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Vissing Asset Management ApS

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 for Vissing Asset Management ApS.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Rungsted Kyst, den 31. maj 2018

Direktion

Jesper Vissing
direktgr

This document has esignatur Agreement-1D: d03045b5PmUX11327937



Vissing Asset Management ApS

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Vissing Asset Management ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Vissing Asset Management ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark. Vort ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vore gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vor opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Vissing Asset Management ApS

Den uafhangige revisors revisionspategning

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vor konklusion. Risi-
koen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesent-
lig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vor revisionspa-
tegning g@re opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vor revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Vissing Asset Management ApS

Den uafhangige revisors revisionspategning

| tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vor viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fund-
et vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Frederiksberg, den 31. maj 2018

Revisionsfirmaet Albrechtsen
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 77 92 64 10

Bjarne Albrechtsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel2177
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Vissing Asset Management ApS

Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Vissing Asset Management ApS
Kastanievej 5
2960 Rungsted Kyst

CVR-nr.: 10 00 33 69
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Stiftet: 11. oktober 1999
Regnskabsar: 18. regnskabsar

Hjemsted: Hgrsholm

Jesper Vissing, direktgr

Revisionsfirmaet Albrechtsen
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Lindevangs Allé 4

2000 Frederiksberg
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Vissing Asset Management ApS

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabet er beskeaeftiget indenfor investering, udlejning og administration af fast ejendom, besiddelse

af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder samt aktiviteter, der er naert forbundet
hermed. Selskabet (koncernen) driver sin virksomhed i Danmark og Tyskland.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Aret har vaeret meget travit. Parallelt med ledelsen af en solid drift af de mange investeringer, har aret
desuden vaeret praeget af selektiv gevinsthjemtagning. To investeringer er realiseret i Tyskland samt en i
det centrale Kgbenhavn. Den succesfulde realisation er sket til en veerdi veesentligt hgjere end bogfgrt
veerdi. Alle medinvestorer har nydt godt heraf.

Driften og udviklingen i alle underliggende selskaber forlgber tilfredsstillende og i overensstemmelse
med ledelsens forventninger.

Det er lykkedes, at etablere flere solide danske investeringer; de forlgber alle bedre end budgetteret.
Investeringerne er etableret alene med realkreditfinansiering og egenkapital.

Selskabets resultatopggrelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 31.037.749, og selskabets balance pr.
31. december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 121.219.560.

Arets resultat anses af ledelsen for at vaere enddog meget tilfredsstillende.

Virksomhedens forventede udvikling, herunder szerlige forudsztninger og usikre faktorer

Der forventes en positiv udvikling i selskabets aktiviteter i det kommende ar. Selskabet har i 2018
foretaget tre nye langsigtede investeringer i Danmark. For 2018 forventer ledelsen et positivt resultat.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning:
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.
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Vissing Asset Management ApS

Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat af primaer drift

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Resultat for finansielle poster

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Foreslaet udbytte
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Overfgrt resultat

2017 2016

kr. kr.

184.673 196.984
-1.000.339 -1.057.907
-815.666 -860.923
-62.466 -21.946
-878.132 -882.869
27.075.618 6.557.219
8.545.213 5.130.611
765.905 635.536
-4.701.408 -1.674.845
30.807.196 9.765.652
92.036 135.179
30.899.232 9.900.831
105.800 103.400
35.620.831 11.687.830
-4.827.399 -1.890.399
30.899.232 9.900.831
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Vissing Asset Management ApS

Balance 31. december

Note 2017 2016
kr. kr.

