn-
skabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregn-
skabet for Kristensen Partners III A/S for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter resultatopgerelse og totalindkomstop-
gorelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestroms-
opgorelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis, for sivel koncernen som selskabet ("regnska-

bet”).

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfert vores revision i overensstem-
melse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geldende i Dan-
mark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav
er narmere beskrevet i revisionspitegningens
afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet.
Vi er uatheengige af koncernen i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer (IES-
BA'’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis
er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

UDTALELSE OM
LEDELSESBERETNINGEN

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnéet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde veesentlig fejl-information.

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

Baseret pa det udfoerte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udar-
bejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

LEDELSENS ANSVAR REGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabs-
loven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for
at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortsatte driften; at oplyse om forhold ved-
rorende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har
til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.



Den uafhaengige revisors revisionspategning

REVISORS ANSVAR FOR
REVISIONEN AF REGNSKABET

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for,
om regnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hoj grad af sikkerhed er et hojt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig
fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer
kan opstd som folge 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 okonomiske beslutninger, som brugerne
traeffer pa grundlag af regnskabet.

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

+  Identificerer og vurderer vi risikoen for vae-
sentlig fejlinformation 1 regnskabet, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udferer revisionshandlin-
ger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraeekkeligt og egnet
til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejl-
information forarsaget af besvigelser er
hojere end ved vaesentlig fejlinformation forér-
saget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udela-
delser, vildledning eller tilsidesattelse af intern
kontrol.

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

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

«  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet pd grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der
pa grundlag af det opniede revisionsbevis er
vasentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om koncernens og selskabets evne til at
fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspitegning geore opmaerksom pa oplys-
ninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er base-
ret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfoere, at
koncernen og selskabet ikke leengere kan fort-
satte driften.

«  Tager vi stilling til den samlede prasentation,
struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspej-
ler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sddan made, at der gives et retvisen-
de billede heraf.

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

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

Aalborg, den 30. marts 2017
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Soren Korgaard-Mollerup
statsautoriseret revisor



MODERSELSKABSOPLYSNINGER

MODERSELSKABET
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post@kristensenproperties.com
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CVR nr. 31 05 38 38
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Ledelsesberetning

Kristensen Partners III A/S

93,9%

94,0%
Kristensen
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KONCERNOVERSIGT
K/S Groner Strasse,
Gottingen
Gottingen 2006 ApS
Ovenstdende figur viser koncernen pr. 31.
december 2016.

Den 13. september 2016 blev folgende datterselskaber
solgt og overdraget til Corestate Capital: Kristensen
City-Immobilien I AG, Kristensen City-Immobilien
IT GmbH, Kristensen City-Immobilien III GmbH og
Kristensen City-Immobilien V GmbH.

FORMAL, HOVEDAKTIVITETER OG
STRATEGI

Formal

Det er koncernens formal at drive virksomhed
med direkte og indirekte investering i ejendomme
beliggende i Tyskland.

Koncernens hovedaktiviteter

Koncernens hovedaktiviteter fordeles siledes pa
koncernens virksomheder:

Kristensen Partners III A/S
Med henblik pé at delfinansiere investeringer i ejen-
dommene og pa grundlag af det offentliggjorte pro-
spekt af 20. november 2007 udstedte moderselskabet
10 mio. aktier a DKK 22,50. Moderselskabet fungerer
som koncernens holdingselskab.

City-Immobilien IV GmbH

Aktiekapitalen er den 8. maj 2013 nedskrevet med
DKK 9,2 mio., svarende til beholdningen af egne
aktier pa daverende tidspunkt. Den 1. december
2016 blev aktiekapitalen nedskrevet med yderligere
DKK 90,2 mio., og kapitalen blev overfort til en ser-
lig reserve med henblik pa fremtidig udlodning.

Aktiekapitalen udger herefter DKK 0,5 mio.

Ejendomsselskaber

Ejendomsportefoljen bestar af to ejendomme i de
tyske byer Gottingen og Pforzheim, der ejes af hen-
holdsvis K/S Groner Strasse, Gottingen og Kris-
tensen City-Immobilien IV, og som driver udlej-
ningsvirksomhed hermed.

Investeringsstrategi

Koncernen har afthandet hovedparten af dets ejen-
domme, og der vil fremover ikke blive erhvervet nye
ejendomme.

Pr. 31. december 2016 udgoer verdien af koncernens
gjendomme DKK 139,0 mio.



Ledelsesberetning

Moderselskabet har endvidere kebt egne aktier for
sammenlagt DKK 14,0 mio., hvoraf aktier for DKK
13,7 mio. er anvendt til nedskrivning af koncernens
aktiekapital jf. note 11.

Ejendommen i Oldenburg, i det solgte selskab
Kristensen City-Immobilien I AG, skal tilbagekobes
ved manglende udlejning for en kebspris pd EUR 1
mio. svarende til salgsprisen.

Finansieringsstrategi

Koncernen har finansieret investeringerne med
den indbetalte egenkapital suppleret med frem-
medkapital. ~ Fremmedkapitalen  tilvejebringes
gennem tyske og danske hypotekbanker i et
eller flere lan afheengig af de aktuelle markedsfor-
hold. Fremmedfinansieringen tilstraebes fortrinsvis
etableret i EUR.

Koncernen tilstreber en fremmedfinansiering med
en lobetid pa typisk fem til syv ar.

[ selskabets oprindelige prospekt var fremmedfinan-
sieringen anslaet til at udgere op til 80% af ejendom-
menes verdi, og forventes i dag at udgere mellem
65-70% af ejendommenes veerdi (LTV).

Der henvises i ovrigt til risikoafsnittet i note 21 for
yderligere beskrivelse.

Driftsstrategi

Malsatningen er at optimere den lobende drift og
egentlig vaerdioptimering gennem udforelsen af
aktivt management. Dette sker bl.a. gennem udvik-
ling, tilpasning og implementering af forretningspla-
ner, udvidelse/indskrenkning af lejemil, &ndring af
anvendelse, om- og tilbygninger, lejeoptimering ud
over de kontraktligt fastsatte reguleringer, kontakt til
storre lejere samt serlige udlejningsopgaver ud over,
hvad der indgar i den daglige administration.

Aktivt management og udviklingsaktiviteterne her-
under tilleegges sarlig betydning, da der gennem
succesfuld udvikling kan opnds verdisikringer og
potentielle vardistigninger, jf. nedenfor. Derudover
udfores daglig ejendomsadministration, hvor en vae-
sentlig del af denne opgave bestar af overvagning og
optimering af ejendommens lejeindtagter.

Ovenstiende driftsopgaver og den daglige kontakt til
lejere varetages af den tyske organisation i Kristen-
sen Properties GmbH. Selskabet er et datterselskab af
Kristensen Properties A/S.

Salgsstrategi

For hver investering udarbejder og vurderer koncer-
nen forskellige scenarier for realistisk mulige gensalg
i overensstemmelse med prospektets exit-strategi.

Koncernen vil ved omhyggelig indsamling og
registrering af dokumentation lebende forberede
salgsprocessen med henblik pd at gere investerings-
kalkulen for en senere keber transparent. En oget
transparens i tekniske, drifts- og kommercielle for-
hold anses for at bibringe ejendomsportefoljen en
oget salgsveerdi.

Moderselskabet har i 2016 solgt 15 af i alt 17 ejen-
domme og tilherende datterselskaber, jf. naeste afsnit.



Ledelsesberetning

UDVIKLING I ARET

Tysk ekonomi

Udviklingen i den tyske ekonomi har i 2016 veret
stabil dog fortsat pavirket af den ekonomiske lav-
konjunktur i Europa. Det tyske BNP steg i 2016 med
1,9%, og den gennemsnitlige arbejdsleshed udgjorde
6,1%12016.

Arets ejendomshandler

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

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

Salg af datterselskaber og ejendomme

Koncernen har i april 2016 indgiet en salgsaf-
tale med Corestate Capital om athandelse af 15 af
portefoljens i alt 17 ejendomme med tilheren-
de selskaber Kristensen City-Immobilien I AG,
Kristensen City-Immobilien II GmbH, Kristensen
City-Immobilien III GmbH og Kristensen City-Im-
mobilien V GmbH. Ejendomme og selskaber blev
overdraget den 13. september 2016, og salgssummen
for ejendommene udger DKK 385 mio.

Ejendomsverdierne for de solgte ejendomme blev
pr. 31. december 2015 opskrevet med DKK 11 mio.,
sd de svarede til de aftalte salgssummer. Opskrivnin-
gen af ejendomsvardierne er siledes indtaegtsfort i
regnskabet for 2015.

De to tilbagevarende ejendomme ligger i Pforzheim
og Gottingen.

Egne aktier

Der eri2016 ikke erhvervet egne aktier, og selskabets
beholdning af egne aktier udger fortsat 22.000 stk.

10



Ledelsesberetning

Zndring i kapitalstruktur

Selskabets aktiekapital blev den 1. december 2016
nedskrevet med DKK 90,2 mio., og belobet blev
overfort til en serlig reserve med henblik pa fremti-
dige udlodninger.

Udbytte

Der er i 2016 udbetalt i alt DKK 114,6 mio. i udbytte,

hvilket svarer til DKK 12,62 pr. aktie:

« 10. oktober 2016: DKK 83,7 mio. / DKK 9,22
pr. aktie

« 2. december 2016: DKK 30,9 mio. / DKK 3,40
pr. aktie

Ovrig finansiering

Lénet i Pforzheim (Kristensen City-Immobilien IV)
er finansieret frem til juli 2021, og renterisikoen er
ilaneaftalen afdeekket med en tilhorende renteswap.

I K/S Groner Strasse, Gottingen udleber det fastfor-
rentede ldn ultimo april 2017. Der pagar en dialog
med den finansierende tyske bank om en midlertidig
forlengelse af linet, og en aftale forventes indgaet
snarest. Som en ekstra foranstaltning er der reserve-
ret likvider i koncernen til eventuelle ekstra afdrag.

Driften

Driftsresultatet for selskabets solgte og tilbagevae-
rende ejendomme har i 2016 varet hojere end for-
ventet ved halvarsregnskabet for 2016, svarende til
en afvigelse pa DKK 1,1 mio., og som skyldes oget
genudlejning.

Samlet set er ejendommenes drift forlobet tilfreds-
stillende.

Regulering af ejendommene til dagsvaerdi
Koncernen har ultimo 2016 ladet ejendomme i Got-
tingen og Pforzheim vurdere til dagsveerdi af KEN-
STONE Real Estate Valuers, som er en anerkendt,
ekstern tysk valuar, jf. note 1. Disse ejendomme er
pr. 31. december 2016 vurderet til DKK 139,0 mio.

Pa grund af den aktuelle tomgangsleje i Gottingen er
der her foretaget en dagsveerdiregulering af denne
ejendom pa DKK -25,6 mio.

Regnskabet udviser en positiv verdiregulering pa
DKK 1,1 mio. vedrerende de solgte ejendomme. Den
primare arsag hertil er, at salgsomkostninger er hen-
fort til administrationsomkostninger i regnskabet
for 2016, og ikke som i regnskabet for 2015 modreg-
net i ejendommenes vardi. Den positive effekt heraf
pé veerdireguleringer reduceres af, at ejendommen
i Oldenburg i opgerelsen af avancen er medtaget til
den forelobige salgssum og ikke som i 2015 til vurde-
ringen, som er hojere.

Den samlede regulering af ejendomme til dagsveerdi
udger i 2016 dermed DKK 24,5 mio.

Regulering af renteswap til dagsverdi

I henhold til geldende regnskabspraksis indregnes
renteswapaftaler, der er en integreret del af laneafta-
len, ikke i balancen og renteswapaftalen i forbindelse
med laneaftalen i City-Immobilien IV fremgar sale-
des ikke af balancen. Verdien af denne renteswap-
aftale udger DKK -2,3 mio. pr. 31. december 2016.

Pr. 1. januar 2013 overtog moderselskabet K/S Gro-
ner Strasse, Gottingen, der har et eksisterende prio-
ritetslan med renteswapaftale. [ henhold til geeldende
regnskabspraksis indregnes dagsveerdien af denne
renteswapaftale i balancen, og dagsverdisendrin-
ger indregnes i resultatopgerelsen. Den oprindelige
lineaftale og renteswapaftalen udleb den 31. oktober
2016, og vardien af renteswapaftalen udger saledes
DKK O pr. 31. december 2016 - svarende til en ind-
tegtsfort dagsveerdiregulering i 2016 pa DKK 1,6
mio.

Salgsomkostninger

I forbindelse med salget af ejendomme og selskaber
til Corestate Capital er der atholdt omkostninger til
primert meeglersaler, advokat og revisor svarende
til DKK 7,9 mio.

Omkostninger til fortidsindfrielse
Indfrielsen af prioritetslinene og swapafta-
ler vedrorende de solgte ejendomme er sket for
deres ordinzre udleb, hvilket har medfort omkost-
ninger pa DKK 6,7 mio.

11
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Kurssikring

Eksponering i EUR afdaekkes ikke, og der er saledes
ikke indgaet terminskontrakter til valutakurssikring
af dagsvaerdien af nettoinvesteringerne i de tyske dat-
terselskaber.

ZAndring af ledelsen

Der er i perioden ikke foretaget eendringer i bestyrel-
sen eller direktionen.

Usadvanlige forhold

Hovedlejer i Goéttingen er giet konkurs og er fraflyt-
tet lejemalet ultimo september 2016.

Sammenfatning

Resultatet af koncernens aktiviteter blev et
underskud pa DKK -35,6 mio., hvilket er DKK 31,0
lavere end forventet ved halvérsregnskabet 2016.
Vasentlige drsager til denne afvigelse er den negative
verdiregulering af ejendommen i Gottingen samt
ogede omkostninger til indfrielse af lin vedrerende
de solgte ejendomme.

Det samlede resultat er ikke tilfredsstillende.

EFTERFOLGENDE BEGIVENHEDER

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold,
som har vasentlig indflydelse pd bedommelsen af
arsrapporten.

FORVENTNINGER TIL 2017

Finansiering

Der péagar en dialog med den finansierende tyske
bank om en midlertidig forleengelse af linet
vedrorende ejendommen i Gottingen, og en aftale
forventes indgaet snarest.

