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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2019 for Vektor Kapital Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver koncernregnskabet og ars-
regnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2019, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens pengestremme for regn

skabsaret 1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som beretningen

omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn @, den 7. august 2020

Direktion

Lars Jgrgensen

Bestyrelse

Carsten Pedersen Rise David Alun Owen Lars Jargensen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til aktionaererne i Vektor Kapital Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Vektor Kapital Holding A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter for savel koncernen som selskabet samt pengestramsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregn-

skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019, af resultatet af koncernens og selskabets ak-
tiviteter og af koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse

med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uafhangige af koncer-
nen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-

klusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og 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 koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna haj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vae-
sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
fares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af be-
svigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregn-

skabet og arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisi-

onen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklu-
sion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vae-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,

bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshand-
linger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effek-

tiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusio-
ner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidi-
ge begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette
driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende

transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

. Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller for-
retningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er an-
svarlige for at lede, fare tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisions-

konklusion.

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

trol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen

form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller
arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinfor-

mation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold til ars-

regnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke

fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 7. august 2020

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Leif Tomasson Michael Marseen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne25346 mne32165
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Selskabsoplysninger

Selskabet Vektor Kapital Holding A/S
Fruebjergvej 3
2100 Kebenhavn @

CVR-nr.: 355124 46
Regnskabsar: 1. januar - 31. december

6. regnskabsar

Bestyrelse Carsten Pedersen Rise
David Alun Owen

Lars Jgrgensen

Direktion Lars Jargensen

Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
@ster Allé 42
2100 Kgbenhavn @

Dattervirksomheder Vektor Kapital ApS, Kebenhavn
Vektor Puljeinvest ApS, Kebenhavn
Vektor Puljeinvest IV ApS, Kabenhavn
Vektor Puljeinvest V P/S, Kgbenhavn
Vektor Puljeinvest VI P/S, Kebenhavn
Ejendomsselskabet Vestio A/S, Herning
Tofteledet Beder - Aarhus ApS, Kgbenhavn
Northampton Komplementar ApS, Kebenhavn
Longlands Komplementar ApS, Kgbenhavn
Bertoni af 1972 A/S, Aarhus

Associerede virksomheder K/S New Malden, Kebenhavn
New Malden Komplementar ApS, Kebenhavn
Green Globe Ukraine Ltd., Ukraine
Jug-Aquaprom Ltd., Ukraine
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Hovedtal og nagletal for koncernen

2019 2018
t.kr. t.kr.
Resultatopgerelse:
Bruttofortjeneste 18.455 22.727
Resultat af ordinaer primeaer drift -8.406 -581
Finansielle poster, netto 89.299 57.606
Arets resultat 84.804 56.757
Balance:
Balancesum 709.436 468.154
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 222.537 53.782
Egenkapital 428.103 354.221
Pengestremme:
Driftsaktivitet -5.305 50.358
Investeringsaktivitet -148.741 -48.508
Finansieringsaktivitet 175.973 -1.732
Pengestremme i alt 21.927 118
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere 91 87
Nogletal i %:
Likviditetsgrad 150,9 79,5
Soliditetsgrad 56,7 72,0
Egenkapitalforrentning 21,6 30,7

Beregningen af hoved- og nggletal folger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger kun pa nogle

punkter herfra.

De i hoved- og nggletalsoversigten anforte nogletal er beregnet saledes:

Omsaetningsaktiver x 100

Likviditetsgrad
Kortfristede geaeldsforpligtelser

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100

Soliditetsgrad
Aktiver i alt ultimo

*Resultat x 100

Egenkapitalforrentning
Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

*Resultat Arets resultat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf
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Ledelsesberetning

Koncernens vaesentligste aktiviteter

Koncernens og Vektor Kapital Holding A/S's hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar bestaet af at foretage
investeringer i unoterede aktier i form af Berlin High End A/S, investering i gaeldsbreve samt
investeringsejendomme. Derudover design, produktion og salg af t@jmaerket Bertoni, dels via egne butikker i

Danmark og Norge, dels via grossister pa det europaeiske marked.

