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Vissing Asset Management ApS

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2018 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 2018 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. janu-

ar - 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Rungsted Kyst, den 5. juni 2019

Direktion

Jesper Vissing
direktgr
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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. de-
cember 2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vort ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrev-
et 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt 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. H@j 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. Ri-
sikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vae-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, 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 fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vor revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ik-
ke er tilstreekkelige, 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 lzengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteo-
plysningerne, 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
konklusion 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
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Frederiksberg, den 5. juni 2019

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

Peter Nielsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35465

This document has esignatur Agreement-1D: f352503durHP22672065



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 2018
Stiftet: 11. oktober 1999
Regnskabsar: 19. 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 beskezeftiget indenfor investering, udlejning og administration af fast ejendom, besiddelse
af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder samt aktiviteter, der er nzert forbundet her-
med. Selskabet (koncernen) driver sin virksomhed i Danmark og Tyskland.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Aret har igen vaeret travit. Ejendomsmarkedet er fortsat praeget af hgj aktivitet og transaktionsvolu-
men. Parallelt med ledelsen af en solid drift af de mange investeringer, arbejder selskabets ledelse pa
en yderligere realisation af investering i Tyskland.

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

Selskabet har etableret tre nye danske investeringer i 2018. Investeringerne er etableret alene med re-
alkreditfinansiering og egenkapital. De foretagne investeringer forlgber planmaessigt.

Selskabets resultatopggrelse for 2018 udviser et overskud pa kr. 18.618.732, og selskabets balance pr.
31. december 2018 udviser en egenkapital pa kr. 139.593.975.

Arets resultat anses af ledelsen for at vaere meget tilfredsstillende.

Virksomhedens forventede udvikling, herunder szerlige forudsatninger og usikre faktorer

Der forventes en positiv udvikling i selskabets aktiviteter i det kommende ar. Selskabet har i 2019
erhvervet yderligere en ejendom, som forventes at give et positivt afkast i 2019. For 2019 samlet for-
venter ledelsen et positivt resultat.

Den valgte organisationsform med fa medarbejdere, taette relationer til samarbejdspartnere samt akti-
viteter i datterselskaber bliver fastholdt i 2019.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Vissing Asset Management ApS

Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Bruttotab

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

Note 2018 2017
kr. kr.

-222.874 184.673

1 -1.046.993 -1.000.339
-1.269.867 -815.666

2 -67.632 -62.466
-1.337.499 -878.132
16.159.014 27.075.618
2.903.953 8.545.213

3 2.256.332 765.905
4 -1.660.064 -4.701.408
18.321.736 30.807.196

5 296.996 92.036
18.618.732 30.899.232
108.000 105.800
-15.765.971 35.620.831
34.276.703 -4.827.399
18.618.732 30.899.232
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Vissing Asset Management ApS

Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlagsaktiver

Anlzegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

-10 -

Note 2018 2017
kr. kr.

14.200.000 14.200.000
179.927 247.559

6 14.379.927 14.447.559
7 55.882.399 39.999.181
8 25.913.206 25.798.718
9 32.176.217 0
9 9.478.768 8.882.735
123.450.590 74.680.634
137.830.517 89.128.193
31.250 0

67.000 24.660.861

0 200.538

2.702.738 3.640.853

97.547 0

6.486 8.140

2.905.021 28.510.392
5.292.593 9.803.184
8.197.614 38.313.576
146.028.131 127.441.769
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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

Gald til realkreditinstitutter

Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Skyldigt sambeskatningsbidrag

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter mv.
Pantszaetninger og sikkerhedsstillelser

-11 -

Note 2018 2017
kr. kr.
125.000 125.000
52.861.888 68.627.859
86.499.087 52.222.384
108.000 105.800
10 139.593.975 121.081.043
260.135 450.838
260.135 450.838
4.901.185 5.234.398
11 4.901.185 5.234.398
11 333.213 334.032
10.625 3.828
0 33.660
24914 0
904.084 303.970
1.272.836 675.490
6.174.021 5.909.888
146.028.131 127.441.769
12
13
14
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vissing Asset Management ApS for 2018 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 er aflagt i danske kroner.
Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
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 gkonomiske 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 fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser 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 opggres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb.