Drift

Hovedlejemélet i Gottingen forventes genudlejet
medio 2017, og den ovrige drift, inklusiv ejendom-
men i Pforzheim, forventes pa uendret niveau.
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

Koncernens finansielle stilling og resultat m.v. er nedenfor beskrevet ved folgende hoved- og negletal (TDKK):

HOVEDTAL FOR REGNSKABSARET 2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsztning 30.844 41.234 40.977 40.767 39.878
Bruttoresultat -7.264 46.253 33.347 31.850 25.567
Resultat af primaer drift -17.635 41.811 29.023 27.628 21.408
Finansielle poster, netto -16.686 -12.574 -13.788 -18.501 -18.144
Resultat for skat -34.321 29.237 15.235 9.127 3.264
Arets resultat i alt -35.568 24.129 12.535 7.904 2.624
Pengestrom fra driftsaktivitet -21.011 16.975 11.068 36.079 -18.815
Pengestrom fra investeringsaktivitet 410.656 -97 -1.172 28.152 20.518
Pengestrom fra finansieringsaktivitet -378.962 -25.686 -9.424 -77.758 -32.210
Andring i likvider 10.683 -8.808 472 -13.527 -30.507
Antal medarbejdere (inkl. direktion) 2 2 2 2 2

HOVEDTAL PR. ULTIMO

Balancesum 176.571 592.239 589.567 593.348 587.456
Egenkapital for minoritetsinteresser 78.945 227.682 219.994 208.503 201.229
Egenkapital 80.937 240.284 231.217 218.950 210.814

NOGLETAL

Bruttomargin Neg. 112,2% 81,4% 78,1% 64,1%
Overskudsgrad Neg. 101,4% 70,8% 67,8% 53,7%
Afkastningsgrad Neg. 7,1% 4,9% 4,7% 3,6%
Soliditetsgrad 45,8% 40,6% 39,2% 36,9% 35,9%
Forrentning af egenkapital Neg. 10,2% 5,6% 3,7% 1,2%
Ordiner indre verdi pr. aktie (DKK) 8,61 25,14 24,30 22,97 20,15

I grundlaget for beregningen af ovennavnte nogletal indgar ogsa de opherende aktiviteter.

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og vejledning. Der hen-
vises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.



Ledelsesberetning

EJENDOMSOVERSIGT PR. 31. DECEMBER 2016

Lejebudget Udlejnings-

Amortiseret

Yield valuar

2016 procent Bogfort verdi

K/S Groner Strasse, Gottingen
Gottingen 5.046 24,6% 66.910
5.046 24,6% 66.910

Kristensen City-Immobilien IV GmbH

Pforzheim 5.478 100% 72.113
5.478 100% 72.113
TOTAL 10.524 139.023
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restgaeld

42.150
42.150

43.341
43.341

85.491

5,5



Ledelsesberetning

Salg af ejendomme

Salget af ejendommen i Gottingen athaenger af
genudlejning af hovedlejemilet, og tilsvarende vil et
salg af ejendommen i Pforzheim vaere atheengig af
de aftaler, der kan indgas med den nuvarende lejer,
idet der skal foretages en rakke aendringer i det eksi-
sterende lejemal, herunder delvis salg med henblik pa
nedrivning af en del af bygningen.

Konklusion

Ledelsen forventer under disse forudsatninger, at
resultatet for det kommende ar vil udgere et over-
skud i storrelsesordenen DKK 1 mio. for dagsvaerdi-
reguleringer og skat.

CORPORATE GOVERNANCE 0OG
INVESTOR RELATIONS

Retningslinjer

Corporate Governance for koncernen defineres i
henhold til foreningen INREV’s (Investors in Non-
listed Real Estate Vehicles) anvisninger og anbefa-
linger. Disse er nedfaldet i ‘Corporate Governance
Principles and Guidelines’ (senest ajourfort i 2014),
som i sin helhed kan laeses pa www.inrev.org.

Erklering

«  Ledelsens har foretaget en vurdering af, hvor-
vidt disse regler folges, og er efter bedste over-
bevisning af den holdning at:

« Koncernen efterlever relevant lovgivning,
foreskrevne bestemmelser, forretningsordener,
vedtegter m.m., herunder fortrolighedsregler.

« Til beskyttelse af investorernes interesse og
investering anser ledelsen at have forvaltet kon-
cernen efter bedste evne, med forneden omhu,
flid og integritet - og star derved til ansvar for
sine handlinger.

+ I overensstemmelse med koncernens vedtaeg-
ter har ledelsen rettidigt formidlet tilstraekkelig
information til alle relevante interessenter pa en
klar, reel, fuldstaendig og ikke vildledende made.

RISICI OG DAGSV £RDIER

Risikostyring

Koncernen har vedtaget en skriftlig politik for finan-
siel risikostyring.

Koncernen er som folge af sin drift, sine investe-
ringer og sin finansiering eksponeret over for
@ndringer i valutakurser og renteniveau m.v.
Det er koncernens politik ikke at foretage
aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens
finansielle styring retter sig saledes mod styring af de
finansielle risici, der er en direkte folge af koncernens
drift og finansiering.

Der henvises til note 21 for en uddybende beskrivelse
af risici.

Dagsvardier

Note 1 indeholder kritiske regnskabsmaessige skon
og vurderinger, herunder et sarskilt afsnit om verdi-
ansattelsen af koncernens investeringsejendomme.

IFRS 13 om finansielle instrumenter, som vardian-
sattes til dagsveerdi i balancen, kreever oplysning om
dagsveerdiansettelse niveauopdelt efter et tretrins-
hierarki. Der henvises til note 22 for en redegerelse
af veerdiansettelsesprincipperne og for yderligere
oplysninger.

REGNSKABSBERETNING

Koncern- og arsregnskabet for Kristensen Partners
III A/S er aflagt efter bestemmelserne i de internatio-
nale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU
og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter.

Resultatopgorelse

Koncernen

Ophorende aktiviteter

Nettoomsztningen for koncernens ophorende akti-
viteter (alle datterselskaber) udgjorde DKK 30,8 mio.

Bruttoresultatet realiseredes med DKK -0,2 mio.:
Driftsomkostningerne udgjorde DKK -8,1 mio. og
resultatet inkluderede bade regulering af dagsveer-
dien for ejendommen i Géttingen, der pa grund af
ledigt hovedlejemal er reguleret med DKK -25,6
mio., regulering af salgsprisen til Corestate pa DKK
1,1 mio. og dagsvardien for renteswap i Gottingen
med DKK 1,6 mio.

Resultat af primeer drift udgjorde DKK -4,1 mio.,
hvilket inkluderede DKK -3,9 mio. henfort til admi-
nistrationsomkostninger.
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Ledelsesberetning

Finansielle poster udgjorde netto en omkostning pa
DKK -16,2 mio., der hovedsageligt bestar af renteud-
gifter og amortiserede lineomkostninger fra optagne
lin hos kreditinstitutter samt omkostninger til for-
tidsindfrielse af 1an og renteswap vedrerende de 15
solgte ejendomme.

Resultat for skat blev dermed et underskud pa DKK
-20,2 mio. Selskabsskat er indregnet som en omkost-
ning pa DKK -1,0 mio.

Arets resultat for de ophorende aktiviteter blev sale-
des pa DKK -21,2 mio.

Fortsattende aktiviteter
Fortsettende aktiviteter udgjorde et underskud efter
skat pa DKK -14,3 mio.

I forbindelse med salget af ejendomme og dattersel-
skaber til Corestate Capital er der ydet en raekke
salgsgarantier. Til sikkerhed for garantierne er der
tilbageholdt EUR 1,1 mio. af kebesummen. Der er
foretaget en regnskabsmeessig hensettelse til imede-
gaelse af tab pa garantierne pa DKK 7,0 mio. Der-
udover er der aftholdt administrationsomkostninger
for DKK -6,5 mio., der primert vedrorer magler-
saleerer, advokat- og konsulentomkostninger og
ovrige omkostninger i forbindelse med det gennem-
forte salg.

Derudover realiseredes omkostninger til primeert
EUR-kurstab pa i alt DKK -0,5 mio. Arets skat
udgjorde en omkostning pd DKK -0,3 mio.

Aktiver

Koncernens samlede aktiver udgjorde pr. 31. decem-
ber 2016 i alt DKK 176,6 mio.

De likvide beholdninger (moderselskabet) udger
DKK 14,3 mio.

De samlede aktiver i K/S Groner Strasse, Géttingen,
og Kristensen City-Immobilien IV (Pforzheim), der
er henfort som aktiver bestemt for salg, udger i alt
DKK 150,6 mio. Heraf udger investeringsejendom-
me DKK 139,0 mio., og de likvide beholdninger ud-
gor DKK 11,2 mio.
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Forpligtelser

Pr. 31. december 2016 har koncernen forpligtelser
pé i alt DKK 95,6 mio. Ejendommenes amortiserede
restgaeld udger DKK 85,5 mio., og lanenes dagsverdi
er opgjort til DKK 87,7 mio.

Egenkapital
Egenkapitalen udger pr. 31. december 2016 DKK

80,9 mio., svarende til en reduktion pa DKK 159,3
mio. i forhold til 31. december 2015.

Arets totalindkomst har reduceret egenkapitalen med
DKK 35,8 mio., og der er i 2016 udbetalt udbytte pa i
alt DKK 114,3 mio. Derudover er der udbetalt DKK
9,3 mio. vedrorende minoritetsinteressers andel af
arets solgte ejendomme.

Indre veerdi

Pr. 31. december 2016 udger aktiernes indre veerdi
DKK 8,61 pr. stk. (nominelt DKK 0,06).

Pengestromme

Den samlede drift har i 2016 péavirket likviditeten
med DKK -21,0 mio., hvoraf DKK -9,8 mio. udger
tilgodehavende restkobesum, tilbageholdt kebesum
m.m. vedrorende salget til Corestate.

Den samlede likviditetspdvirkning fra salget til
Corestate, herunder indfrielse af prioritetslin og
afregning til minoritetsejer, udgor netto DKK 149,3
mio. Af dette belob er der foretaget udlodning i hen-
holdsvis oktober og december 2016 for i alt DKK
-114,3 mio.

Der er i 2016 afdraget DKK -3,3 mio. pa prioritets-
linene i koncernens tilbageverende ejendomme i
Gottingen of Pforzheim.

Arets samlede pengestrom udger saledes en netto
likviditetsforbedring pa DKK 10,7 mio., og de sam-
lede likvide beholdninger pr. 31. december 2016
udger DKK 25,5 mio.



Resultatopgorelse

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
OPHORENDE AKTIVITET
Nettoomsatning 0 0  30.844  41.234
4 Driftsomkostninger 0 0 -8.131 -7.659
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 0 0 -24.461 10.928
Regulering af renteswap til dagsveerdi 0 0 1.573 1.750
Bruttoresultat 0 0 -176 ~ 46.253
5 Administrationsomkostninger 0 0 -3.885 -3.189
Resultat af primaer drift 0 0 -4.061  43.064
Finansielle indtaegter 0 0 32 529
Finansielle omkostninger 0 0 -l6.216 -13.107
Resultat af kapitalandele 10.701  -19.308 0 0
Resultat for skat 10.701  -19.308 -20.245  30.486
8 Selskabsskat 0 0 -992 -4.659
Arets resultat for opherende aktiviteter 10.701  -19.308  -21.237  25.827
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Resultatopgorelse for 2016

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
FORTSATTENDE AKTIVITET
Nettoomsatning 0 0 0
4 Driftsomkostninger -100 0 -100
Hensat til imodegaelse af tab pé garantier -6.988 0 -6.988
Bruttoresultat -7.088 0 -7.088 0
5 Administrationsomkostninger -6.486 -1.253 -6.486 -1.253
Resultat af primaer drift -13.574 -1253  -13.574 -1.253
Finansielle indtegter 243 863 0 6
Finansielle omkostninger -669 -256 -502 -2
Indtaegter fra kapitalandele 0 147 0 0
Resultat for skat -14.000 -499  -14.076 -1.249
8 Selskabsskat -255 -449 -255 -449
Arets resultat for fortsettende aktiviteter -14.255 -948 -14.331 -1.698
Arets resultat for ophorende aktiviteter 10.701  -19.308  -21.237 25.827
Arets resultat i alt -3.554  -20.256  -35.568 24.129
Fordeles saledes:
Ekstraordinart udbytte:
Overfort fra serlig reserve 30.862 0  30.862 0
Overfort fra frie reserver 83.690 0  83.690 0
Aktionzrerne i Kristensen Partners ITI A/S -118.106  -20.256 -149.858 22.602
Minoritetsinteresser 0 0 -262 1.527
Arets resultat -3.554  -20.256 @ -35.568 24.129
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Totalindkomstopgerelse

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015

Arets resultat -3.554  -20.256 -35.568 24129
Valutakursreguleringer ved omregning af udenlandske enheder 0 0 -182 50
Anden totalindkomst efter skat 0 0 -182 50
Totalindkomst i alt -3.554  -20.256  -35.750 24.179
Fordeles saledes:
Ekstraordinzrt udbytte:

Overfort fra serlig reserve 30.862 0  30.862 0

Overfort fra frie reserver 83.690 0 83.690 0
Aktionarerne i Kristensen Partners III A/S -118.106  -20.256 -150.040 22.602
Minoritetsinteresser 0 0 -262 1.527
Arets totalindkomst 3554 -20256 -35.750 24129

19



Balance - Aktiver pr. 31. december 2016

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
AKTIVER
Kapitalandele i dattervirksomheder - -
8 Udskudt skat 0 0
Langfristede aktiver i alt 0 0 0 0
10 Tilgodehavender 35.004 40.715 11.671 0
Likvide beholdninger 14.275 1.888 14.275 1.888
Kortfristede aktiver i alt 49.279 42.603 25.946 1.888
23 Aktiver bestemt for salg 31.554  167.283  150.625  590.351
Aktiver i alt 80.833  209.886 176.571 592.239
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Balance - Passiver pr. 31. december 2016