Usadvanlige forhold
| det tilknyttede selskab, Bertoni af 1972 A/S er der konstateret en fejl vedr. indregning af tilgodehavender og
varelager pa ialt 5.228 t.kr., 4.079 t.kr. efter skat. Fejlen er i arsrapporten for Bertoni af 1972 A/S fert pa

egenkapitalen 1/1 2018 som en fundamental fejl.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Som det fremgar af note 6 "Investeringsejendomme”, er selskabets ejendomme vaerdiansat efter en afkastbaseret
model. Det vurderede afkast er foretaget pa baggrund af de indgaede lejeaftaler samt ejendommens

karaktaristika.

Specielt ejendommen i Brande er som falge af starrelse og beliggenhed, svaer at vurdere vaerdien pa

En forggelse af afkastkravet med 0,25 %-point vil betyde, at vaerdien af investeringsejendommene totalt set

reduceres med 8,1 mio. kr., hvorfor der naturligt nok anses at vaere en usikkerhed omkring indregning og maling.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets bruttotab udgsr -2.960.000 kr. mod -1.743.000 kr. sidste ar. Det ordinaere resultat efter skat udger
80.035.000 kr. mod 51.739.000 kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Regnskabsaret har vaeret praeget af en stgrre omstrukturering i Bertoni af 1972 A/S, hvilket har resultateret i et
betydeligt underskud i dette selskab, samt en fortsat udvikling og arbejde med gaeldsbrevsportefeljen, hvilket har
medvirket positivt til resultatet. Derudover er den positive udvikling i Berlin High End A/S fortsat, hvilket ogsa har

medvirket positivt til overskuddet.

Videnressourcer
Selskabets videnressourcer er primaert indenfor optimering af gaeldsbrevsportefaljer, hvor vores medarbejdere har

en indgaende viden.

Den forventede udvikling

Der forventes for koncernen et samlet positivt resultat, som det dog er sveaert at vurdere belgbsmaessigt set i lyset
af CORONA pandemien som pavirker bade den tilknyttede virksomhed Bertoni samt den unoterede aktiepost i
Berlin High End A/S, der begge som falge heraf har valgt ikke at offentligggre forventninger om det kommende ars

resultat.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
CORONA pandemien har siden sit udbrud i marts 2020 haft betydning for koncernens aktiviteter herunder saerligt
for Bertoni selskaberne, som har haft butikker tvangslukket og 90 % af de ansatte var hjemsendt.
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Ledelsesberetning

CORONA pandemien har ogsa haft effekt pa de finansielle markeder og kan fremadrettet fa betydning for
koncernens indtjening. Det er dog pa offentliggarelsestidspunktet for arsrapporten ikke muligt at udtale om det vil

have en konkret betydning for koncernen.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vektor Kapital Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser

for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Fejl tidligere ar

| det tilknyttede selskab, Bertoni af 1972 A/S er der konstateret en fejl vedr. indregning af tilgodehavender og
varelager pa ialt 5.228 t.k.r, 4.079 t.kr. efter skat. Fejlen er i arsrapporten for Bertoni af 1972 A/S fert pa
egenkapitalen 1/1 2018 som en fundamental fejl.

Z&ndring i regnskabspraksis

Grundet andring af Ferieloven, beregnes feriepengeforpligtelserne fremover i stedet efter den konkrete metode.

Zndringen har medfart en yderligere hensaettelse i 2019 pa 283 t.kr.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veaerdireguleringer af fi
nansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivnin
ger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som folge af andrede regnskabsmaessige skeon af

belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og

aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga koncernen,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som

beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten aflaeg
ges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem

transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valutakurs. For-
skellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller galdsforpligtelsens opsta-
en eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgarelsen under finansielle indtaegter og omkostnin-

ger.

