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Rungsted Ejendomme A/S

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31. december 2015
for Rungsted Ejendomme A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31.

december 2015.

Ledelsesberetningen indehalder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

He@rsholm, den 31. maj 2016

Direktion
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Jesper Vissing
Direktor

Bestyrelse
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Jesper Vissing
Direkter
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Lea Panduro Vissin




Rungsted Ejendomme A/S

Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Rungsted Ejendomme A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Rungsted Ejendomme A/S for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31. december 2015,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt revisionen
i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning.
Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed
for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skpn
er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2015 - 31.
december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsioven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger
i tilleg til den udfg@rte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Frederiksberg, den 31. maj 2016
Revisionsfirmaet Albrechtsen

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 77926410

‘Bja rﬁ(&éﬁ éeii'l/’l

Statsautoriseret revisor



Rungsted Ejendomme A/S

Virksomhedsoplysninger
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Rungsted Ejendomme A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabet er beskaeftiget indenfor investering og udlejning af fast ejendom, besiddelse af kapitalandele i tilknyttede
og associerede virksomheder samt aktiviteter naert besleegtet hermed.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Opggrelsen foretages pa baggrund af ejendommens
nettolejeindtaegter kapitaliseret med et individuelt fastsat forrentningskrav afhaengig af ejendommens beliggenhed
og stand. Opggrelsen er efter sin natur behaftet med usikkerhed.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat anses for tilfredsstillende og i overensstemmelse med ledelsens forventninger.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke selskabets
finansielle stilling.

Forventninger til fremtiden
Der forventes ligeledes et positivt resultat for det efterfglgende regnskabsar.

Under henvisning til arsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab. Ledelsen betragter
betingelserne herfor for opfyldt.



Rungsted Ejendomme A/S

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste/-tab
Dagsvardireguleringer af investeringsaktiver
Resultat af primeer drift

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis

metode
Overfort resultat

Note

2015 2014

kr. kr.
2.169.819 377.568
-200.000 -100.000
1.969.819 277.568
5.899.940 4.023.040
5.481 1.249
-621.107 -184.415
7.254.133 4.117.442
-733.932 -405.898
6.520.201 3.711.544
5.597.554 5.606.797
922.647 -1.895.253
6.520.201 3.711.544

12800



Rungsted Ejendomme A/S

Balance 31. december 2015

Note
Aktiver
Investeringsejendomme 3
Materielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4
Kapitalandele i associerede virksomheder 6
Andre veerdipapirer og kapitalandele 7

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

2015 2014

kr. kr.
6.200.000 6.400.000
6.200.000 6.400.000
1.208.776 1.032.298
35.339.112 28.718.035
0 0
36.547.888 29.750.333
42.747.888 36.150.333
750.000 0

0 84.710

5.224 212.981
755.224 297.691
133.716 16.138
888.940 313.829
43.636.828 36.464.162




Rungsted Ejendomme A/S

Balance 31. december 2015

Passiver

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis
metode

Overfegrt resultat

Egenkapital

Henseettelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Anden geeld

Langfristede galdsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Gald til associerede virksomheder

Anden geld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser

Passiver

Ejerforhold
Eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser og pantsatninger

Note

10

11

12
13
14

2015 2014

kr. kr.
500.000 500.000
11.204.351 5.606.797
13.764.123 12.841.477
25.468.474 18.948.274
1.508.002 774.070
1.508.002 774.070
2.100.000 2.100.000
6.805.221 6.917.725
8.905.221 9.017.725
8.753 12.480
5.771.265 6.192.448
45.447 45.020
1.929.666 1.474.145
7.755.131 7.724.093
16.660.352 16.741.818
43.636.828 36.464.162




Rungsted Ejendomme A/S

Anvendt regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for Rungsted Ejendomme A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere &r.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Generelt

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna drets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagef@rsler som falge af aendrede regnskabsmaessige skgn af
belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden &rsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrzefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste og -tab

Virksomheden har valgt at sammendrage visse poster i resultatopggrelsen efter bestemmelserne i
arsregnskabslovens § 32. Bruttoresultatet omfatter selskabets nettoomsaetning, driftsomkostninger samt andre
eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Lejeindtaegter indregnes i resultatopg@relsen under hensynstagen til korrekt periodisering. Anden omsaetning
indregnes pa tidspunktet for levering og risikoens overgang, sdfremt indtaegten kan opggres palideligt.
Omsaetningen opggres efter fradrag af moms, afgifter og rabatter. :

-10-



Rungsted Ejendomme A/S
Anvendt regnskabspraksis

Driftsomkostninger

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

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende administration.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtzegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedr@rer regnskabsaret.
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, modtaget udbytte fra
andre kapitalandele, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtggrelser under
acontoskatteordningen.