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2016 2015 2016 2015
PASSIVER
Aktiekapital 545 90.770 545 90.770
Overkursfond 0 121.836 0 121.836
Serlige reserver 59.363 0 59.363 0
Overfort resultat 2.336  -32.534 18.012 15.076
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 0 0 0
Aktionzrerne i Kristensen Partners III A/S' andel af
egenkapitalen 62.244  180.072 77920  227.682
Minoritetsinteresser - - 3.017 12.602

1 Egenkapital 62.244 180.072 80.937  240.284

12 Kreditinstitutter 0 0
Hensettelse til garantier 6.988 6.988
Langfristede forpligtelser i alt 6.988 0 6.988 0

12 Kreditinstitutter 0 0 0 0

13 Leverandorgald og andre gaeldsforpligtelser 11.601 29.814 551 596

24 Forpligtelser ved. aktiver bestemt for salg 0 0 88.095  351.359
Kortfristede forpligtelser i alt 11.601 29.814 88.646 351.955
Forpligtelser i alt 18.589 29.814 95.634 351.955
Passiver i alt 80.833  209.886 176.571 592.239
NOTER UDEN HENVISNING

1 Kritiske regnskabsmaessige skon og vurderinger

2 Segmentoplysninger

14 Ledelsesaflonning

15 Pantsetninger og sikkerhedsstillelser

16 Eventualaktiver og -forpligtelser

17 Kontraktlige forpligtelser

18 Neertstaende parter

21 Risici

22 Dagsverdiansattelse
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Egenkapitalopgerelse

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2016 2015 2016 2015
Egenkapital primo 180.072 215292 240.284  231.217
Arets totalindkomst -3.554 -20.256  -35.750  24.179
Ekstraordinert udbytte -114.551  -15.000 -114.551 -15.000
Udbytte egne aktier 277 36 277 36
Overforsel til minoritetsinteresser - - -9.323 -148
Egenkapitalbevagelser i alt -117.828  -35.220 -159.347 9.067

1 Egenkapital ultimo 62.244 180.072 80.937 240.284
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Opgorelse af pengestromme

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
Arets resultat for skat for opherende aktiviteter 10.701  -19.308 -20.245  30.486
Heraf finansielle indtegter 0 0 -32 -529
Heraf finansielle omkostninger 0 0 16.216 13.107
19 Regulering for ikke-likvide driftsposter -10.701 19.161  23.450 -13.250
20 Zndring i driftskapital 0 0 -2.810 -1.983
Pengestrom fra primer drift (] -147 16.579 27.831
Finansielle indtagter, betalt 2 59
Finansielle omkostninger, betalt -15.810 -11.097
Selskabsskat, betalt -2.540 0
Pengestrom fra driftsaktivitet
(ophorende aktivitet) 0 -147 -1.769 16.793
Arets resultat for skat for fortsattende aktiviteter -14.000 -499  -14.076 -1.249
Heraf finansielle indtegter -243 -863 0 -6
Heraf finansielle omkostninger 669 255 502 2
19 Regulering for ikke-likvide driftsposter -128 -468 -677 0
20 Zndring i driftskapital -4.773 985 -4.630 1.784
Pengestrom fra primer drift -18.475 -590  -18.881 531
Finansielle indtaegter, betalt 243 476 0 6
Finansielle omkostninger, betalt -175 -2 -8 464
Selskabsskat, betalt -353 -127 -353 -819
Pengestrom fra driftsaktivitet
(fortszttende aktiviteter) -18.760 -243  -19.242 182
Pengestrom fra driftsaktivitet i alt -18.760 -390 -21.011 16.975

(fortsaettes naeste side)
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Opgorelse af pengestromme

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
(fortsat fra forrige side)
Salg af investeringsejendomme 0 0 410.656 0
Zndring i udlan til tilknyttede -642 0 0
Salg af kapitalandele 146.062 0 0
Pengestrom fra investeringsaktivitet
(ophoerende aktivitet) 145.420 0 410.656 0
Kapitaltilforsel til kapitalandele 0 1.227 0
Zndring i udlan til tilknyttede virksomheder 0 14.500 -97
Pengestrom fra investeringsaktivitet
(fortszttende aktiviteter) 0 15.727 0 -97
Pengestrom fra investeringsaktivitet i alt 145.420 15.727 = 410.656 -97
Afdrag/indfrielse pd langfristede forpligtelser 0 0 -255.365 -10.722
Pengestrom fra finansieringsaktivitet
(ophoerende aktiviteter) 0 0 -255.365 -10.722
Udbytte -114.273  -14.964 -114.273 -14.964
Udlodning minoritetsinteresser 0 0 -9.323 0
Pengestrom fra finansieringsaktivitet
(fortszttende aktiviteter) -114.273  -14.964 -123.596 -14.964
Pengestrom fra finansieringsaktivitet i alt -114.273  -14.964 -378.962  -25.686
Andring ilikvider 12.387 373 10.683 -8.808
Likvider primo 1.888 1.515  14.771  23.579
Likvider ultimo i alt 14.275 1.888  25.455 14.771
Heraf medtaget under note 23 "Aktiver bestemt for salg" 0 0 11.180  12.883
Likvide midler ultimo 14.275 1.888 14.275 1.888
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet
DKK 1.000

Note nr.

Kritiske regnskabsmassige skon og vurderinger

26

Moderselskabet

Moderselskabsregnskabet vurderes generelt ikke at veere baseret pa kritiske regnskabsmaessige skon og vurderinger.

Der er i 2016 foretaget nedskrivning af moderselskabets kapitalandele vedroerende K/S Groner Strasse, Gottingen
pa DKK 4,6 mio., primert som folge af hovedlejerens konkurs.

Lénet i K/S Groner Strasse, Gottingen udlober i april 2017. Som folge af den nuverende lejesituation kan en re-
finansiering kreeve ekstra afdrag. Det er ledelsens vurdering, at der kan opnés en refinansiering pa samme niveau
som den eksisterende. Kristensen Partners III A/S har en haftelse pd DKK 22,7 mio., samt et tilgodehavende af ca.
samme storrelse.

Koncernen

De estimater og vurderinger, der ligger til grund for indregning af visse poster i koncernregnskabet vurderes
lobende og er baseret pa historisk erfaring og andre faktorer, herunder forventninger om fremtidige begivenheder,
som sandsynligvis vil indtreffe under de givne omstandigheder.

Verdiansattelse af investeringsejendomme

Den bedste dokumentation for dagsverdien er prisen pa et aktivt marked for lignende ejendomstransaktioner. Hvis
sadanne oplysninger ikke er til radighed, fastsatter koncernen belobet i forhold til en raekke rimelige estimater af
handelsveerdien. Nar koncernen foretager skon, tages oplysninger fra en raekke forskellige kilder i betragtning, bl.a.:

i)priser pé et aktivt marked for ejendomme af forskellig art, ejendommenes tilstand og placering med justeringer,
der tager hojde for saidanne forskelle;

ii)seneste priser pa lignende ejendomme pa mindre aktive markeder med justeringer, der tager hojde for eventuelle
@ndringer i okonomiske forhold siden de transaktioner, der fandt sted til disse priser, og

iii) opgerelse af kapitalverdien pa grundlag af estimater udledt af betingelserne i eventuelle eksisterende lejekon-
trakter eller andre kontrakter og (hvor det er muligt) af ekstern dokumentation sdsom nuvarende markedshuslejer
for lignende ejendomme med samme placering og i samme stand, og ved brug af diskonteringssatser, som afspejler
de aktuelle markedsvurderinger af usikkerheden med hensyn til likviditetens storrelse og tidsberegning.

Fastsattelsen af dagsveerdierne pr. 31. december 2016 for selskabets tilbagevaerende to ejendomme er fastsat ud fra
detaljerede vurderingsrapporter fra den tyske valuar- og konsulentvirksomhed KENSTONE Real Estate Valuers, et
uathaengigt datterselskab af den tyske hypotekbank Eurohypo AG.

Vurderingerne er foretaget i henhold til IFRS 13 og IAS 40, blandt andet ved kapitalisering af ejendommenes
lobende afkast baseret pa generelle forudsztninger for vekst, markedets lejebetingelser samt tomgang, og under

hensyn til ejendommenes beskaffenhed, beliggenhed og lejerstruktur som beskrevet under "Regnskabspraksis”.

De af valuaren anvendte diskonteringssatser fremgar af ejendomsoversigten pa side 14.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
1 Kritiske regnskabsmassige skon og vurderinger (fortsat)
Finansiering

Lanet i ejendommen Groner Strasse, Gottingen skal refinansieres ultimo april 2017. Storrelsen af den mulige re-
finansiering vil vaere athaengig af udlejningssituationen i ejendommen. Det nuvarende lan svarer til 63,0% af den
bogforte vardi af ejendommen.

Det er ledelsens vurdering, at der kan opnas en refinansiering pa samme niveau.

Regnskabspraksis vurderes i ovrigt ikke pr. 31. december 2016 at vaere underlagt kritiske skon eller vurderinger.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
2 Segmentoplysninger
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Koncernen inddeler, kontrollerer og styrer sine forretningsmaessige aktiviteter efter disses bymassige placering. De
enkelte segmenter driver virksomhed inden for samme forretningsomride (udlejning af investeringsejendomme).
Segmenterne har ingen indbyrdes omsztning, og alle segmenter er opfort som opherende aktiviteter i 2016.

ASCHAFFENBURG BAD OEYNHAUSEN
(ophorende) (ophoerende)
2016 2015 2016 2015
Nettoomsatning 3.440 5.119 951 1.353
Finansielle indtaegter 0 0 0 0
Finansielle omkostninger -148 -632 -15 -41
Resultat for skat 5.378 -3.962 2.868 -395
Skat -851 627 -454 63
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 2.887 -6.727 138 -1.554
Segmentaktiver 97.275 13.851
Segmentforpligtelser 67.446 9.506
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0 0
DELMENHORST GEORGSMARIEN-
(ophorende) HUTTE
(ophorende)
2016 2015 2016 2015
Nettoomsetning 1.825 2.610 1.642 2.489
Finansielle indtaegter 0 0 0 0
Finansielle omkostninger -448 -683 -131 -170
Resultat for skat 244 -4.170 2.101 1.624
Skat -39 660 -333 -257
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 240 -5.455 288 -363
Segmentaktiver 32.642 29.181
Segmentforpligtelser 11.152 11.552
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0 0



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet
DKK 1.000

Note nr.

Segmentoplysninger (fortsat)

GOTTINGEN HAGEN
(ophoerende) (ophorende)
2016 2015 2016 2015
Nettoomsetning 5.049 6.537 1.300 1.827
Finansielle indtegter 2 46 0 0
Finansielle omkostninger -2.042 -2.467 -25 -67
Resultat for skat -23.172 12.362 976 4.933
Skat 3.667  -1.956 -154 -781
Regulering af ejendomme til dagsveerdi -25.566 7.217 206 3.519
Regulering af renteswap til dagsveerdi 1.573 1.750 0 0
Segmentaktiver 67.405 93.786 32.635
Segmentforpligtelser 65.496  72.093 16.372
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0 0
HERNE LEMGO
(ophorende) (ophorende)
2016 2015 2016 2015

Nettoomsetning 276 384 1.248 1.815
Finansielle indtaegter 0 0 0 0
Finansielle omkostninger -6 -16 -416 -700
Resultat for skat 158 -427 791 2.546
Skat -25 68 -125 -403
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 48 -644 232 1.854
Segmentaktiver 6.870 33,511
Segmentforpligtelser 3.733 14.485
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
2 Segmentoplysninger (fortsat)
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LIMBURG LUDWIGSBURG
(ophoerende) (ophorende)
2016 2015 2016 2015
Nettoomsatning 1.885 2.673 858 1.217
Finansielle indtaegter 0 0 0 0
Finansielle omkostninger -34 -92 -20 -54
Resultat for skat 1.015 7.067 882 -623
Skat -161 -1.118 -140 99
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 358 5.026 619 -1.513
Segmentaktiver 37.346 16.974
Segmentforpligtelser 21.913 12.511
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0
NEUMUNSTER OLDENBURG
(ophoerende) (begge ejendomme)
(ophorende)
2016 2015 2016 2015
Nettoomsetning 672 971 1.197 1.703
Finansielle indtaegter 0 0 0 5
Finansielle omkostninger -182 -221 -33 -102
Resultat for skat 290 790 -4.554 2.880
Skat -46 -125 721 -456
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 110 188 -4.154 3.627
Segmentaktiver 0 11.670 16.055
Segmentforpligtelser 0 2.668 21.439
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0 0



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet
DKK 1.000

Note nr.

Segmentoplysninger (fortsat)

PFORZHEIM SCHWANDORF
(ophorende) (ophoerende)
2016 2015 2016 2015

Nettoomsatning 5.480 5.478 1.846 2.549
Finansielle indtaegter 0 0 0 0
Finansielle omkostninger -1.558 -1.690 -554 -910
Resultat for skat 3.129 3.215 -696 1.697
Skat -495 -509 110 -269
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 0 0 305 813
Segmentaktiver 74.615 68.409 33.533
Segmentforpligtelser 34.821 42.316 19.073
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0 0

STRAUBING WALTROP

(ophoerende) (ophorende)

2016 2015 2016 2015

Nettoomsatning 2.044 2.978 1.078 1.531
Finansielle indtaegter 0 2 0 0
Finansielle omkostninger -683 -1.133 -18 -49
Resultat for skat 732 3.879 689 3.270
Skat -116 -614 -109 -517
Regulering af ejendomme til dagsveerdi -343 2.727 171 2.213
Segmentaktiver 47.494 18.800
Segmentforpligtelser 25.547 11.892
Anlaegsinvesteringer (pengestromme) 0 0



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
2 Segmentoplysninger (fortsat)
IKKE FORDELT
(ophorende)

2016 2015
Nettoomsatning 53 0
Finansielle indtaegter 32 482
Finansielle omkostninger -10.405 -4.082
Resultat for skat -25.152 -5.449
Skat -2.697 380
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 0 0
Segmentaktiver 34.551 2.207
Segmentforpligtelser -4.684 -11.743
Anlagsinvesteringer (pengestromme) 0 0

IALT

2016 2015
Nettoomsetning 30.844  41.234
Finansielle indtaegter 32 535
Finansielle omkostninger -16.718  -13.109
Resultat for skat -34.321  29.237
Skat -1.247  -5.108
Regulering af ejendomme til dagsveerdi -24.461 10.928
Regulering af renteswap til dagsveerdi 1.573 1.750
Segmentaktiver 176.571  592.239
Segmentforpligtelser 95.633  351.955
Anlzgsinvesteringer (pengestromme) 0 0
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr.
2016 2015 2016 2015
3 Nettoomsatning

Lejeindtaegt, opherende aktivitet 0 0  30.844  41.234
Lejeindteegt, fortseettende aktivitet 0 0 0 0
Ialt 0 0 30.844 41.234

Lejeindteegter hidrerer primert fra udlejning til forretninger, samt en mindre del fra boliglejemal og liberale
erhverv m.v. Den 4rlige leje for den nuvarende portefolje udger ca. DKK 6,1 mio. (2015: DKK 41 mio.).