Anlaegsaktiver og andre ikke-monetaere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og som ikke anses for at vaere inve

steringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder kriterierne for selvstaendige enhe-
der, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og balanceposterne omregnes til
balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af udenlandske tilknyttede virksomhe-
ders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen. Dette
gaelder ogsa kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balan-

cedagens valutakurser.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Vektor Kapital Holding A/S samt tilknyttede virksomheder, hvori
Vektor Kapital Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden
made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmeret-
tighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf.

koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de

konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksomheders

handelsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte el-
ler afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til afstaelsestidspunktet. Sam-

menligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved kegb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders identificerede
aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Omkostninger til omstruktureringer, som
er indregnet i den overtagne virksomhed inden overtagelsesdagen og som ikke er aftalt som led i virksomhedsover-
tagelsen, indgar i overtagelsesbalancen og dermed fastlaeggelse af goodwill. Omstruktureringer, der besluttes af
den overtagne virksomhed, indregnes i resultatopgerelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne om-

vurderinger.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes de tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af de tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital reguleres arligt og praesenteres saer-

skilt nedenunder resultatopgerelsen og i en saerskilt hovedpost under egenkapitalen.

Resultatopgarelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsaetning, aendring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling, arbejde

udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtaegter samt eksterne omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden
arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatningen indregnes
eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede fallesomkostninger og indreg
nes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtaegter vedrerende varmeregnskabet indregnes i ba

lancen som mellemvarender med lejere.

Vareforbrug omfatter omkostninger til keb af ravarer og hjalpematerialer med fradrag af rabatter samt arets for

skydning i varebeholdninger.

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens hovedaktivite

ter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa

debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendomme, repa-
rations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostninger vedrgrende var-

meregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Vaerdiregulering af investeringsejendomme

Vardiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme til dagsvaerdi samt ge

vinst/tab ved afhandelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social
sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser fra offentli-

ge myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsaktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens hovedakti

viteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab ved
rerende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godt
gorelser under acontoskatteordningen myv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Vektor Kapital Holding A/S - Arsrapport for 2019 11



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder
| moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og tilleeg

af negativ goodwill..

| bade koncernens og moderselskabets resultatopggrelser indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede
virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af

afskrivning pa goodwill og tillaeg af negativ goodwill.

Skat af arets resultat
Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posterin

ger direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Selskabet er
administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af selskabsskat med skatte-

myndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virk-
somheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaes-

sigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Udviklingsprojekter, patenter og licenser
Udviklingsomkostninger og internt oparbejdede rettigheder indregnes i resultatopggrelsen som omkostninger i an

skaffelsesaret.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Patenter afskrives line-

art over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 10 ar.

Goodwill

Goodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
med de enkelte forretningsomrader. Goodwill afskrives lineaert over afskrivningsperioden, der er mellem 5 og 20
ar. Afskrivningsperioden er fastsat med udgangspunkt i forventet tilbagebetalingsperiode og er langst for strate-

gisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og forventet lang indtjeningsprofil.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger. Der af

skrives ikke pa grunde.
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Anvendt regnskabspraksis

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Afskriv-
ningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger restvaerdien

aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en

andring i regnskabsmaessigt skan.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor

aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden pa de en

kelte bestanddele er forskellig.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Bygninger 30ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultatopgarel

sen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i

resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Alle leasingkontrakter er operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og gvrige lejeaftaler
indregnes i resultatopggrelsen over kontraktens lgbetid. Koncernens samlede forpligtelse vedrarende operationelle
leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af savel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer

pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis grup
pe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regnskabs

maessige veaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres

som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestreamme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.
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Anvendt regnskabspraksis

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageferes, nar betingelsen for nedskrivningen ikke langere bestar. Ned

skrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og eventuel

le direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skennet dagsvaerdi. Ejendommene vaerdi-
ansattes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestremme for det kommende ar sammen
med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for ejendommenes dagsvaerdi. Den anvendte

vaerdiansattelsesmodel er uandret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffelsestids-
punktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillaegges kostprisen som en forbedring. Om-
kostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, indregnes i resultatopgg-

relsen under ”omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset levetid. Den
vaerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraeldes, afspejles i investeringsejen-
dommens lgbende maling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger over investerings-

ejendommens brugstid.

Veardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”vardireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessi-
ge andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opggres efter moderselskabets regnskabsprak-
sis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillaeg eller fradrag af reste-

rende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes uden
veerdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den nega
tive indre vaerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negati
ve indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det om
fang, moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfgres under egenka
pitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabs-maessige vaerdi
overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naer
vaerende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med an-dre egenkapitalbevaegelser i
tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.
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Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller af

viklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Ved kgb af nye tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders
aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til
daekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede virksomheder i forbindelse med kabet.

Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsvaerdi af identificerbare overtagne aktiver og forpligtel-
ser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder og afskrives over den vurderede skonomiske brugstid, der fastlagges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 ar og er
laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regn-
skabsmaessige veaerdi af goodwill vurderes lgbende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfalde, hvor den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet,
som goodwill er knyttet til. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes som en indtaegt i resultatopgerel-

sen pa overtagelsestidspunktet, nar de almindelige betingelser for indregning af en indtaegt er til stede.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer, som ikke er bgrsnoterede, males til kostpris. Der foretages nedskrivning til genindvindings

vaerdien, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Deposita

Deposita males til amortiseret kostpris og udggres af huslejedeposita mv.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvaerdien af varebeholdninger lavere

end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjemtagelses

omkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjaelpematerialer,
direkte lgn og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte materi-
aler og lan samt vedligeholdelse af og afskrivning pa maskiner, fabriksbygninger og udstyr, der benyttes i produk-
tionsprocessen, samt omkostninger til fabriksadministration og fabriksledelse. Laneomkostninger indregnes ikke i

kostprisen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgares som salgssum med fradrag af savel faerdiggsrelsesomkost-
ninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvaerdien fastsaettes under hen-

syntagen til omsaettelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der nedskrives til

nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imadega forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfal

gende regnskabsar.

Veerdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, males til dagsveaerdi (bgrskurs) pa ba

lancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og as

socierede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller andring i regnskabsmaessige sken.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte ind-
regnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere generalforsamling (deklarationstidspunk-
tet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa grund
lag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-komster samt
for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er le

gal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne haefter Vektor Kapital Holding A/S som administrationsselskab solidarisk og ubegran
set over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og ud-bytter opstaet inden

for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende selskabsskat” eller
”Skyldig selskabsskat”.
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Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og

forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den
vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskat

teaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere

gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser

Gaeld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til
lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende
kontantvaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets

kursregulering pa optagelsestidspunktet.
Geeldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.
Andre gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter

Under periodeafgransningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfalgende ar.

Pengestremsopgarelse

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestremme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og

fi-nansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og afslutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. |
pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestremme vedrgrende kebte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og

pengestrgmme vedrarende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i

driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktivi

teter samt kagb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensaetning af selskabskapital og
omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestremmene optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende
gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet gaeld til pengeinstitutter samt kortfristede vaerdi-
papirer med en lgbetid under 3 maneder, der uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger, og som kun er