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

Resultatopggrelsen

Bruttotab

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

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

-12 -
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsaetning

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

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger afholdt til driften af selskabets ejendomme, herunder repa-
ration og vedligeholdelse, el, varme, ejendomsskatter og ejerforeningsbidrag mv., idet omfang omkost-
ningerne 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 aendring i dagsvaerdien af investeringsej-
endomme.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtggrelse under acon-
toskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

| virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksom-
heders resultat efter skat.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

-13 -
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

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

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-
vende dette underskud til nedsattelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

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. Investeringsejen-
domme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tilleeg af omkostninger direkte foranledi-
get af anskaffelsen. Renter og gvrige laneomkostninger i opfgrelsesperioden indregnes i kostprisen. In-
vesteringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdien ved at regulere regnskabsmaessig veerdi ved
op- eller nedregulering over resultatopggrelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en afkastbase-
ret 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 restveerdi efter afsluttet brugstid.
Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunk-
t, hvor aktivet er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte om-

kostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og lgn.

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

Brugstid Restveerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5 ar 0%

-14 -
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

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 tillaeg eller fradrag af
urealiserede 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
tilgodehavendet 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.

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
inden godkendelsen af arsrapporten for Vissing Asset Management ApS, bindes ikke pa opskrivningsre-
serven.

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

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

Likvider

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

Anvendt regnskabspraksis

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.

Selskabsskat og udskudt skat

Vissing Asset Management ApS haefter 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 sambe-
skatningsbidrag' 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
kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mel-
lem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld. 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 leasing-
kontrakter.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veaerdi.
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Vissing Asset Management ApS

Anvendt regnskabspraksis

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.
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

2018 2017
kr. kr.
1 Personaleomkostninger
Lgnninger 1.017.888 937.593
Andre omkostninger til social sikring 12.567 12.809
Andre personaleomkostninger 16.538 49.937
1.046.993 1.000.339
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 2 2
2 Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsaktiver
Afskrivninger materielle anleegsaktiver 67.632 62.466
67.632 62.466
3 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 302.015 116.338
Renteindtaegter fra associerede virksomheder 3.605 538
Andre finansielle indtaegter 1.950.712 649.029
2.256.332 765.905
4 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 0 3.111
Andre finansielle omkostninger 1.660.064 4.698.297

1.660.064 4.701.408
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

2018 2017
kr. kr.
5 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 33.660
Regulering af udskudt skat -190.703 -125.696
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -33.660 0
Refusion af skat ved sambeskatning -72.633 0
-296.996 -92.036
6 Materielle anlaegsaktiver
Investe- Andre anlzeg,
ringsejendom-  driftsmateriel
me og inventar

Kostpris 1. januar 2018 11.261.928 356.138
Kostpris 31. december 2018 11.261.928 356.138
Dagsveerdireguleringer 1. januar 2018 2.938.072 0
Dagsvaerdireguleringer 31. december 2018 2.938.072 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2018 0 108.579
Arets afskrivninger 0 67.632
Af- og nedskrivninger 31. december 2018 0 176.211
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018 14.200.000 179.927

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 le-
delsen indhentet indikationer af markedsmaessige afkast af tilsvarende ejendomme i forbindelse
med opggrelse af dagsvaerdien pr. 31. december 2018. Arets vaerdiberegning af ejendommen er ba-
seret pa et estimeret afkastkrav pa 6,0%. Z£ndring af afkastkravet i opad- eller nedadgaende retning
med 0,25% vil pavirke veaerdien af eiendommene med hhv. -0,6 mio. kr. og +0,6 mio. kr.
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