Det gennemsnitlige opsigelsesvarsel udger 27 maneder, for hvilken periode lejeindtaegterne udger DKK 14 mio.
(2015: 47 mdr./DKK 166 mio.). Heraf falder DKK 5,6 mio. inden for det kommende ar. DKK 8,2 mio. mellem 1-5
ar og DKK 0 mio. senere end fem ar efter balancedagen (2015: DKK 40 mio./DKK 100 mio./DKK 26 mio.)

MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
4 Driftsomkostninger
Vedligeholdelsesomkostninger 0 0 -4.859 -3.948
Ejendomsadministration 0 0 -1.583 -1.628
Ufordelte driftsomkostninger 0 0 -1.162 -1.611
Driftsomkostninger, ikke udlejede lejemal 0 0 -527 -472
Ophorende aktiviteter 0 0 -8.131 -7.659
Vedligeholdelsesomkostninger -100 0 -100 0
Ejendomsadministration 0 0 0 0
Ufordelte driftsomkostninger 0 0 0 0
Driftsomkostninger, ikke udlejede lejemal 0 0 0 0
Fortszttende aktiviteter -100 0 -100 0

Ialt -100 0 -8.231 -7.659




Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2016 2015 2016 2015

5 Administrationsomkostninger
Selskabsadministrationshonorar 0 0 -1.930 -2.371
Revisionshonorar 0 0 -1.542 -489
Konsulenthonorar 0 0 -304 -120
Administrationsomkostninger i ovrigt 0 0 -109 -209
Ophorende aktiviteter 0 0 -3.885 -3.189
Bestyrelseshonorar -203 -197 -203 -197
Revisionshonorar -1.054 -168 -1.054 -168
Konsulenthonorar -5.098 -793 -5.098 -793
Administrationsomkostninger i ovrigt -131 -95 -131 -95
Fortszttende aktiviteter -6.486 -1.253 -6.486 -1.253
Ialt -6.486 -1.253 -10.371 -4.442
Vedrerende aflonning af ledelsen henvises til note 16.

MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015

6 Finansielle indtaegter
Renteindtagter, likvide beholdninger 0 0 2
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 0 0
Valutakursgevinster/-regulering i alt 0 0 30 516
Finansielle indtegter i ovrigt 0 0 2 11
Opherende aktiviteter 0 0 32 529
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 243 387
Valutakursgevinster/-regulering i alt 0 476
Fortsattende aktiviteter 243 863 0 6
Ialt 243 863 32 535
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DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN

Note nr. 2016 2015 2016 2015

7 Finansielle omkostninger
Rente- og laneomkostninger, kreditinstitutter -15.700 -11.764
Renteomkostninger, i ovrigt -41 -73
Finansielle omkostninger i ovrigt -475 -1.270
Ophorende aktiviteter (] 0 -16.216  -13.107
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder -167 -254 0 0
Renteomkostninger, i ovrigt -5 -2 -5 -2
Valutakursgevinster/-regulering -495 -495
Finansielle omkostninger i ovrigt -2 -2
Fortsattende aktiviteter -669 -256 -502 -2
Ialt -669 -256 -16.718 -13.109

Der er sammenlagt afholdt lineomkostninger ved optagelse af 1an fra kreditinstitutter p& TDKK 3.182 (2015:
TDKK 3.182). Lineomkostningerne amortiseres indtil indfrielse og er i indevarende ar udgiftsfort med TDKK 478

(2015: TDKK 1.270).
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
8 Selskabsskat

Arets aktuelle skat -1 0
Arets udskudte skatter -1.115 -3.966
Regulering af skat vedrorende tidligere ar 124 -693
Skat af arets resultat, ophorende aktiviteter 0 0 -992 -4.659
Arets aktuelle skat -34 -100 -34 -100
Arets udskudte skatter 0 0 0 0
Regulering af skat vedrorende tidligere ar -221 -349 -221 -349
Skat af arets resultat, fortsettende aktiviteter -255 -449 -255 -449
Skat af arets resultat ialt -255 -449 -1.247 -5.108

Afstemning af effektiv skattesats:
Forventet skattesats (vagtet) *) 22,0% 23,5% 18,4% 15,7%
Skattefrie indtagter/ikke fradragsberettigede omkostninger 71,4% 0,0% 0,0% 0,0%
Udnyttelse af skattemaessige underskud 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ikke aktiverede skattemeessige underskud -93,4% -23,5% -13,3% 1,7%
Regulering af skat vedrerende tidligere ar -6,7% -2,3% -8,6% 0,1%
Tysk skat -1,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Effektiv skattesats -7,7% -2,3% -3,5% 17,5%
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*) Den forventede skattesats er vagtet under hensyntagen til de enkelte koncernselskabers resultat for skat. Som
folge af underskud og overskud, der beskattes under anvendelse af forskellige skattesatser, kan den forventede skat-
tesats afvige i ikke ubetydeligt omfang fra gennemsnittet af de enkelte selskabers nominelle skattesatser.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
8 Selskabsskat (fortsat)
Udskudt skat kan specificeres saledes:
Aktiver bestemt for salg
Investeringsejendomme 0 0 1.507 8.018
Forpligtelser 0 0 0 348
Verdi af fremforte skattemassige underskud 0 0 0 -4.669
Indregnet udskudt skat ultimo, opherende aktiviteter (] 0 1.507 3.697
Indregnet udskudt skat primo 0 0 -3.697 109
Skat vedr. solgte aktiviteter samt ovrige reguleringer 0 0 3.305 0
Arets udskudte skat, ophorende aktiviteter 0 0 1115 3.806
Fortsattende aktiviteter
Investeringsejendomme 0 0 0 0
Langfristede forpligtelser 0 0 0 0
Verdi af fremforte skattemassige underskud
Indregnet udskudt skat ultimo, fortsettende aktiviteter 0 0 0 0
Indregnet udskudt skat primo 0 377 0 377
Arets udskudte skat, fortsettende aktiviteter 0 377 0 377

Den indregnede, udskudte skatteforpligtelse udger i alt TDKK 1.507 (2015: TDKK 3.697), og vedrerer alene
datterselskabet Kristensen City-Immobilien IV GmbH. Skatteforpligtelsen er henfert under forpligtelser
vedrorende aktiver bestemt for salg, jf. note 26.

Der indregnes ikke udskudte skatteaktiver i moderselskabet pa trods af fremforbare skattemaessige underskud, da
disse ikke forventes at kunne udnyttes.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
9 Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris primo 186.700  187.298 -
Kursregulering -676 464 -
Arets tilgang 0 0 -
Arets afgang -149.867 -1.062 -
Kostpris ultimo 36.157 186.700 -
Nedskrivning primo 19.417 109 -
Kursregulering -73 0 -
Arets nedskrivning 4.575 19.308 -
Tilbageforsel af tidligere ars nedskrivninger -19.316 0 =
Nedskrivning ultimo 4.603 19.417 -
Overfort til “Aktiver bestemt for salg” 31554 167.283 -
Regnskabsmaessig verdi ultimo 0 0 -
DATTERSELSKABER HJEMSTED SELSKABSKAPITAL EJERANDEL
Kristensen City-immobilien IV GmbH Hauptstrasse 27, Berlin EUR 25.000 94,0%
K/S Groner Strasse, Géttingen Vesterbro 18, Aalborg DKK 35.000.000 93,9%
Gottingen 2006 ApS Vesterbro 18, Aalborg DKK 125.000 93,9%

Koncernstrukturen fremgar af diagrammet pa side 8.

Uddrag af regnskabsmaessige oplysninger om dattervirksomheder er listet nedenfor:

2016 2015
Omsatning 30.844  41.234
Arets resultat (inkl. minoritetsinteresser) -20.145  25.827
Aktiver 138.343  590.351
Forpligtelser 100.377  362.856
Andel af arets resultat -18.929 24.309
Andel af egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) 37.966 227.495
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
10 Tilgodehavender
Aktiver bestemt for salg
Tilgodehavender hos lejere 0 0 222 874
Uafregnet feellesomkostningsregnskab 0 0 0 285
Momstilgodehavende 0 0 59 34
Ovrige tilgodehavender 0 0 141 312
Aktiver bestemt for salg i alt 0 0 422 1.505
Tilgodehavender er indregnet saledes i balancen:
Langfristede aktiver 0 0
Kortfristede aktiver 422 1.505
Ialt 0 0 422 1.505
Fortsattende aktiviteter
Tilgodehavender hos datterselskaber 23.332  40.499 0
Qvrige tilgodehavender 11.672 216 11.671
Fortszttende aktiviteter i alt 35.004 40.715 11.671 0
Tilgodehavender er indregnet séiledes i balancen:
Langfristede aktiver 0 0 0
Kortfristede aktiver 35.004  40.715  11.671
Ialt 35.004 40.715 11.671 0
Tilgodehavender i alt 35.004 40.715 12.093 1.505

Pr. 31. december 2016 er der foretaget hensettelser pd i alt TDKK 1.172 (2015: TDKK 2.727) til tab pa det opforte
tilgodehavende hos lejere. I 2016 oversteg tilbageforte tidligere hensattelser de driftsforte tabte huslejeindtaegter,
saledes der var en positiv nettoeffekt pa i alt TDKK 222 fra de frasolgte selskaber, men p.g.a. nye hensattelser i de
tilbageverende selskaber, blev der en samlet udgift for dret pA TDKK 950 (2015: TDKK 37).
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB
Aktieka-  Over- Serlig  Overfort
Note nr. . Udbytte Ialt
pital  kursfond reserve resultat
1 Egenkapital
Saldo pr. 31. december 2014 90.770  121.836 0 -12314 15.000  215.292
Totalindkomst for perioden 1. januar til
31. december 2015 -20.256 0 -20.256
Betalt ordinaert udbytte 0 -15.000 -15.000
Udbytte af egne aktier 36 0 36
Saldo pr. 31. december 2015 90.770  121.836 0 -32.534 0 180.072
Kapitalnedsaettelse -90.225 0 90.225 0
Overforsel fra overkursfond 0 -121.836 0 121.836
Totalindkomst for perioden 1. januar til
31. december 2016 0 -30.862 -87.243 114.551 -3.554
Betalt ekstraordinaert udbytte 0 0 0 -114.551 -114.551
Udbytte egne aktier 0 0 0 277 0 277
Saldo pr. 31. december 2016 545 0 59.363 2.336 0 62.244
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Den tegnede kapital pi stiftelsestidspunktet pa DKK 500.000 blev indbetalt den 8. november 2007 til DKK 22,50 pr.
stk. aktie. Den 19. februar 2008 forhoejedes aktiekapitalen med DKK 99,5 mio., og ligeledes til DKK 22,50 pr. stk. aktie.

Moderselskabet havde pr. 31. december 2012 en beholdning af egne aktier pa 923.020 stk. 4 nominelt DKK 10,00 pr.
aktie, svarende til i alt DKK 9,2 mio. Aktiernes samlede anskaffelsessum udgjorde DKK 13,7 mio., svarende til gennem-

snitlig DKK 14,89 pr. aktie.

I henhold til beslutningen pa moderselskabets ordinare generalforsamling den 8. maj 2013 blev selskabets behold-
ningen af egne aktier anvendt til nedskrivning af dets aktiekapital, som herefter udger DKK 90,8 mio. Der er i 2014
erhvervet 22.000 stk. egne aktier til en anskaffelsessum pd DKK 12,00 pr. aktie, svarende til i alt DKK 0,3 mio. Moder-

selskabets beholdning af egne aktier udger herefter 22.000 stk.

Pé en ekstraordinaer generalforsamling den 26. oktober 2016 blev det vedtaget at nedsztte kapitalen ved at nedskrive
stykstorrelsen fra DKK 10,00 til DKK 0,06, hvorved kapitalen blev nedsat med TDKK 90.225.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
KONCERN
Minori-
Aktieka-  Over- Serlig  Overfort .
Note nr. . Udbytte tetsinte- Ialt
pital  kursfond reserve resultat
resser
11 Egenkapital (fortsat)

Saldo pr. 31. december 2014 90.770  121.836 0 -7.612 15.000 11.223  231.217
Totalindkomst for perioden
1.januar til 31. december 2015 0 0 0  22.652 0 1.527 24.179
Overforsel til minoritetsinteresser 0 0 0 0 0 -148 -148
Betalt ordinart udbytte 0 0 0 0 -15.000 0 -15.000
Udbytte egne aktier 0 0 0 36 0 0 36
Saldo pr. 31. december 2015 90.770  121.836 0 15.076 0 12.602 240.284
Kapitalnedsaettelse -90.225 0  90.225 0
Overforsel fra overkursfond 0 -121.836 0 121.836
Totalindkomst for perioden
1. januar til 31. december 2016 0 0 -30.862 -119.177 114.551 -262  -35.750
Overforsel til minoritetsinteresser 0 0 0 0 0 -9.323 -9.323
Betalt ekstraordinzert udbytte 0 0 0 0 -114.551 0 -114.551
Udbytte egne aktier 0 0 0 277 0 0 277
Saldo pr. 31. december 2016 545 0 59.363 18.012 0 3.017 80.937

Moderselskabet har pr. 31. december 2016 en beholdning af egne aktier pa 22.000 stk. med en samlet anskaffelsessum
pa DKK 0,3 mio., svarende til DKK 12,00 pr. aktie.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
12 Kreditinstitutter
Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg
Geld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forpligtelser 0 0 0 0
Kortfristede forpligtelser 0 0 85491 341.738
Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg i alt (] 0 85.491 341.738
Dagsverdi 0 0  87.747 348.287
Nominel veerdi 0 0 85491 342.144
Fortsattende aktiviteter
Geld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forpligtelser 0
Kortfristede forpligtelser 0
0
Fortszttende aktiviteter i alt 0 0 0 0
Dagsveerdi 0 0 0 0
Nominel veerdi 0 0 0 0
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Laneaftalen vedrorende datterselskabet Kristensen City-Immobilien IV indeholder en renteswapaftale, der pr. 31.
december 2016 har en verdi pa TDKK -2.256. Denne renteswap indregnes ikke i balancen, da den er en integreret

del af laneaftalen.