forbundet med ubetydelig risiko for vaerdiaendringer.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 18.455 22.727 -2.960 -1.743
Veerdiregulering af investeringsejendomme 0 0
1 Personaleomkostninger -24.450 -20.138
Af- og nedskrivninger af materielle og
immaterielle anlaegsaktiver -2.119 -1.904
Andre driftsomkostninger -292 -1.266
Resultat for finansielle poster -8.406 -581 -2.960 -1.743
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 4.649 8.365
Indtaegter af kapitalandele i associerede
virksomheder -370 -2.156 -370 0
Andre finansielle indtaegter 103.974 86.055 86.485 59.998
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 -7.935 0 -7
@vrige finansielle omkostninger -14.305 -18.358 -7.769 -14.874
Resultat for skat 80.893 57.025 80.035 51.739
Skat af arets resultat 3.911 -268 0 0
2 Arets resultat 84.804 56.757 80.035 51.739
Koncernens resultat fordeler sig saledes:
Aktionaerer i Vektor Kapital Holding A/S 80.035 51.739
Minoritetsinteresser 4.769 5.018
84.804 56.757
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
3 Erhvervede koncessioner, patenter, licen-
ser, varemaerker samt lignende rettigheder 827 1.549
4 Goodwill 7.619 5.162
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 8.446 6.711 0 0
5 Grunde og bygninger 6.871 7.028 0 0
6 Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 735 911 0 0
7 Indretning af lejede lokaler 1.188 1.038 0 0
8 Investeringsejendomme 274.706 52.706 0 0
Materielle anlaegsaktiver i alt 283.500 61.683 0 0
9 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 91.135 42.752
10 Kapitalandele i associerede virksomheder 872 0 872 0
11 Andre veaerdipapirer og kapitalandele 337.323 352.670 317.201 310.454
12 Deposita 693 586 0 0
Finansielle anlaegsaktiver i alt 338.888 353.256 409.208 353.206
Anlaegsaktiver i alt 630.834 421.650 409.208 353.206
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Omsaetningsaktiver
Ravarer og hjalpematerialer 4.515 5.740 0 0
Fremstillede varer og handelsvarer 13.164 8.865 0 0
Forudbetalinger for varer 403 2.438 0 0
Varebeholdninger i alt 18.082 17.043 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 5.850 9.308 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 4.685 22
13 Udskudte skatteaktiver 10.443 6.686 0
Tilgodehavende selskabsskat 8 0 0
Tilgodehavende skat hos tilknyttede
virksomheder 0 0 79 210
Andre tilgodehavender 22.746 8.580 9.814 5.509
14 Periodeafgransningsposter 445 673 0 0
Tilgodehavender i alt 39.492 25.247 14.578 5.741
Andre veaerdipapirer og kapitalandele 276 386 0 0
Veardipapirer i alt 276 386 0 0
15 Likvide beholdninger 20.752 3.828 6.177 754
Omsaetningsaktiver i alt 78.602 46.504 20.755 6.495
Aktiver i alt 709.436 468.154 429.963 359.701
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 120.000 120.000 120.000 120.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre
vaerdis metode 0 0 12.144 8.098
Overfert resultat 267.210 202.175 255.067 194.078
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 15.000 15.000 15.000 15.000
Egenkapital fgr minoritetsinteresser 402.210 337.175 402.211 337.176
Minoritetsinteresser 25.893 17.046 0 0
Egenkapital i alt 428.103 354.221 402.211 337.176
Gealdsforpligtelser
16 Geeld til realkreditinstitutter 211.903 35.170 0 0
Deposita 10.228 1.552 0 0
Anden geeld 726 0 0 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 6.371 18.721 6.452 18.802
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 229.228 55.443 6.452 18.802
Kortfristet del af langfristet gaeld 13.901 791 0
Geeld til pengeinstitutter 9.613 14.725 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 141 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 14.707 16.816 175 50
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 21.047 2.214
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 0 16.492 0 0
Skyldig selskabsskat til tilknyttede
virksomheder 0 0 79 210
Anden geeld 13.010 9.666 -1 1.249
17 Periodeafgraensningsposter 733 0 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 52.105 58.490 21.300 3.723
Gealdsforpligtelser i alt 281.333 113.933 27.752 22.525
Passiver i alt 709.436 468.154 429.963 359.701
18 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
19 Eventualposter
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Egenkapitalopgerelse for koncernen