2018 2017
kr. kr.
7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2018 10.336.727 10.522.977
Tilgang i arets lgb 2 0
Afgang i arets Igb 0 -186.250
Overfgrt fra associerede virksomheder 72.500 0
Kostpris 31. december 2018 10.409.229 10.336.727
Verdireguleringer 1. januar 2018 29.662.454 28.563.867
Arets afgang 0 -21.184.689
Arets resultat 16.159.014 23.091.618
Udbytte modtaget -256.921 0
Overfgrt fra associerede virksomheder 716.965 0
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet o -808.342 -808.342
Verdireguleringer 31. december 2018 45.473.170 29.662.454
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018 55.882.399 39.999.181
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Rungsted Invest ApS Hgrsholm 51% 6.208.571 7.793.556
Rungsted Ejendomme A/S Hgrsholm 90% 48.137.176 9.541.718
Rungsted Bolig ApS Hgrsholm 51% 16.352.182 6.432.047
VB Management ApS Hgrsholm 51% 2.064.622 485.693
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

2018 2017
kr. kr.
8 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2018 18.596.988 18.596.988
Overfgrt til tilknyttede virksomheder -72.500 0
Kostpris 31. december 2018 18.524.488 18.596.988
Veerdireguleringer 1. januar 2018 7.201.730 15.656.517
Arets resultat 2.903.953 8.545.213
Udbytte modtaget -2.000.000 -17.000.000
Overfgrt til tilknyttede virksomheder -716.965 0
Verdireguleringer 31. december 2018 7.388.718 7.201.730
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018 25.913.206 25.798.718
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Ejendomsselskabet Herman Triers Plads ApS Hgrsholm 25% 784.607 1.884.801
Rungsted Detail ApS Hgrsholm 50% 51.434.103 4.815.505
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

9 Finansielle anlzegsaktiver
Tilgodehaven-
der i tilknytte- Andre veerdipa-
de virksomhe- pirer og kapi-

der talandele
Kostpris 1. januar 2018 0 3.736.707
Tilgang i arets lgb 32.176.217 0
Kostpris 31. december 2018 32.176.217 3.736.707
Opskrivninger 1. januar 2018 0 5.146.028
Udloddet udbytte 0 -894.133
Arets opskrivninger 0 1.490.166
Opskrivninger 31. december 2018 0 5.742.061
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018 32.176.217 9.478.768
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

10 Egenkapital

11

12

Reserve for

nettoopskriv-

ning efter den

Virksomheds- indre veerdis

Overfgrt re-

Foreslaet ud-

bytte for regn-

kapital metode sultat skabsaret I alt
Egenkapital 1. januar 2018 125.000 68.627.859 52.222.384 105.800  121.081.043
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -105.800 -105.800
Arets resultat 0 -15.765.971 34.276.703 108.000 18.618.732
Egenkapital 31. december 2018 125.000 52.861.888  86.499.087 108.000  139.593.975
Der har ikke vaeret @ndringer i virksomhedskapitalen i de seneste 5 ar.
Langfristede gzeldsforpligtelser
Geld

Gald 31. december Afdrag Restgeeld

1. januar 2018 2018 naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 5.568.430 5.234.398 333.213 3.586.551

5.568.430 5.234.398 333.213 3.586.551

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet har investeret i ejendomsandele. De underliggende ejendomme er indregnet som investe-
ringsejendomme. Det skal derfor bemaerkes, at veerdianszettelsen af ejerandelene er behaeftet med
usikkerhed. Disse ejerandele er indregnet under "andre veerdipapirer og kapitalandele".
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Vissing Asset Management ApS

Noter til arsrapporten

13

14

Eventualposter mv.

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med @vrige danske tilknyttede virksomhe-
der, og heaefter 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 yder-
ligere indbetalinger.

Selskabet har leasingforpligtelser pa t.kr. 27 pr. 31. december 2018.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgeeld pa t.kr. 5.234 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 begransede selvskyldnerkau-
tioner for associerede og tilknyttede virksomheder.
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