Der henvises 1 ovrigt til beskrivelse af rente- og kreditrisici i note 23 samt forpligtelsernes placering i dagsveaerdihi-

erakiet, note 24.

Ejendommen i Pforzheim (City-Immobilien IV) er underlagt visse betingelser for selskabets evne til at honorere
renter og afdrag (sikaldt "Debt Service Cover Ratio”). Baseret pa den kommende drift, ventes disse betingelser at

vare opfyldt.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
. Effektiv  Dags- Bogfort
Note nr. Udleb Fast/ variabel . .
rente verdi verdi
12 Kreditinstitutter (fortsat)
2016:
Ingen
Forpligtelser vedr. fortsettende aktiviteter 0 0
Gottingen 31-08-2016 Variabel 4,49%  42.150 42.150
Pforzheim 31-06-2021 Fast 2,98% 45.597 43.341
Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg 87.747 85.491
I alt pr. 31. december 2016 87.747 85.491

Koncernens amortiserede gald til kreditinstitutter udgoer pr. 31. december 2016 DKK 85,5 mio. og fremgar af note
26. Prioritetslinene er desuden opgjort til dagsveerdi pr. 31. december 2016 jf. ovenfor med en samlet forpligtelse pa

DKK 87,7 mio.

Beregningen af dagsverdien for prioritetsldnene er foretaget ved en tilbagediskontering af fremtidige ydelser og med
anvendelse af aktuelle rentesatser pr. 31. december 2016 tillagt risikotilleg/marginal pa 1,75%.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Fast/ va- Effektiv  Dags- Bogfort
Note nr. Udleb . . .
riabel rente veerdi veerdi
12 Kreditinstitutter (fortsat)

2015:

Ingen

Forpligtelser vedr. fortsettende aktiviteter (0] (0]
Bad Oyenhausen 20-03-2019  Variabel 2,82%  10.235 10.235
Hagen 20-03-2019  Variabel 2,82% 16.533 16.533
Herne 20-03-2019  Variabel 2,82% 3.937 3.937
Limburg 20-03-2019  Variabel 2,82%  22.832 22.832
Ludwigsburg 20-03-2019  Variabel 2,82%  13.384 13.384
Waltrop 20-03-2019  Variabel 2,82% 11.810 11.810
Delmenhorst 31-01-2031  Variabel 3,68%  17.730 17.730
Georgsmarienhiitte *) Variabel 0,81% 20.618 20.618
Gottingen 31-08-2016 Fast 5,02%  44.192 44.192
Neumiinster 31-12-2016 Fast 4,46% 5.175 5.050
Aschaffenburg 31-06-2021 Fast 2,98%  59.552 57.097
Oldenburg 2 31-06-2021 Fast 2,98%  13.113 12.573
Lemgo 31-12-2016 Fast 4,46%  15.806 15.425
Pforzheim 31-12-2016 Fast 2,98% 46.549 44.633
Schwandorf 31-12-2016 Fast 4,46%  20.837 20.333
Straubing 31-12-2016 Fast 4,46% 25.984 25.356
Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg 348.287  341.738
I alt pr. 31. december 2015 348.287  341.738
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*) Lanet i Georgsmarienhiitte afdrages med 2% p.a. af restgzlden.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
13 Leverandorgzld og andre galdsforpligtelser

Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg

Leverandorgald 0 0 173 841
Skyldige finansielle omkostninger 0 0 41 1.468
Momsforpligtelse 0 0 0 111
Konsulenthonorarer 0 0 35 279
Revisionshonorar 0 0 45 186
Selskabsskat 0 0 766 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Anden gald 0 0 35 134
Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg i alt 0 0 1.095 3.019
Geld er indregnet saledes i balancen:

Langfristede passiver 0 0
Kortfristede passiver 1.095 3.019
Ialt 0 0 1.095 3.019
Dagsveerdi 0 0 1.095 3.019
Nominel veerdi 0 0 1.095 3.019
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
13 Leverandergald og andre geldsforpligtelser (fortsat)
Fortszttende aktiviteter
Bestyrelseshonorarer 135 132 135 132
Konsulenthonorarer 0 120 0 120
Revisionshonorar 80 50 80 50
Geeld til tilknyttede virksomheder 11.049  29.218 0 0
Skyldigt udbytte 142 0 142 0
Anden geld 195 294 194 294
Fortsaettende aktiviteter ialt 11.601  29.814 551 596
Galden er indregnet saledes i balancen:
Langfristede aktiver 0 0 0 0
Kortfristede aktiver 11.601  29.814 551 596
I alt 11.601 29.814 551 596
Dagsverdi 11.601  29.814 551 596
Nominel verdi 11.601  29.814 551 596
Leverandorgald og andre galdsforpligtelser i alt 11.601 29.814 1.646 3.615
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
14 Bestyrelsesaflonning

I indevarende regnskabsar er der atholdt TDKK 203 i bestyrelseshonorar (2015: DKK 197).

Selskabet administreres af et tilknyttet selskab, jf. note 18, og direktorlennen er indeholdt i det omtalte management
fee.

MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
15 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for geeld:

Investeringsejendomme 0 139.023 564.117
Lejetilgodehavender 0 0 222 885
Likvide beholdninger 0 0 1.025 5.493
Geeld til kreditinstitutter for hvilken, der er stillet

sikkerhed (dagsverdi) 0 0 87.747 348.287

Hovedparten af koncernens likvide midler indestir pa ordinaere indldnskonti. Af de samlede likvide beholdninger,
udgor DKK 0,0 mio. (2015: DKK 0,4 mio.) indestdende p& bundne konti.

Der er tinglyst ejendomspant ("Grundschuld”) i ejendommene til et beleb af i alt EUR 14,6 mio. (2015: EUR 57,9
mio.). Pantet i ejendommene er opdelt pa de enkelte ejendomsselskaber. Ejendomspantet er stillet til sikkerhed for
hypotekbanklanene.

I henhold til lanebetingelserne for de ydede hypotekbanklan er der blandt andet afgivet folgende yderligere sik-

kerheder:

« Transport i lejekontrakterne, herunder i lejernes huslejeindbetalinger.

« Transport i forsikringer vedr. ejendomsportefoljen.

« Transport i eventuelle salgssummer fra salg af ejendomme.

« Pant i likvide beholdninger vedr. huslejekonti og adskillige administrationskonti

« Pant i swap-afregninger.

« Tilbagetraedelseserklaeringer fra koncernkreditorer i relation til de i koncernen opstaede interne mellemvzeren-
der.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
16 Eventualaktiver og -forpligtelser

Moderselskabet har afgivet comfort letter vedrerende K/S Groner Strasse, Gottingen.

Koncernen har som folge af sine aktiviteter lobende mindre tvister, som dog ikke vurderes at fi vaesentlig ind-
virkning pa koncernens arsregnskab.

17

Kontraktlige forpligtelser

48

Den i note 18 omtalte managementaftale, som koncernen har indgéet med Kristensen Properties A/S, er som ud-
gangspunkt uopsigelig indtil den 31. december 2017, hvorefter aftalen kan opsiges med 12 maneders varsel til opher
tidligst den 31. december 2018. Aftalen vil dog blive ophevet i forbindelse med et evt. salg af ejendomsportefoljen
og efterfolgende likvidation af selskabet.

Kristensen Properties A/S har pr. 1. januar 2011 overdraget managementaftalen til sit datterselskab
Kristensen Fund & Asset Management A/S.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
18 Nertstaende parter

GRUNDLAG
Kristensen Properties A/S, Vesterbro 18, Aalborg Moderselskab
Kent Hoeg Serensen Direktion
Anders Holm-Pedersen Direktion
Henning Frost Studsgaard Bestyrelse
Tage Benjaminsen Bestyrelse
Henrik Ostenkjer Lind Bestyrelse
Niels Jorgen Frank Bestyrelse

Moderselskabet Kristensen Partners III A/S indgar i koncernregnskabet for Kristensen Properties A/S, Vesterbro
18,9000 Aalborg, CVR-nr. 20 43 84 01.

Det overste koncernregnskab som Kristensen Partners III A/S indgdr i, er for Thorkild Kristensen Holding A/S,
Magnoliavej 77, 9000 Aalborg, cvr. nr. 27 46 21 54.

Ejerforhold
Folgende aktionaerer er noteret i selskabets aktionaerfortegnelse som ejende minimum 5% af stemmerne eller mini-
mum 5% af aktiekapitalen i Kristensen Partners III A/S:

Kristensen Properties A/S, Aalborg

Transaktioner
Moderselskabet har modtaget rente af de i note 10 opferte tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder. Ren-
teindtaegten pd TDKK 243 (2015: TDKK 387) fremgér af note 6.

Tilsvarende har moderselskabet betalt rente af den i note 13 opforte gald til tilnyttede virksomheder. Renteudgiften
pa TDKK 167 (2015: TDKK 254) fremgar af note 7.

Bestyrelse og direktion har modtaget honorarer som omtalt i note 14.

I forbindelse med erhvervelse og finansiering af ejendomsportefeljen blev der i 2007 indgdet managementaftale om
et "akkvisitionshonorar’ til Kristensen Properties A/S pé 4% af ejendommenes kobesum, om et arligt honorar for
Fund & Asset management pa 0,4% pr. ar af ejendommenes bogforte verdi samt for ejendomsadministration pa ca.
3% af huslejen. De samlede honorarer i 2016 udgjorde DKK 2,6 mio. (2015: DKK 3,3 mio.). Kristensen Properties
A/S har pr. 1. januar 2011 overdraget aftalen til sit datterselskab Kristensen Fund & Asset Management A/S.

Bestyrelse og direktion har modtaget honorarer som omtalt i note 14.
Alle aftaler er indgdet pa markedsvilkar. Der er ikke sket endringer i de indgéede aftaler i forhold til sidste ar.

Forpligtelser til eller tilgodehavender hos nartstiende parter (Kristensen Properties A/S og dets datterselskaber)
udgjorde pr. 31. december 2016 i alt TDKK 0 (2015: TDKK 0).

Der har bortset fra ovenstdende ikke i arets lob veret gennemfort transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende
medarbejdere, vasentlige aktionzrer, tilknyttede virksomheder eller andre nertstiende parter.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr.
2016 2015 2016 2015
19 Regulering for ikke-likvide driftsposter
Ophorende aktiviteter
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 0 0 24.461 -10.928
Regulering af renteswap til dagsveerdi 0 0 -1.573  -1.750
Resultat af kapitalandele -10.701  19.161 - -
Kursreguleringer 0 0 562 -572
Ialt -10.701 19.161 23.450 13.250
Fortszttende aktiviteter
Regulering af ejendomme til dagsveerdi 0 0 0
Regulering af renteswap til dagsveerdi 0 0 0
Kursreguleringer -128 -468 -677 0
Ialt -128 -468 -677 0
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
20 Andring i driftskapital
Opherende aktiviteter
Zndring i tilgodehavender m.v. 1.083 -427
Zndring i leverandoergeld og andre geldsforpligtelser -2919  -2.154
Andring i periodeafgraensningsposter og forudbetalinger -974 598
Ophorende aktiviteter i alt 0 0 -2.810 -1.983
Fortsattende aktiviteter
ZAndring i tilgodehavender m.v. -11.455 1.054 -11.671 1.054
Zndring i leverandergeld og andre geldsforpligtelser 6.682 -69 7.041 730
Fortsattende aktiviteter i alt -4.773 985 -4.630 1.784
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
21 Risici

Koncernens risikostyringspolitik

Koncernen har vedtaget en skriftlig politik for finansiel risikostyring.

Koncernen er som folge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret over for andringer i valu-
takurser og renteniveau m.v. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici, dog
vil indtil en tredjedel af finansieringen kunne optages i CHF. Koncernens finansielle styring retter sig sialedes mod
styring af de finansielle risici, der er en direkte folge af koncernens drift og finansiering.

Koncernen vurderes at vare eksponeret for nedenstaende risici:

Driftsrisici
Koncernens lobende indtjening er iser athaengig af udviklingen i folgende faktorer: lejeindtaegter,
vedligeholdelse og moderniseringer samt driftsomkostninger.

Lejeindteegter:
Der knytter sig primaert to usikkerheder til lejeindtaegterne. For det forste udlejningsprocenten og for det andet
udviklingen i lejeniveauet.

Afholdelse af planlagte omkostninger til modernisering ventes at have en positiv afsmitning pa muligheden for
huslejeforhojelser ud over, hvad den almindelige regulering giver grundlag for.

Endvidere bemzrkes, at fremtidige loveendringer kan begrense mulighederne for huslejestigninger.

Vedligeholdelse og moderniseringer:

Det er ledelsens vurdering, at den planlagte ordinzre vedligeholdelse er nedvendig for at opretholde den nu-
vaerende huslejeindtaegt. Hertil kommer planlagte udgifter til modernisering. Disse skal alene medvirke til en posi-
tiv udvikling i form af hojere udlejningsprocent og huslejeniveau og dermed ejendomsportefoljens generelle ver-
ditilveekst.

Safremt disse udgifter ikke er tilstraekkelige til at oppebaere forventede lejeindteegter, vil der vare en risiko for enten
ogede udgifter til vedligeholdelse eller reducerede lejeindtaegter.

Driftsomkostninger:

Foruden omkostninger til vedligeholdelse udgor koncernens primare driftsomkostninger omkostninger til ejen-
domsadministration samt fzllesomkostninger, der ikke kan palignes lejerne enten som folge af reduceret udlej-
ningsprocent eller lejekontrakternes bestemmelser.