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Virksomheds- indre vaerdis Overfort resul- bytte for regn- Minoritetsinte-
kapital metode tat skabsaret resser lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2018 120.000 0 167.410 15.000 13.322 315.732
Korrektion som fglge af aendret
praksis 0 0 -1.941 0 -1.294 -3.235
Udloddet udbytte 0 0 0 -15.000 0 -15.000
Resultatandel 0 0 36.739 15.000 5.018 56.757
Regulering primo 0 0 -33 0 0 -33
Egenkapital 1. januar 2019 120.000 0 202.175 15.000 17.046 354.221
Udloddet udbytte 0 0 0 -15.000 0 -15.000
Resultatandel 0 0 65.035 15.000 4.769 84.804
Kapitalforhgjelse 0 0 0 0 4.078 4.078
120.000 0 267.210 15.000 25.893 428.103
Vektor Kapital Holding A/S - Arsrapport for 2019 23



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgerelse for moderselskabet

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den

Foreslaet ud-

Virksomheds- indre vaerdis Overfort resul- bytte for regn-
kapital metode tat skabsaret lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2018 120.000 0 165.738 15.000 300.738
Korrektion som fglge af aendret praksis 0 0 -268 0 -268
Udloddet udbytte 0 0 0 -15.000 -15.000
Resultatandel 0 8.098 28.641 15.000 51.739
Regulering primo 0 0 -33 0 -33
Egenkapital 1. januar 2019 120.000 8.098 194.078 15.000 337.176
Udloddet udbytte 0 0 0 -15.000 -15.000
Resultatandel 0 4.046 60.989 15.000 80.035
120.000 12.144 255.067 15.000 402.211
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Pengestreamsopgerelse 1. januar - 31. december

Koncern
2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Arets resultat 84.804 56.757
20 Reguleringer -154.019 -96.634
21 /Endring i driftskapital -25.902 31.632
Pengestremme fra drift for finansielle poster -95.117 -8.245
Renteindbetalinger og lignende 103.971 86.057
Renteudbetalinger og lighende -14.305 -26.286
Pengestrgm fra ordinaer drift -5.451 51.526
Betalt selskabsskat 146 -1.168
Pengestremme fra driftsaktivitet -5.305 50.358
Keb af immaterielle anlaagsaktiver -3.124 -1.080
Keb af materielle anlaegsaktiver -222.559 -53.782
Salg af materielle anlagsaktiver 0 183
Keb af finansielle anlaegsaktiver -1.377 -24.331
Salg af finansielle anlaegsaktiver 78.319 30.502
Pengestremme fra investeringsaktivitet -148.741 -48.508
Optagelse af langfristet gaeld, netto efter afdrag 186.895 16.536
Betalt udbytte -15.000 -15.000
Andre pengestramme vedrgrende finansieringsaktivitet 4.078 -3.268
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 175.973 -1.732
Z&ndring i likvider 21.927 118
Likvider 1. januar 2019 -10.512 -10.629
Likvider 31. december 2019 11.415 -10.511
Likvider
Likvide beholdninger 20.752 3.828
Kortfristet geeld til pengeinstitutter -9.613 -14.725
Veerdipapirer 276 386
Likvider 31. december 2019 11.415 -10.511
Vektor Kapital Holding A/S - Arsrapport for 2019 25