Aktiver
Investeringsejendomme 14.200.000 14.200.000
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 247.559 170.652
Materielle anlaegsaktiver 6 14.447.559 14.370.652
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 39.999.181 39.086.844
Kapitalandele i associerede virksomheder 25.798.718 34.253.505
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 8.882.735 9.808.361
Deposita 0 62.062
Finansielle anlaegsaktiver 74.680.634 83.210.772
Anlzegsaktiver i alt 89.128.193 97.581.424
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 24.660.861 6.130.845
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 200.538 0
Andre tilgodehavender 3.640.853 2.597.788
Periodeafgraensningsposter 8.140 9.465
Tilgodehavender 28.510.392 8.738.098
Likvide beholdninger 9.803.184 0
Omsaetningsaktiver i alt 38.313.576 8.738.098
Aktiver i alt 127.441.769 106.319.522

-10 -
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Vissing Asset Management ApS

Balance 31. december

Passiver

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Overfgrt resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geald til banker
Gaeld til realkreditinstitutter
Anden geeld

Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Gezeld til banker

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter m.v.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

-11 -

Note 2017 2016

kr. kr.

125.000 125.000

68.627.859 33.007.028

52.222.384 57.049.783

105.800 103.400

9 121.081.043 90.285.211

450.838 576.534

450.838 576.534

0 1.753.550

5.234.398 5.568.426

0 5.801.615

10 5.234.398 13.123.591

10 334.032 1.062.177

0 755.508

3.828 26.083

0 52.867

33.660 0

303.970 437.551

675.490 2.334.186

5.909.888 15.457.777

127.441.769 106.319.522
11
12
13
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vissing Asset Management ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2017 er aflagt i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved f@rste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opg@gres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb.

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

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ikke er
oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsatning med fradrag af andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Lejeindteegter indregnes i resultatopggrelsen under hensynstagen til korrekt periodisering. Anden
omszaetning indregnes pa tidspunktet for levering og risikoens overgang, safremt indtaegten kan opggres
palideligt. Omsaetningen opggres efter fradrag af moms, afgifter og rabatter.

-12 -
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger afholdt til driften af selskabets ejendomme, herunder
reparation og vedligeholdelse, el, varme, ejendomsskatter og ejerforeningsbidrag mv., idet omfang
omkostningerne ikke afholdes af lejerne.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lo-
kaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtag-
ne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsakti-
ver.

Vardiregulering af investeringsejendomme

Vardiregulering af investeringsejendomme indeholder arets andring i dagsvaerdien af investeringsejen-
domme.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleg og godtgg@relse under
acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

| virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomhe-
ders resultat efter skat.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske datter-
virksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsoli-
deringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betaling-
er af selskabsskat med skattemyndighederne.

-13 -
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af
den investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg.
Investeringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tilleeg af omkostninger
direkte foranlediget af anskaffelsen. Renter og gvrige laneomkostninger i opfgrelsesperioden indregnes
i kostprisen. Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdien ved at regulere
regnskabsmaessig veerdi ved op- eller nedregulering over resultatopggrelsen. Ved beregning af
dagsveerdien anvendes en afkastbaseret model, der tager udgangspunkt i markedets krav til afkast pa
tilsvarende ejendomme. | det omfang, der er tilgeengelige aktuelle markedspriser for sammenlignelige
ejendomme, indgar disse som grundlag for vurderingen af ejendommenes dagsvaerdi.

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirek-
te omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og lgn.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdier:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5 ar 0%

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel
af virksomhedernes indre veerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af u-
realiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv el-
ler negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre
veerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang til-
godehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse
til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under
hensatte forpligtelser.

-14 -
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reser-
ve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regn-
skabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget ind-
en godkendelsen af arsrapporten for Vissing Asset Management ApS, bindes ikke pa opskrivningsreser-
ven.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opggrelse af
goodwill.