Koncernen bzrer risikoen for driftsomkostninger til tomme lejemal, hvorfor en reduktion af udlejningsprocenten
ville pavirke resultatet negativt.

Der er ingen vasentlige risici forbundet med de ovrige driftsomkostninger.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
21 Risici (fortsat)

52

Markedsrisici
Verdien af ejendomsportefoljen opgeres arligt af en ekstern valuar pa grundlag af ejendommenes lobende drifts-
overskud samt en ansldet markedsbestemt afkastforventning for ejendomme af samme karakter.

Generelt er vardien af de enkelte ejendomme baseret pa et markedsbestemt afkastkrav iser folsomme over for
udviklingen i renteniveauet, inflationen, valutakursudviklingen samt de generelle markedsvilkar, herunder efter-
sporgsel efter de pagaeldende ejendomme eller andret forbrugeradferd.

Et 5% fald i dagsverdien af ejendommene som folge af stigende afkastforventninger ville alt andet lige
reducere resultatet med DKK 5,9 mio. efter skat. En stigning i dagsveerdien ville medfore en tilsvar-
ende positiv pavirkning af resultatet. Folsomheden pa koncernens egenkapital svarer til indvirkningen pa
resultatet.

I valuarens verdianszttelse af ejendommene er der anvendt et afkastkrav pa 7,25% - 9,0%. Ved et fald
i afkastet pa 0,5 procentpoint vil det medfore en forogelse af veerdien for ejendommene pa tilsammen
DKK 9,2 mio., og en stigning i atkastkravet pa 0,5 procentpoint vil formindske ejendomsvardierne med DKK 8,1
mio.

Idet ejendommenes vaerdi indgar i vurderingen af, om visse friveerdibetingelser knyttet til de optagne banklan er
overholdt, ville et fald kunne medfore, at linebetingelsen ikke laengere af lingiver anses for opfyldt, jf. nedenfor
under “Likviditetsrisici”.

Valutarisici
Koncernen er hovedsageligt eksponeret for risici over for valutakursudviklingen i DKK i forhold til EUR, der er
koncernens funktionelle valuta.

Hovedparten af koncernens indtaegter og udgifter afregnes i EUR.

Med undtagelse af provenuet fra kapitaludvidelsen er samtlige koncernens aktiver og forpligtelser EUR-aktiver
henholdsvis -forpligtelser, der verdiansattes i DKK pa grundlag af den til enhver tid galdende kurs pa EUR i
forhold til DKK.

Den relative valutakursudvikling generelt kan indirekte pavirke den markedsbestemte afkastforventning, jf. oven-
for.

I overensstemmelse med koncernens politik afdekkes ikke valutarisici pa indregnede finansielle aktiver og forplig-
telser.

Et 1% fald i EUR-kursen, fra 743,44 ultimo 2016 til 736,01 ville alt andet lige have forringet arets resultat med
TDKK 243 efter skat, mens egenkapitalen ville blive reduceret med TDKK 380. En stigning i valutakursen ville
medfore en tilsvarende positiv pavirkning af henholdsvis resultatet og egenkapitalen.

Folsomheden af valutaeksponeringen formindskes/foroges i takt med ovrige nevnte risici, serligt dagsvardire-
gulering af ejendommene.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
21 Risici (fortsat)

Renterisici

I overensstemmelse med koncernens politik afdekkes renterisici pa koncernens lan, nar det vurderes, at rente-
betalingerne kan sikres pa et tilfredsstillende niveau. Afdaekningen foretages normalt ved indgéelse af renteswap,
hvor variabelt forrentede 1an omlaegges til en fast rente.

Pr. 31. december 2016 har koncernen bade fastforrentede og variabelt forrentede lan, mens bankindlan er variabelt
forrentet. Koncernens variabelt forrentede prioritetslan udger i alt TDKK 42.150, og ved en stigning pa 1 procent-
point vil koncernens omkostninger til prioritetsrenter foreges med i alt TDKK 355 efter skat.

I forbindelse med belaningen af ejendommen i Pforzheim er renterisikoen afdaekket med renteswap-aftaler. Dags-
vardien af renteswapaftalen for lanet udger pr. 31. december 2016 DKK -2,2 mio.. og ved en rentestigning pa 1
procentpoint vurderes denne at udgere DKK -0,3 mio., svarende til en positiv &ndring pa DKK 1,9 mio. Omvendt
vil et rentefald pa 1 procentpoint reducere renteswapaftalens verdi til DKK -4,1 mio.

Likviditetsrisici
Det er koncernens politik i forbindelse med ldnoptagelse at sikre storst mulig fleksibilitet gennem spredning af
linoptagelsen pa forfalds-/genforhandlingstidspunkter og lingivere under hensyntagen til prissetningen.

Koncernens likviditetsreserve bestar af likvide midler og uudnyttede kreditfaciliteter. Det er koncernens malsaet-
ning at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere hensigtsmaessigt i tilfeelde af uforud-
sete udsving i likviditeten.

Tabellen herunder viser pengestremme vedr. koncernens finansielle forpligtelser baseret pa forfaldstidspunkt i den
resterende tid fra balancedagen og frem til den kontraktuelle udlebsdato.

De angivne belob udger ikke-diskonterede pengestromme inklusive rentebetalinger og kan derfor ikke afstemmes
til forpligtelsernes bogforte vaerdi i balancen.

(Mio. DKK) <1ar 1-2 ar 2-5ar >5ar
Kreditinstitutter -87,7 0 0 0
Leverandorgald og andre forpligtelser -1,6 0 0 0
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
21 Risici (fortsat)
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Kreditrisici

Koncernens politik for patagelse af kreditrisici medforer, at aftaler om bankindestaende kun indgids med modpar-
ter, hvor ledelsen anser, at der ikke er kreditrisiko. Baseret herpa forventes alle modparter at kunne indfri deres
forpligtelser.

Den maksimale kreditrisiko knyttet til finansielle aktiver svarer til de i balancen indregnede vardier.

I koncernens tilgodehavender fra salg indgér pr. 31. december 2016 lejetilgodehavender pé i alt TDKK 1.394 (2015:
TDKK 3.600), der efter en individuel vurdering er verdiansat til TDKK 222 (2015: TDKK 873).

Qvrige tilgodehavender er vurderet til pari.

Kapitalstyring
Koncernen vurderer lobende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen for at afveje det hojere afkastkrav pa egen-
kapital over for den ogede usikkerhed, som er forbundet med fremmedkapital.

Det er koncernens udbyttepolitik, at aktionarerne skal opna et afkast af deres investering i form af kursstigning og
udbytte, der overstiger en risikofri investering i obligationer. Udbetaling af udbytte skal ske under hensyntagen til
forneden konsolidering af egenkapitalen.

Pr. 31. december 2016 udgjorde egenkapitalens andel af de samlede passiver 45,8% (2015: 40,6%). Den realiserede
egenkapitalforrentning for 2016 var negativ (2015: 10,6%).

Politiske risici
Skattemaessige og politiske risici vurderes at veere lave.

Ovrige risici
Ledelsen vurderer ikke, at koncernen er underlagt andre vesentlige risici end ovenfor beskrevet.



Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
Note nr.
22 Dagsvaerdiansattelse

IFRS 7 om finansielle instrumenter, som vardiansattes til dagsveerdi i balancen, kraever oplysning om dagsveerdi-
anszttelse niveauopdelt efter folgende hierarki for dagsveerdianszttelse:

+ Noterede priser (uzndrede) i aktive markeder for identiske aktiver eller forpligtelser (niveau 1).

+ Andre input end noterede priser under niveau 1, som er observerbare for aktivet eller forpligtelsen,
enten direkte (d.v.s. som priser) eller indirekte (d.v.s. afledt af priser) (niveau 2).

« Input for aktivet eller forpligtelsen, som ikke er baseret pd observerbare markedsdata (d.v.s. ikke
observerbare input) (niveau 3).

Folgende tabel viser koncernens aktiver og forpligtelser, som verdiansattes til dagsverdi pr. 31. december 2016:

(TDKK) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 I alt
Investeringsejendomme 0 0 139.023 139.023

Aktiver i alt

(=]

139.023 139.023

Renteswapaftaler

Kreditinstitutter

Forpligtelser i alt

Ovennevnte veerdier svarer til deres regnskabsmessige verdier pr. 31. december 2016.

Dagsverdien for investeringsejendomme og finansielle instrumenter som handles i aktive markeder er baseret pa
noterede priser pa balancedagen. Sidanne ejendomme og instrumenter horer til niveau 1.

Dagsverdien af investeringsejendomme og finansielle instrumenter som ikke handles i et aktivt mar-
ked (f.eks. over-the-counter derivater) opgores ved brug af vardianszttelsesmetoder. Disse vardiansat-
telsesmetoder anvender fremdeles observerbare markedsdata, hvor de er tilgengelige, og beror mindst
muligt pa virksomhedsspecifikke estimater. Hvis alle betydelige input, som kreeves til dagsvardiansattelse af en
ejendom eller et instrument, er observerbare, horer disse til niveau 2. Aktiver og forpligtelser i denne kategori
omfatter primert renteswapaftaler.

Hvis et eller flere betydelige input ikke baserer sig pa observerbare markedsdata, herer instrumentet til niveau 3.
Koncernens investeringsejendomme er henfort til denne kategori og udger DKK 139,0 mio.

De enkelte veerdiansattelsesmetoder til vaerdiansattelse af investeringsejendomme og finansielle instrumenter er
mere udforligt beskrevet i seerskilt afsnit vedrorende anvendt regnskabspraksis, jf. side 54 ff.

I arets lob har ingen aktiver eller forpligtelser skiftet fra en kategori til en anden.
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
Note nr. 2016 2015 2016 2015
23 Aktiver bestemt for salg

Ejendomme, jf. nedenfor 0 0 139.023 575.963
Kapitalandele i dattervirksomheder 31.554 167.283 0 0
Tilgodehavender 0 0 422 1.505
Likvider 0 0 11.180 12.883
Ialt 31554 167.283  150.625 590.351
Specifikation af ejendomme:

Aschaffenburg 0 0 0 75379
Bad Oeynhausen 0 0 0 14.861
Delmenhorst 0 0 0 25878
Georgsmarienhiitte 0 0 0 33.218
Gottingen 0 0 66.910  92.476
Hagen 0 0 0  26.252
Herne 0 0 0 4.952
Lemgo 0 0 0  25.737
Limburg 0 0 0 37.123
Ludwigsburg 0 0 0 18.484
Neumiinster 0 0 0 12.128
Oldenburg 1 0 0 0 11.880
Oldenburg 2 0 0 0 28.549
Pforzheim 0 0 72.113  72.386
Schwandorf 0 0 0 33.649
Straubing 0 0 0 44377
Waltrop 0 0 0 18.634
Ejendomme i alt 0 0 139.023 575.963
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Noter til arsregnskabet og koncernregnskabet

DKK 1.000
MODERSELSKAB KONCERN
2016 2015 2016 2015
24 Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg
Kreditinstitutter 0 0 85.491 341.738
Dagsvaerdi renteswap 0 0 0 1.573
Udskudt skat 0 0 1.507 3.697
Restforpligtelser i forbindelse med ejendomserhvervelser 0 0 0 358
Leverandorgald og andre galdsforpligtelser 0 0 1.097 3.019
Forudbetalt lejeindtaegt 0 0 0 974
Ialt 0 0 88.095 351359
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Regnskabspraksis

Side 58 - 66

REGNSKABSGRUNDLAG

Arsrapporten for Kristensen Partners III A/S, der omfatter
bade arsregnskab for moderselskabet og koncernregnskab,
afleegges efter bestemmelserne i International Financial
Reporting Standards (IFRS) og fortolkningen fra Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) som godkendt af EU. Der er taget hensyn til alle
obligatoriske, relevante bekendtgorelser fra International
Accounting Standard Board (IASB).

Implementering af nye og @ndrede standarder
samt fortolkningsbidrag

Der er i regnskabséret 2016 implementeret folgende @n-
dringer til eller nye regnskabsstandarder:

- Arlige forbedringer (2012-2014). De irlige for-
bedringer medferer en raeekke mindre @ndringer til
IFRS:

o IFRS 5: Andring af regnskabsmaessig behand-
ling ved reklassifikation af et aktiv mellem
kategorierne “held for sale” og “held for distribu-
tion”.

o IFRS 7: Tilfojelse af oplysninger om fortsat
involvering i form af kontrakter om fortsat ser-
vicering af overdragne kundekontrakter og om
oplysninger om finansielle instrumenter i perio-
deregnskaber.

o IAS 19: Tilfojelse vedrerende fastleeggelse af dis-
konteringsrenten pa pensionsforpligtelser i regio-
nale valutaer, fx EUR.

o AS 34: Pracisering af, hvad der menes med
referencer til, at oplysninger er praesenteret andre
steder i perioderegnskabet.

« IFRS 11: Kob af kapitalandele i en joint operation, skal
behandles som kob af enkeltaktiver eller kob af virk-
somhed.

«  IAS 16/1AS 38: Omsztningsbaserede afskrivningsme-
toder ma ikke laengere anvendes.

« IAS 27: Moderselskaber kan anvende indre vardis
metode ved indregning kapitalandele for kapitalandele
i dattervirksomheder, associerede virksomheder og
joint ventures.

58

« IAS 16/IAS 41: Regnskabsmessig behand-
ling af flerdrige planter (Bearer plants), som
anvendes til at frembringe afgroder i mere end
én periode.

+ IAS 1: Andringer til IAS 1 med henblik pa
at forbedre oplysningskravene efter IFRS.
Andringen omfatter vasentlighed, prasentati-
on af poster og mellemtotaler i resultatopgorelse
og balance og rekkefolge af noterne).

« IFRS 10, IFRS 12 og IAS 28: £ndringer om in-
vesteringsvirksomhedens anvendelse af undta-
gelse fra at konsolidere dattervirksomheder.

Kristensen Partners III A/S har vurderet effek-
ten af de nye IFRS standarder og fortolkninger.
Kristensen Partners III A/S har konkluderet, at alle
de gaeldende standarder og fortolkninger, der er tradt
i kraft for regnskabsar, der pibegyndes den 1. januar
2016 enten ikke er relevante for Kristensen Partners
[II-koncernen eller ikke har vaesentlig betydning pa
regnskabet for Kristensen Partners III-koncernen.