Skatter

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af
udskudt skat med fradrag af den del af arets skat, der vedrgrer egenkapitalbevaegelser. Aktuel og udskudt skat
vedrgrende egenkapitalbevaegelser indregnes direkte i egenkapitalen. Selskabet og de danske tilknyttede
virksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles mellem overskuds- og underskudsgivende
danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst (fuld fordeling).

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 tiliaeg af omkosninger direkte foranlediget af anskaffelsen.
Renter og gvrige ldaneomkostninger i opfarelsesperioden indregnes i kostprisen. Investeringsejendomme males
efterfglgende til dagsveerdien ved at regulere regnskabsmassig veerdi ved op- eller nedregulering over
resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en afkastbaseret model, der tager udgangspunkt i
markedets krav til afkast. | det omfang, der er tilgaengelige aktuelle markedspriser for sammenlignelige
ejendomme, indgar disse som grundlag for vurderingen af ejendommenes dagsvaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males efter den indre veerdis metode til den
forholdsmaessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapital med tillaeg af eventuel koncerngoodwill, fradrag for
koncerninterne avancer og negativ goodwill. Virksomheder med negativ egenkapital males til 0, idet den til den
negative vardi svarende forholdsmaessige andel modregnes i eventuelle tilgodehavender. Belgb herudover
indregnes under posten hensatte forpligtelser, safremt der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at dackke
underbalancen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der almindeligvis svarer til nominel veerdi. Vaerdien reduceres med
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter forudbetalte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

-11-



Rungsted Ejendomme A/S
Anvendt regnskabspraksis

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdisendringer.

Egenkapital
Udbytte, som foreslas udbetalt for regnskabsaret, preesenteres som en sarskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Udskudt skat

Udskudt skat og arets regulering heraf opggres efter den balanceorienterede gaeldsmetode som skatteveerdien af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes
med den vardi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser i virksomheder inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geeldende, nar den udskudte skat forventes udl@st.

Finansielle geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, der kan henfgres til investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Reguleringer af
finansielle forpligtelser, der kan henfgres til investeringsejendomme, indregnes i resultatopggrelsen i posten
"dagsvaerdireguleringer".

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket almindeligvis svarer til nominel veerdi.
Aktuelle skatteforpligtelser
Aktuelle skatteforpligtelser indregnes i balancen som beregnet skat af arets forventede skattepligtige indkomst,

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

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.

-12-



Rungsted Ejendomme A/S

Noter

1. Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, der hidrgrer fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

2. Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat

3. Investeringsejendomme
Kostpris primo

Kostpris ultimo

Dagsveaerdireguleringer primo
Arets reguleringer

Dagsvardireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Usikkerhed ved indregning og maling:

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi baseret pa en afkastmodel. Opggrelsen af dagsveerdi pa

2015 2014
60.387 121.393
560.720 63.022
621.107 184.415
733.932 405.898
733.932 405.898
3.603.750 3.603.750
3.603.750 3.603.750
2.796.250 2.896.250
-200.000 -100.000
2.596.250 2.796.250
6.200.000 6.400.000

investeringsejendomme er i stort omfang baseret pa ledelsens sk@n. Som grundlag herfor har ledelsen indhentet
indikationer af markedsmaessige afkast af tilsvarende ejendomme i forbindelse med opggrelse af dagsveerdien pr. 31.
december 2015. Arets vaerdiberegning af ejendommene er baseret pa et estimeret afkastkrav p4 5,6%. £ndring af
afkastkravet i opad- eller nedadgdende retning med 0,25% vil pavirke veerdien af ejendommene med hhv. -0,3 mio.

kr. og +0,3 mio. kr.

-13-



Rungsted Ejendomme A/S

Noter

4, Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris primo

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Arets resultat

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

5. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris primo

Tilgang i arets Igb

Refusion ved kgb af ejerandele

Kostpris ultimo
Opskrivninger primo
Arets resultat

Anden regulering

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

-14 -

2015 2014
125.000 125.000
125.000 125.000
907.298 798.163
176.478 109.135

1.083.776 907.298
1.208.776 1.032.298
22.006.659 14.141.874
1.200.001 7.864.785
-302.386 0
22.904.274 22.006.659
6.711.376 2.797.471
5.421.076 3.913.905
302.386 0
12.434.838 6.711.376
35.339.112 28.718.035