Andre veerdipapirer og kapitalandele, anlagsaktiver
Kapitalandele males til dagsvaerdi.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver samt kapitalandele i datter-
virksomheder og associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over
det som udtrykkes ved afskrivning.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger ved-
rerende efterfglgende regnskabsar.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder,
og som uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for
veaerdiendringer.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele, der bestar af bgrsnoterede aktier og obligationer, males til dagsveerdi pa
balancedagen. Ikke-bgrsnoterede vaerdipapirer males til dagsvaerdi baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

Egenkapital
Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangveerende
arbejder, omstruktureringer mv. Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som fglge af en tidlige-
re begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen
vil medfgre et forbrug af selskabets gkonomiske ressourcer.
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Vissing Asset Management ApS heafter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabs-
skatter over for skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betal-
te acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag' eller 'Skyldige sambeskatningsbidrag'.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kost-
pris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem
provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontant-
veerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets
kursregulering pa optagelsestidspunktet.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle
leasingkontrakter.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopggrelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestrgm-
me, indregnes veerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

-16 -

This document has esignatur Agreement-1D: d03045b5PmUX11327937



Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

2017 2016
kr. kr.
1 Personaleomkostninger
Lgnninger 937.593 1.025.309
Andre omkostninger til social sikring 12.809 12.939
Andre personaleomkostninger 49.937 19.659
1.000.339 1.057.907
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 2 2
2 Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsaktiver
Afskrivninger materielle anleegsaktiver 62.466 21.946
62.466 21.946
3 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 116.338 134.696
Renteindtaegter fra associerede virksomheder 538 2.763
Andre finansielle indtaegter 649.029 498.077
765.905 635.536
4 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 3.111 0
Andre finansielle omkostninger 4.698.297 1.674.845
4.701.408 1.674.845
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

5 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat
Regulering af udskudt skat
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar
Refusion af skat ved sambeskatning

6 Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2017
Tilgang i arets lgb
Kostpris 31. december 2017

Dagsveerdireguleringer 1. januar 2017

Dagsveerdireguleringer 31. december 2017

Af- og nedskrivninger 1. januar 2017
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2017

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017

2017 2016

kr. kr.
33.660 0
-125.696 -121.531
0 16

0 -13.664
-92.036 -135.179

Andre anlzeg,

Investeringseje driftsmateriel

ndomme og inventar

11.261.928 216.765

0 139.373

11.261.928 356.138
2.938.072 0
2.938.072 0

0 46.113

0 62.466

0 108.579

14.200.000 247.559

Investeringsejendomme males til dagsveerdi baseret pa en afkastmodel. Opggrelsen af dagsveerdi pa
investeringsejendomme er i stort omfang baseret pa ledelsens skgn. Som grundlag herfor har
ledelsen indhentet indikationer af markedsmaessige afkast af tilsvarende ejendomme i forbindelse
med opggrelse af dagsvardien pr. 31. december 2017. Arets vaerdiberegning af ejendommen er
baseret pa et estimeret afkastkrav pa 5,8%. Z£ndring af afkastkravet i opad- eller nedadgaende
retning med 0,25% vil pavirke vaerdien af ejendommene med hhv. -0,6 mio. kr. og +0,6 mio. kr.
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

2017 2016
kr. kr.
7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 10.522.977 10.315.601
Tilgang i arets lgb 0 2.376
Afgang i arets Igb -186.250 -50.000
Overfgrsler i arets lgb 0 255.000
Kostpris 31. december 2017 10.336.727 10.522.977
Verdireguleringer 1. januar 2017 28.563.867 25.748.792
Arets afgang -21.184.689 0
Arets resultat 23.091.618 6.557.219
Overfgrsler i arets lgb 0 -9.116.633
Koncerntilskud 0 10.642.849
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet o -808.342 -5.268.360
Verdireguleringer 31. december 2017 29.662.454 28.563.867
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 39.999.181 39.086.844
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Rungsted Invest ApS Hgrsholm 100% -808.342 327.977
Rungsted Ejendomme A/S Hgrsholm 90% 38.595.458 10.125.685
Rungsted Bolig ApS Hgrsholm 51% 10.320.136 16.281.660
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Noter til arsrapporten

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017
Overfgrsler i arets lgb

Kostpris 31. december 2017

Veerdireguleringer 1. januar 2017

Arets resultat

Udbytte modtaget

Overfgrsler i arets lgb

@vrige egenkapitalbevaegelser, netto

Kapitalandele med negativ indre veerdi nedskrevet over
tilgodehavender

Veerdireguleringer 31. december 2017

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017

Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:

Navn Hjemsted

Ejerandel

Ejendomsselskabet Herman Triers Plads ApS Hgrsholm
VB Management ApS Hgrsholm
Rungsted Detail ApS Hgrsholm

-20-

25%
50%
50%

2017 2016
kr. kr.
18.596.988 18.851.988
0 -255.000
18.596.988 18.596.988
15.656.517 12.478.906
8.545.213 5.130.611
-17.000.000 0
0 2.654.373
0 -1.083.000
0 -3.524.373
7.201.730 15.656.517
25.798.718 34.253.505
Egenkapital Arets resultat
6.799.806 -19.151.145
1.578.931 12.033.411
46.618.599 14.632.583
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Noter til arsrapporten

9 Egenkapital

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den

Foreslaet ud-

Virksomheds- indre veerdis  Overfgrt bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret I alt
Egenkapital 1. januar 2017 125.000 33.007.028 57.049.783 103.400 90.285.211
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -103.400 -103.400
Arets resultat 0 35.620.831 -4.827.399 105.800 30.899.232
Egenkapital 31. december 2017 125.000 68.627.859 52.222.384 105.800 121.081.043
Der har ikke vaeret @ndringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
10 Langfristede geeldsforpligtelser
Geld
Gald 31. december Afdrag Restgeeld
1. januar 2017 2017 naeste ar efter 5 ar
Geeld til banker 2.503.550 0 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 5.880.603 5.568.430 334.032 3.912.853
Anden geeld 5.801.615 0 0 0
14.185.768 5.568.430 334.032 3.912.853

11 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet har investeret i ejendomsandele. De underliggende ejendomme er indregnet som
investeringsejendomme. Det skal derfor bemeerkes, at veerdianszettelsen af ejerandelene er
behaftet med usikkerhed. Disse ejerandele er indregnet under "andre vaerdipapirer og

kapitalandele".
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Noter til arsrapporten

12 Eventualposter m.v.

13

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med gvrige danske tilknyttede
virksomheder, og heafter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat
samt for kildeskat pa udbytter, renter og royalties.

Selskabet har investeret i ejendomsandele. Selskabet haefter for andel af ikke indbetalt stamkapital i
disse selskaber. Den maksimale forpligtelse udggr MDKK 5,3. Selskabet har herudover forpligtelser
som der i ejendomsbranchen sadvanligvis forekommer. Selskabets ledelse forventer dog ikke
yderligere indbetalinger.

Selskabet har leasingforpligtelser for t.kr. 36.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgeeld pa t.kr. 5.568 er der stillet pant i investeringsejendomme med en
samlet regnskabsmaessig vaerdi pa t.kr. 14.200. Pantet udgegr t.kr. 11.000.

Selskabet har overfor pengeinstitutter afgivet bade ubegraensede og begraensede
selvskyldnerkautioner for associerede og tilknyttede virksomheder.