Vedtagne regnskabsstandarder samt fortolk-
ningsbidrag, der ikke er tradt i kraft

Folgende @ndrede regnskabsstandarder og for-
tolkningsbidrag, der kan have relevans for
Kristensen Partners IIl-koncernen, er vedtaget
af TASB og godkendt af EU. Standarderne tre-
der i kraft senere, hvorfor de forst vil blive imple-
menteret i arsrapporterne, nir de treder i kraft.

« IFRS 15: "Indregning af omsetning fra kon-
trakter med kunder”. Ny standard om ind-
regning af omsetning. Standarden kan
potentielt péavirke indregning af indteegter
pa en rakke omrader afhangigt af hvilken
branche virksomheden opererer i, herunder:

o Den tidsmessige placering af indreg-
ningen af omsatning.

o Indregning af variabelt vederlag.

o Allokering af indtegter fra sammensatte
kontrakter (kontrakter med flere ydelser).

o Indregning af indtagter fra licensrettig-
heder.
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o Ombkostninger ved indgaelse af kontrak-
ter.

o Yderligere oplysningskrav.

Standarden traeder i kraft for regnskabsar, der
begynder den 1. januar 2018 eller senere.

« IFRS 9: "Miling og klassifikation af finan-
sielle aktiver og forpligtelser”. Antallet af
kategorier for finansielle aktiver reduce-
res til tre: amortiseret kostpriskategori
eller dagsverdi over resultatopgerelsen og
dagsveerdi over anden totalindkomst. Virk-
somheder, som valger at méle finansielle for-
pligtelser til dagsverdi (dagsverdioptionen),
skal under IFRS 9 prasentere den del af perio-
dens endring i dagsveerdi, som kan henfores til
@ndringer i virksomhedens egen kreditvaerdig-
hed (own creditrisk),ianden totalindkomst. Reg-
lerne for nedskrivninger pa finansielle aktiver
@ndres til en model baseret pi forventede kre-
dittab, hvor @ndringer i kreditrisikoen medfe-
rer @ndringer i tabshensattelsen. Reglerne for
regnskabsmaessig sikring lempes, s de i hojere
grad tilpasses virksomhedens risikostyringsstra-
tegi og -mal. Standarden treaeder i kraft for regn-
skabsar, der begynder 1. januar 2018 eller senere.

Kristensen Partners III A/S har vurderet effek-
ten af de nye IFRS standarder og fortolkninger.
Kristensen Partners III A/S har konkluderet, at alle
de geldende standarder og fortolkninger, der er ved-
taget, men som ikke er tradt i kraft for regnskabsr,
der pébegyndes den 1. januar 2016 enten ikke er
relevante for Kristensen Partners III-koncernen eller
ikke forventes at fa vaesentlig betydning for regnska-
bet for Kristensen Partners III-koncernen.

IASB har udstedt folgende sndringer til standarder
og nye fortolkningsbidrag, der kunne vere relevante
for Kristensen Partners III A/S, men som endnu ikke
er godkendt af EU:

« IFRS 14: "Regulatoriske aktiver/forpligtelser”.
Ny felles standard om regulatoriske aktiver
(over-/underdekning) ved overgang til IFRS.
Denne standard har EU imidlertid positivt
bestemt ikke skal gelde i EU. Standarden
tradte i kraft for regnskabsir, der begyndte
den 1. januar 2016 eller senere.

IFRS 16: "Leasing”. Ny standard om regnskabs-
massig behandling af leasing. For leasingtager
skal alle leasingaftaler fremadrettet indreg-
nes i balancen med en leasingforpligtelse og et
leasingaktiv. Standarden traeder i kraft for regn-
skabsar, der begynder den 1. januar 2019 eller
senere.

IAS 12: Andringer preciserer kravene til at ind-
regne udskudte skatteaktiver pa urealiserede tab
pa verdipapirer, som reguleres til dagsvaerdi via
anden totalindkomst. Andringen trader i kraft
for regnskabsar, der begynder den 1. januar 2017
eller senere.

IAS 7: Krav om yderligere oplysninger om
afstemning af finansielle forpligtelser. Ren-
teberende geeld skal afstemmes fra primo til
ultimo. Andringen treeder i kraft for regn-
skabsar, der begynder den 1. januar 2017 eller
senere.

IFRS 15: Praciseringer vedrerende identifi-
kation af leveringsforpligtelser ("performance
obligations”), vurdering af agent/principal og
vurdering af licenser. £ndringen treeder i kraft
for regnskabsar, der begynder den 1. januar 2018
eller senere.

IFRS 2: Andringer vedrerende optjenings-
betingelser pa kontantbaserede ordninger
og regnskabsmassig behandling af modi-
fikationer til en kontantbaseret ordning.
Andringen trader i kraft for regnskabsar, der
begynder den 1. januar 2018 eller senere.

IFRIC 22: "Valutaomregning ved forudbeta-
linger”. Valutakursomregning skal foretages pa
transaktionsdagen for forudbetalingen. Hvis der
er flere forudbetalinger, skal der fastsattes en
transaktionsdag for hver betaling. Fortolknin-
gen trader i kraft for regnskabsér, der begynder
den 1. januar 2017 eller senere.

IAS 40: Andringerne preciserer anvendelse af
bestemmelserne om overforsel til og fra investe-
ringsejendomme i IAS 40, Investeringsejendom-
me. Andringen traeder i kraft for regnskabsar,
der begynder den 1. januar 2018 eller senere.
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«  Arlige forbedringer (2014-2016). De irlige
forbedringer medferer en rakke mindre
@ndringer til IFRS:

o IFRS 1: Kortsigtede lempelser ved over-
gang til IFRS knyttet til overgangsbestem-
melser 1 specifikke standarder ophaves,
fordi de ikke langere er relevante.
Andringen treeder i kraft for regnskabsir,
der begynder den 1. januar 2017 eller senere.

o IFRS 12: Enkelte oplysninger efter [FRS 12
ogsa geelder for kapitalandele, som er bestemt
for salg, bestemt for udlodning eller klassifice-
ret som opherende aktiviteter efter IFRS 5.
Andre oplysninger efter IFRS 12 er undtaget
for aktiver bestemt for salg. Andringen traeder
i kraft for regnskabsar, der begynder den 1.
januar 2017 eller senere.

o IAS 28: Nar en venture virksomhed veel-
ger at male kapitalandele i en associeret
virksomhed eller et joint venture til
dagsveerdi med  veerdiregulering  over
resultatopgoerelsen foretages dette valg for
hvert joint venture eller hver associeret
virksomhed. Zndringen traeder i kraft for
regnskabsar, der begynder den 1. januar
2018 eller senere.

Kristensen Partners III A/S forventer, at disse stan-
darder og fortolkninger vil blive implementeret, nar
de traeder i kraft.

Arsrapporten er udarbejdet med udgangspunkt i det
historiske kostprisprincip med de reguleringer, der
felger af omvurdering af grunde og bygninger til
dagsveardi via resultatopgorelsen.

Udarbejdelsen af en ars- eller koncernrapport samt
ledelsesberetningen kraever udevelse af visse kritiske
regnskabsmaessige skon. Desuden er det nedvendigt
for ledelsen at udeve skon i anvendelsen af den fast-
lagte regnskabspraksis. De omrader, som er forbun-
det med en hojere grad af sken eller kompleksitet,
eller omrader, hvor forudsztninger og sken er va-
sentlige for koncernrapporten, er oplyst i note 1.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold
til sidste ar.
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KONSOLIDERINGSPRAKSIS

Som dattervirksomheder betragtes alle virk-
somheder, hvori koncernen har kontrol over de
finansielle og driftsmessige forhold, hvilket normalt
er forbundet med besiddelse af flertallet af stemme-
rettighederne.

Dattervirksomheder

En dattervirksomhed er en virksomhed, som er kon-
trolleret af en anden virksomhed. Kontrol betyder
muligheden for at bestemme en virksomheds finan-
sierings- og forretningspolitik med henblik péa at
drage nytte af dennes aktiviteter.

Tilstedevaerelsen og virkningen af potentiel-
le stemmerettigheder, som aktuelt kan udeves
eller konverteres, tages i betragtning ved vurderin-
gen af, hvorvidt koncernen har kontrol over en an-
den virksomhed. Der foretages fuld konsolidering fra
den dato, hvor kontrollen overfores til koncernen.
Konsolideringen ophorer fra den dato, hvor kontrol-
len ophorer.

Ved kob af dattervirksomheder anvendes overtagel-
sesmetoden. Kostprisen males som dagsverdien af de
overdragne aktiver, udstedte egenkapitalinstrumen-
ter og patagne forpligtelser pr. overdragelsesdatoen
med tilleeg af omkostninger, der kan henfores direkte
til kobet.

Identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualfor-
pligtelser, der er henholdsvis erhvervet og overtaget
i en virksomhedssammenslutning, méles ved forste
indregning til dagsveerdi pa anskaffelsestidspunk-
tet uanset omfanget af minoritetsandele. Eventuelle
forskelle mellem kostprisen og dagsverdien af de
identificerbare erhvervede nettoaktiver indregnes
som goodwill. Hvor kostprisen for den overtagne
virksomhed er lavere end dagsveerdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver, indregnes forskellen direkte i
resultatopgorelsen.

Der foretages eliminering af koncerninterne trans-
aktioner, mellemvaerender og urealiserede ge-
vinster pa transaktioner mellem koncernvirk-
somheder, ligesom der foretages eliminering
af urealiserede tab, medmindre transaktionen
indikerer en veerdiforringelse af det overforte
aktiv. Dattervirksomhedernes regnskabspraksis er
tilpasset til koncernens regnskabspraksis.
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OMREGNING AF FREMMED
VALUTA

Funktionel valuta og
pr®sentationsvaluta

De balanceposter og poster i resultatopgerelsen, der
er indeholdt i arsrapporterne for koncernvirksomhe-
derne, males i den valuta, der benyttes i det primaere
okonomiske miljo, hvor virksomhederne opererer
(funktionel valuta). Koncernregnskabet afleegges
i DKK, som béade er moderselskabets funktionelle
valuta og praesentationsvaluta, og afrundes i hele
tusinde.

Transaktioner i fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den
funktionelle wvaluta til transaktionsdagens kurs.
Gevinster og tab, som opstar ved afregning af sa-
danne transaktioner, samt ved omregning af
monetare aktiver og forpligtelser i udenlandsk valuta
til balancedagens kurs, indregnes i resultatopgorelsen
ihenhold til officiel kurs fra Danmarks Nationalbank.

Hvis valutapositioner anses som afdakning af
pengestromme eller nettoinvesteringer, indregnes
vardiendringerne herpa i anden totalindkomst.

Valutakursreguleringer pa ikke-monetare poster
sasom aktier, der males til dagsveerdi via resul-
tatopgorelsen, indregnes som en del af gevinst eller
tab til dagsveerdi. Valutakursreguleringer pa ikke-
monetare poster sasom aktier, der klassificeres som
finansielle aktiver disponible for salg, indregnes i
anden totalindkomst.

AFLEDTE FINANSIELLE
INSTRUMENTER OG

REGNSKABSM ASSIG AFD ZKNING
Afledte finansielle instrumenter indregnes forste
gang til dagsveerdien pa den dato, hvor kontrakten
indgas, og males efterfolgende til dagsverdi. Indreg-
ning af den gevinst eller det tab, som opstar herved,
afhanger af, hvorvidt det finansielle instrument er
klassificeret som regnskabsmaessig afdekning, og i sa
fald af karakteren af den afdakkede transaktion.

Renteswapaftaler, der er en integreret del af laneaf-
taler, indregnes ikke i balancen, eftersom disse reelt
er fastforrentede lan.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsatning

Nettoomsztningen, som  har  karakter af
operationel leasing, omfatter dagsverdien for
lejeindtaegter og anden indtegt med fradrag af
moms, rabatter og nedslag og efter eliminering
af koncerninterne transaktioner. Omsatningen
indregnes i den regnskabsperiode, hvor ydelserne
leveres.

Opkreavet bidrag hos lejerne til deekning af varme
og fellesomkostninger pa investeringsejendommene
samt afholdte udleeg vedr. lejernes andele af udgifter
til varme og fellesomkostninger indregnes ikke i
resultatopgoerelsen, idet nettomellemveerendet ind-
regnes i balancen.

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger og administrationsomkost-
ninger omfatter omkostninger vedrerende drift af
investeringsejendommene, reparations- og vedlige-
holdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre
omkostninger.

Vardireguleringer

Arets vardireguleringer af investeringsejendomme
samt gevinster og tab ved afthaendelse af investerings-
egjendomme indregnes i resultatopgorelsen under
"Regulering af ejendomme til dagsveerdi”.

Veardireguleringer af finansielle aktiver og forplig-
telser i ovrigt, der males til dagsveaerdi via resultatet,
indregnes tillige i resultatopgoerelsen under “Regule-
ring af renteswap til dagsveerdi”.

Finansielle poster

Finansieringsomkostninger og -indtagter indreg-
nes i resultatopgerelsen over lanenes lobetid ved
anvendelse af den effektive rentemetode. Nar ver-
dien af et tilgodehavende forringes, nedskrives den
regnskabsmaessige veerdi til genindvindingsverdien,
som svarer til forventede, fremtidige pengestromme
tilbagediskonteret med instrumentets oprindelige
effektive rente. Den pé dette tidspunkt opgjorte for-
skel mellem den nominelle veaerdi og nutidsverdien af
de forventede ydelser indregnes som renteindtaegter.

For tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser antag-
es, at den nominelle vaerdi reduceret for verdiregu-
leringer svarer til dagsveerdi.
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Indtagter fra investeringer

Indtaegter fra investeringer omfatter eksempelvis
provenu fra likvidation af datterselskaber modregnet
andel til minoritetsinteresser.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestir af arets aktuelle skat og
@ndring 1 udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfores til arets
resultat, og i totalindkomstopgerelsen med den
del, der kan henfores til posteringer i anden
totalindkomst.