Rungsted Ejendomme A/S

Noter

6. Oplysninger om kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Tilknyttede virksomheder
Navn
Faegtegarden ApS

Associerede virksomheder
Navn

InvestDanmark ApS

German High Street Portfolio V
A/S

K/S Miinchen-Atrium

Komplementar
Miinchen-Atrium ApS

K/S Offenbach Kaiserleist

Komplementar Offenbach
Kaiserleist ApS

K/S Darmstadt (City)
Darmstadt (City) ApS

Hjemsted
Hgrsholm

Hjemsted
Hgrsholm

Kpbenhavn
Hgrsholm

H@rsholm
Hegrsholm

Hegrsholm
Hgrsholm
Ha@rsholm

Ejerandel i %
100,00

Ejerandel i %
50,00

4,17
20,00

20,00
33,61

33,61
10,00
10,00

2015 2014
Egenkapital Resultat
1.208.776 176.478
1.208.776 176.478
Egenkapital Resultat
12.147.717 1.568.124
316.313 59.335
7.956.212 2.828.005
28.330 895
14.823.761 945.677
49.134 1.394
1 0
17.644 17.646
35.339.112 5.421.076

Belpb angivet under egenkapital og resultat ovenfor udger selskabets relative ejerandel af egenkapital og resultat i
hhv. tilknyttede og associerede virksomheder.

7. Andre veerdipapirer og kapitalandele

Kostpris primo

Kostpris ultimo

Dagsvaerdireguleringer primo

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

-15-=

166.000 166.000
166.000 166.000
-166.000 -166.000
-166.000 -166.000
0 0




Rungsted Ejendomme A/S

Noter

2015 2014
8. Virksomhedskapital
Saldo primo 500.000 500.000
Saldo ultimo 500.000 500.000

Selskabskapitalen har veeret uzendret de seneste 5 ar. Selskabskapitalen er opdelt i aktier af kr. 100 eller multipla

heraf.

9. Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Saldo primo 5.606.797 0
Arets tilgang 5.597.554 5.606.797
Saldo ultimo 11.204.351 5.606.797
10. Overfgrt resultat

Saldo primo 12.841.476 14.736.730
Arets tilgang 922.647 -1.895.253
Saldo ultimo 13.764.123 12.841.477

11. Langfristet geeld
Af den langfristede gaeld forfalder kr. 1.699.978 efter 5 ar.

12. Ejerforhold

Fplgende aktionzerer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5 pct. af virksomhedskapitalen:

Vissing Asset Management ApS
Hovedgaden 41

2970 Hgrsholm

CVR-nr. 10 00 33 69
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Rungsted Ejendomme A/S

Noter

13. Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med de gvrige selskaber i koncernen og haefter solidarisk for de skatter, royalties som
vedrgrer sambeskatningen.

Det samlede belgb fremgar af arsrapporten for Vissing Asset Management ApS, der er administrationsselskab i
sambeskatningen.

Selskabet har investeret i kapitalandele i K/S Offenbach Kaiserleist, K/S Miinchen-Atrium og K/S Darmstadt (City) og
hzefter i henhold til vedtaegterne for de respektive selskaber.

Herudover har selskabet ingen eventualforpligtelser pr. 31. december 2015 bortset fra de i ejendombranchen
saedvanligvis forekommende samt almindelige arbejdsgarantier mv.

14. Sikkerhedsstillelser og pantszetninger

Til sikkerhed for prioritetsgaeld pa kr. 2.100.000 samt moderselskabets gaeldsforpligtelser overfor pengeinstitut, er
der stillet pant i investeringsejendomme med en samlet regnskabsmaessig vaerdi pa kr. 6.200.000. Det tinglyste pant
udger samlet kr. 3.071.295.

Til sikkerhed for tredjemands geeldsforpligtelser (koncernforbundet selskab) er der stillet sikkerhed i selskabets
anparter i associeret selskab. Overfor pengeinstitut er der tillige stillet sikkerhed i dispositionsret over selskabets
aktie- og anpartsbesiddelser, fastholdelse i ejerstruktur samt begraensning i udbytteudlodning.

Ejerandele i K/S Miinchen-Atrium er pantsat til sikkerhed for moderselskabets gaeld.

15. Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi baseret pa en afkastmodel. Opg@relsen 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 2015. Arets vaerdiberegning af ejendommene er baseret p3 et estimeret afkastkrav pa 5,6%. £ndring af
afkastkravet i opad- eller nedadgaende retning med 0,25% vil pavirke vaerdien af ejendommene med hhv. -0,3 mio.
kr. og +0,3 mio. kr.

Selskabet har ligeledes investeret i kommanditselskaber, hvis primaere aktivitet er investering i ejendomme. De
underliggende ejendomme er tillige indregnet som investeringsejendomme. Det skal derfor bemaerkes, at
veaerdiansattelsen af selskabets ejerandele i K/S-projekter er behaftet med usikkerhed. Ejerandelene i
K/S-projekterne er indregnet under associerede virksomheder.
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