Selskabet indestar for, at virksomhederne Rungsted Invest ApS og Ejendomsselskabet Hermann
Triers Plads ApS i en periode pa mindst 12 maneder Igbende kan tilsvare deres forpligtelser og i
givet fald vil retablere selskabernes kapitalforhold. De pageeldende kapitalandele med negativ
egenkapital har en bogfert veerdi pa t.kr. -1.585. Mht. de pagaeldende kapitalandele med positiv
egenkapital, er selskabets garanti maksimeret til t.kr. 300.
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1nA8xLSvftbDIY40RGdt3uOmxU9ew0G74Jl0OjJITFecSdwL2KW3vhWgrEdWjpDSvIMMscztXmFS
Nur4iKBpvP/XEcPWojIbJmFwi0iOJ/HuLexdxRu9xw1BmWeIEz93zIW35od4Fv9RymK5l1tIU5j2
5lT/ETjpFhwdJoRi+ujqn2ukC70tTwfUWc+nOQ==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVy
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTBfMTNfNCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNjA1LjEuMTUgKEtIVE1MLCBsaWtlIEdlY2tvKSBWZXJzaW9uLzExLjEgU2FmYXJpLzYwNS4xLjE1
  challenge 2423672773281371824
  hashsumB bc651a69uhUU11327937/SHA512/A3B28E08DDAE2A31277179C557056E212D6945B918A1421E0FC050365D5113AE558AEF123057174719CE56F7C6ABE9F2E6F18D3BC45F817853AF26407696B283
  hashsumC 9e9713acUtNY11327937/SHA512/42DE5DD8ECECEB3EFDB1EB212487BB101A6EC10923ED609FC708E0A67295FDFD2AF80FF39DDCFA9A87620519A4B4FE95A944B6478D4F572EC2AB27DEAAD159BC
  hashsumD 820bdc7aUmYm11327937/SHA512/3DCED3D745C364FC5BD2A07D78B5A813A92B1500BB8B5F4C7CFE8077BEE4179B425F7D85C891F7B01AF4249B63A4F439A6C721F4115D568D2C933D2F711DDC4E
  hashsumE 067055faJkXx11327937/SHA512/4222B72FD58FDB4C503B0877872FA14E15B061875F9AD7E527CB95238E60ECD7D5F1F5F057A416BD519C6057C5389E976FAA961DAFDD7F92C6EE6485BCA8661A
  hashsumF 1154db79yRQS11327937/SHA512/8522B1587B634082BF688D3D662DAAC6864E02CAB1C49E4061483E9825EEB45387F77145781F2F9D7BE8BF1E5CB61B9B9C2FA8B5D5CCAEB8EE677FD96F498A0B
  hashsumG fe01dcefMtJw11327937/SHA512/B61BA53D9304880A3268E3AD2CCC37CE1155A90193887EE4BC285A238973ED3FB1F9CB854E11FD6C958649251D83A058278E98A382FB1FCA9CDF7B8A55965098
  hashsumH d03045b5PmUX11327937/SHA512/BCD11CCA6C8C4A20677C1EB41BC0D5685210A442C20DB870041CA7F73DF4CA563C87DB1EE67142CD4593B9622B917797715CFA7CDFF0910B64FF9A39C8883A06
  TimeStamp MjAxOC0wNS0zMSAxOToyMjo0OCswMjAw




  
 
 
 
 
 
 vKnJyGeLAS/1AhXlheyCCyjM1VZoi1ltg38jBqjdB6c=


 
JiNNWCFCvc2vLe68c0vaN5jgF0JKSVSAU9jCIQXIpmdVxUUmEUNsft6+aICq1F0qePNd4Ui7JpqR
kKLtMgHHfrLyXwrYl0tHFe6kUrJuzaICIA6UIOZKvB1XOi0L4SMmb9JbJeQKLyTZL0xSrWzQP9qX
F2IMr46jXwGIJTHpFA1r9dXgtfjqQZ75PgUm6MjMA0gbhEOnomOzCrKGLEpcryM7XO1u7tsN4Rjf
ibZRkmd+xPu9llYcXHiBfU+rDYyKaCY5mFcjbLBePAkN874yIav7ES2aad7Lc5POTMvtPWsIoTda
UvcCU3BSkW94evKCpsbWj71WB1l3dqvAW+tt1A==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVy
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTBfMTNfNCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNjA1LjEuMTUgKEtIVE1MLCBsaWtlIEdlY2tvKSBWZXJzaW9uLzExLjEgU2FmYXJpLzYwNS4xLjE1
  challenge -6810527676061254389
  hashsumB d03045b5PmUX11327937/SHA512/BCD11CCA6C8C4A20677C1EB41BC0D5685210A442C20DB870041CA7F73DF4CA563C87DB1EE67142CD4593B9622B917797715CFA7CDFF0910B64FF9A39C8883A06
  TimeStamp MjAxOC0wNi0wMSAyMjoyNDowNyswMjAw
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