BALANCEN

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme udger investeringer i
grunde, bygninger, en del af en bygning eller i bade
grunde og bygninger med det formal at opnd afkast af
den investerede kapital i form af lobende driftsafkast
og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til
kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsom-
kostninger med tilleeg af efterfolgende kebsprisre-
guleringer. Moderniseringsokostninger inkl. line-
omkostninger tilleegges efterfolgende.

Investeringsejendomme reguleres arligt til dags-
veaerdi, som fastsattes ud fra en individuel vurdering
baseret pa ejendommenes forventede lobende afkast,
vedligeholdelsesstand og afkastkrav, ogsa benaevnt
som Normalindtjeningsmetoden. Ledelsen foretager
denne vurdering med udgangspunkt i ekstern valuar-
rapporter af ejendomsportefoljen (IFRS 13 og IAS
40).

Arligt foretages en individuel vurdering af det for-
ventede lobende afkast for hver enkelt ejendom med
udgangspunkt i ejendommens budget for det kom-
mende driftsar korrigeret for udsving, der karak-
teriseres som verende enkeltstiende haendelser,
herunder korrektioner for forskel til markedsleje.

Under hensyntagen til den enkelte ejendoms
individuelle forhold fastsettes et forrentningskrav
for ejendommen udtrykt ved en procent. Det op-
gjorte, korrigerede arlige driftsafkast kapitaliseres
med forrentningskravet, hvorved dagsverdien (for
serlige reguleringer) opgores.
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Opgorelsen af faktor til kapitalisering skennes under
hensyntagen til investeringsejendommenes beliggen-
hed, vedligeholdelsesstand, klausuler om lejeregu-
lering og opsigelse i indgaede lejekontrakter samt det
eksisterende renteniveau ved regnskabsarets udlob.

I sarlige situationer foretages korrektioner til
den Dberegnede dagsveerdi. Sadanne korrek-
tioner omfatter reservationer til forestiende
vasentlige renoverings- og ombygningsopgaver,
ejendomme beliggende i helt serligt, ekonomisk
traengte beboelsesomrader, ejendomme med hjem-
faldsforpligtelse eller lignende.

Veardireguleringer af investeringsejendomme ind-
regnes i resultatopgorelsen.

Dattervirksomheder (Moderselskab)
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kost-
pris. I tilfeelde, hvor kostprisen overstiger genindvin-
dingsvardien, nedskrives til denne lavere verdi.

ANDRE VARDIPAPIRER OG
KAPITALANDELE (investeringer)
Koncernen opdeler sine investeringer i folgende
kategorier: finansielle aktiver, der males til dags-
veerdi via resultatopgerelsen, ldn og tilgodehavender,
investeringer, der holdes til udleb, og finansielle akti-
ver disponible for salg.

Klassifikationen athenger af formélet med
investeringerne. Ledelsen fastleegger klassifika-
tionen af investeringerne ved forste indregning og
revurderer klassifikationen i forbindelse med hver
regnskabsafleggelse.

Finansielle aktiver, der males til dagsvaerdi
via resultatopgerelsen

Denne  kategori har to  underkategorier:
finansielle aktiver, der besiddes med handel for oje,
og finansielle aktiver, der klassificeres som et finan-
sielt aktiv, der males til dagsvaerdi via resultatop-
gorelsen pa indgéelsestidspunktet. Et finansielt aktiv
klassificeres i denne kategori, hvis det primeert er
erhvervet med henblik pa snarligt salg, eller
ledelsen beslutter, at det skal klassificeres saledes.

Aktiver i denne kategori klassificeres som omsat-
ningsaktiver, hvis de enten besiddes med handel
for oje eller forventes realiseret inden for et ar fra
balancedagen.
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Lan og tilgodehavender

Lan og tilgodehavender er ikke-afledte finan-
sielle aktiver med faste eller bestemmelige
betalinger, der ikke er noteret pa et aktivt marked.
De opstar, nar koncernen yder lén, leverer varer eller
ydelser direkte til en debitor. Lan og tilgodehavender
indregnes under omsatningsaktiver. Den del, der for-
falder mere end et ar efter balancedagen, klassificeres
dog som langfristede aktiver. Lan og tilgodehavender
indregnes under tilgodehavender fra salg eller andre
tilgodehavender i balancen.

Investeringer, der holdes til udleb
Investeringer, der holdes til udleb, er ikke-
afledte finansielle instrumenter med faste eller be-
stemmelige betalinger og fast udlebstidspunkt, som
koncernledelsen har til hensigt og er i stand til at
holde til udleb.

Koncernen har ikke i regnskabséiret haft investe-
ringer i denne kategori.

Finansielle aktiver disponible for salg

Finansielle aktiver disponible for salg er ikke-
afledte finansielle instrumenter, der enten pi
indgaelsestidspunktet er klassificeret ind i denne
kategori eller ikke er klassificeret i nogen af de evrige
kategorier. De indregnes under langfristede aktiver,
medmindre virksomheden har til hensigt at athsende
investeringen inden for et ar fra balancedagen.

Koncernen har ikke i regnskabsaret haft
investeringer i denne kategori, men moderselskabets
kapitalandele i datterselskaberne horer herunder.

Aktiver bestemt for salg

Til aktiver bestemt for salg herer langfristede
aktiver  eller  afheendelsesgrupper, som er
bestemt for salg. Disse aktiver klassificeres som "be-
stemt for salg”, nar deres regnskabsmessige verdi
primeert vil blive genindvundet gennem et salg frem
for gennem fortsat driftsmaessig anvendelse. Disse
aktiver kan udgeres af et forretningsomrade i kon-
cernen, en gruppe af aktiver bestemt for salg eller af
et enkelt anlegsaktiv.

Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg
er forpligtelser direkte knyttet til disse aktiver.
Aktiver eller athaendelsesgrupper, der er bestemt for
salg, males til den laveste verdi af den regnskabs-
massige verdi pa tidspunktet for klassifikationen
som “bestemt for salg” eller dagsveerdien med fradrag
af salgsomkostninger.

Tab ved verdiforringelse, som opstir ved den
forste klassifikation som “bestemt for salg”, og
gevinster eller tab ved efterfolgende maling til
laveste veerdi af den regnskabsmaessige verdi
eller dagsverdi med fradrag af salgsomkostninger
indregnes i resultatopgerelsen under de poster, de
vedrorer. Gevinster og tab oplyses i noterne.

Aktiver og dertil knyttede forpligtelser udskilles i
saerskilte linjer i balancen, og hovedposterne speci-
ficeres i noterne.

TILGODEHAVENDER FRA SALG OG
TJENESTEYDELSER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser indreg-
nes til dagsveerdi ved forste indregning og males ef-
terfelgende ved anvendelse af den effektive renteme-
tode med fradrag af nedskrivninger.

Der foretages nedskrivning pé tilgodehavender fra
salg og tjenesteydelser, nar det er konstateret, at kon-
cernen ikke vil vere i stand til at inddrive alle skyl-
dige belob i overensstemmelse med de oprindelige
vilkar for tilgodehavender. Nedskrivningen udger
forskellen mellem aktivets regnskabsmeessige verdi
og nutidsverdien af forventede fremtidige penge-
stromme tilbagediskonteret med den effektive rente.
Nedskrivningen indregnes i resultatopgorelsen.

Likvider

Likvider bestar af likvide beholdninger, indestdender
pé anfordringskonti i banker, andre kortfristede, let
omsattelige investeringer med oprindelige forfalds-
perioder pa op til tre maneder samt traek pa kassekre-
ditter. Traek pa kassekreditter er i balancen indregnet
under kortfristede forpligtelser.

Aktiekapital

Aktiekapital omfatter ordinzre aktier.

Transaktionsomkostninger, som direkte kan hen-
fores til udstedelse af nye aktier eller optioner,
vises efter skat som et fradrag i egenkapitalen.

Eventuel udbyttebetaling til selskabets aktionaerer
indregnes som en forpligtelse i koncernregnskabet i
den periode, hvor udbyttet deklareres.
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Warrants

Warrants indregnes ved udstedelse under egenka-
pitalen med det provenu, der realiseres ved udste-
delsen. Tidligere udstedte warrants, der overtages i
forbindelse med erhvervelse af kapitalandele i den
udstedende virksomhed, verdiansettes efterfolgen-
de til dagsverdi pa tidspunktet for kapitalandelenes
erhvervelse.

Ingen af de udstedte warrants er udnyttet ved
ophorsdato den 31. december 2014. Beholdningen af
warrants er herefter 0.

Lan

Lan indregnes ved optagelse til dagsverdi med
fradrag af atholdte transaktionsomkostninger.
Efterfolgende males lanene til amortiseret kostpris,
saledes at forskellen mellem provenuet (med fradrag
af transaktionsomkostninger) og den nominelle ver-
di indregnes i resultatopgerelsen over lineperioden
ved anvendelse af den effektive rentemetode.

Lan klassificeres som kortfristede forpligtelser, med-
mindre koncernen har en ubetinget ret til at udskyde
indfrielse af geelden i mindst et &r fra balancedagen.

Udskudt skat

Der indregnes fuldt udskudt skat af alle midlertidige
forskelle mellem den skattemaessige og regnskabs-
maessige veerdi af aktiver og forpligtelser ved anven-
delse af den balanceorienterede galdsmetode.

Dog indregnes der ikke udskudt skat af midlertidige
forskelle, der er opstéet ved den forste indregning af
aktiver eller forpligtelser i en transaktion, som ikke
er en virksomhedsovertagelse og som pa tidspunktet
for transaktionen hverken pavirker den regnskabs-
messige eller skattepligtige indkomst (IAS 12.15b),
herunder eksempelvis forstegangsindregning af
investeringsejendomme og lan ved erhvervelse af
kapitalandele.

Udskudt skat males ved anvendelse af de til
enhver tid geeldende skattesatser og -regler. De
anvendte skattesatser pr. balancedagen er for moder-
selskabet 22,00%, og for de tyske dattervirksomheder
er anvendt 15,825% og eventuel erhvervsskat pa 5%.
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Udskudte skatteaktiver indregnes i den wud-
strekning, det er sandsynligt, at der vil op-
std en fremtidig positiv skattepligtig indkomst,
som de midlertidige forskelle kan modregnes i.

Koncernen er ikke sambeskattet.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nir koncernen har
en juridisk eller faktisk forpligtelse som folge af tidli-
gere begivenheder; det er sandsynligt, at treek pa kon-
cernens okonomiske ressourcer vil vare nedvendigt
for at afvikle forpligtelsen; og belobets storrelse kan
males palideligt.

Leverandorer og ovrige
geldsforpligtelser

Leverandorer og ovrige gaeldsforpligtelser indregnes
og males til amortiseret kostpris, der i al vesent-
lighed svarer til nominel verdi.

OPGORELSE AF PENGESTROMME
Opgorelsen af pengestromme viser koncernens
pengestromme for dret opdelt pa drifts-, investe-
rings- og finansieringsaktivitet, forskydning i
likvider samt koncernens likvider ved arets
begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kob og salg af virksomheder
vises separat under pengestromme fra investering-
saktivitet. I opgerelsen af pengestromme indregnes
pengestromme vedrorende kobte virksomheder
fra overtagelsestidspunktet, og pengestromme
vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til
salgstidspunktet.

Pengestrom fra driftsaktivitet
Pengestromme fra driftsaktiviteten opgeres ud fra
arets resultat for skat reguleret for ikke kontante
resultatposter som planmassige af- og ned-
skrivninger og @ndringer i hensattelser samt en-
dringer i driftskapitalen.

Driftskapitalen omfatter kortfristede omsetningsak-
tiver minus kortfristede forpligtelser eksklusive de
poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet
Pengestromme fra investeringsaktiviteten omfatter
pengestromme fra kob og salg af materielle og finan-
sielle, langfristede aktiver samt ovrige vaerdipapirer.
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Pengestrom fra finansieringsaktivitet
Pengestromme fra finansieringsaktiviteten omfat-
ter pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af
langfristede forpligtelser samt udbyttebetaling til og
kapitalindskud fra virksomhedsdeltagere.

SEGMENTOPLYSNINGER

Koncernen inddeler, kontrollerer og styrer
sine forretningmassige aktiviteter efter dis-
ses bymaessige placering. Segmentoplysningerne
folger koncernens ledelsesrapportering.

Segmentindtaegter og -omkostninger samt seg-
mentaktiver og -forpligtelser omfatter de pos-
ter, der direkte kan henfores til det enkelte segment,
samt de poster, der kan fordeles til de enkelte seg-
menter pa et palideligt grundlag. De ikke fordelte
poster vedrorer primert aktiver og forpligtelser, der
er forbundet med koncernens administrative funk-
tioner, indkomstskatter o.lign.

Langfristede aktiver i segmenterne omfatter de ak-
tiver, som anvendes direkte i segmentets drift, her-
under immaterielle og materielle aktiver samt kapi-
talandele i tilknyttede virksomheder.

Kortfristede aktiver 1 segmenterne omfat-
ter de aktiver, som direkte kan henfores til drif-
ten i segmentet, tilgodehavender fra salg af varer
og  tjenesteydelser, andre tilgodehavender,
periodeafgreensningsposter samt likvide beholdnin-
ger.

Forpligtelser i segmenterne omfatter de for-
pligtelser, der kan henfores til driften i segmen-
tet, herunder geld til leverandoerer af varer og
tjenesteydelser, geeld til kreditinstitutter og anden
geeld.
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HOVED- OG NOGLETALSOVERSIGT
Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med
Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning.

Nogletallene er beregnet sdledes:

Bruttomargin Soliditetsgrad

Bruttoresultat x 100 Egenkapital ultimo x 100
Nettoomseetning™® Samlede aktiver ultimo
Overskudgrad Forrentning af egenkapital
Resultat af primeer drift x 100 Arets resultat x 100
Nettoomsatning™* Gennemsnitlig egenkapital
Afkastningsgrad Indre vardi pr. aktie =

Resultat af primeer drift x 100

Gennemsnit af samlede aktiver
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Egenkapital for minoriteter

Antal aktier

* Nettoomsatning er tillagt "Regulering af ejendomme til

dagsveerdi”.



Ejendomme - Kristensen Partners III A/S

Gottingen

Pforzheim
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