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern
2019 2018
t.kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Lgnninger og gager 23.983 19.834
Pensioner 33 32
Andre omkostninger til social sikring 434 272
24.450 20.138
Direktion og bestyrelse 735 25
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 91 87
Moderselskab
2019 2018
t.kr. t.kr.
2. Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 4.046 8.098
Udbytte for regnskabsaret 15.000 15.000
Overferes til overfort resultat 60.989 28.641
Disponeret i alt 80.035 51.739
Koncern
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
3. Erhvervede koncessioner, patenter, licenser, varemaerker samt lignende
rettigheder
Kostpris 1. januar 2019 2.980 2.200
Tilgang i arets lgb 89 780
Kostpris 31. december 2019 3.069 2.980
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -1.431 -635
Arets afskrivninger -811 -796
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -2.242 -1.431
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 827 1.549
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Noter
Koncern
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
4. Goodwill
Kostpris 1. januar 2019 8.767 8.467
Tilgang i arets lgb 3.035 300
Kostpris 31. december 2019 11.802 8.767
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -3.605 -3.215
Arets afskrivninger -578 -390
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -4.183 -3.605
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 7.619 5.162
5. Grunde og bygninger
Kostpris 1. januar 2019 8.454 8.454
Tilgang i arets lgb 63 0
Kostpris 31. december 2019 8.517 8.454
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -1.426 -1.206
Arets afskrivninger -220 -220
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -1.646 -1.426
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 6.871 7.028
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Noter

Koncern
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
6. Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2019 6.352 5.901
Omregning til valutakurs 31. december 2019 22 0
Tilgang i arets lgb 125 634
Afgang i arets lgb 0 -183
Kostpris 31. december 2019 6.499 6.352
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -5.441 -5.335
Omregning til valutakurs 31. december 2019 -16 0
Arets afskrivninger -307 -203
Tilbagefarsel af af- og nedskrivninger pa afhandede aktiver 0 97
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -5.764 -5.441
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 735 911
7. Indretning af lejede lokaler

Kostpris 1. januar 2019 2.464 2.003
Tilgang i arets lgb 349 442
Kostpris 31. december 2019 2.813 2.445
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -1.422 -1.124
Arets afskrivninger -203 -283
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -1.625 -1.407
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019 1.188 1.038
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Noter
Koncern

31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.

8. Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 2019 52.706 0
Tilgang i arets lgb 222.000 52.706
Kostpris 31. december 2019 274.706 52.706
Regnskabsmeaessig vaerdi 31. december 2019 274.706 52.706

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaegter ved
fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fra-
traekkes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en passende periode samt
forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder mv., ligesom deposita og forud-
betalt leje tillaegges.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemferte handler samt ledelsens kend-
skab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastsattelse af afkastkravet indgar parametre sasom type (bolig,
kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes lgbetid og lejernes bonitet

mv.

Koncernens ejendomme er dels industri- og logistikejendomme samt kontorejendomme og er beliggende i
byerne Brande, Vejle, Kolding og Odense. Afkastsatserne er mellem 6,2 % og 11,0 %

Den anvendte vaerdiansaettelsesmetode er uaendret i forhold til sidste ar.

Falsomhedsanalyse:
Zndringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene. En stigning i
afkastsatsen forer til et fald i markedsvaerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et andret krav til forrent-

ningen af fast ejendom.

En forggelse af afkastkravet med 0,25 %-point vil betyde, at vaerdien af investeringsejendommene reduceres
med 9.079 t.kr.. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuvaerende 408.199 t.kr. til 399.120 t.kr.
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Noter

Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018

t.kr. t.kr.
9. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2019 34.655 14.400
Tilgang i arets lgb 43.966 20.255
Kostpris 31. december 2019 78.621 34.655
Opskrivninger 1. januar 2019 8.098 0
Korrektion af tidligere opskrivning 1.507 -268
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 3.142 8.365
Udbytte -233 0
Opskrivninger 31. december 2019 12.514 8.097
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 91.135 42.752

Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Vektor Kapital ApS Kegbenhavn 100,00 %
Vektor Puljeinvest ApS Kgbenhavn 75,07 %
Vektor Puljeinvest IV ApS Kegbenhavn 84,31 %
Vektor Puljeinvest V P/S Kgbenhavn 100,00 %
Vektor Puljeinvest VI P/S Kegbenhavn 51,00 %
Ejendomsselskabet Vestio A/S Herning 84,24 %
Tofteledet Beder - Aarhus ApS Kegbenhavn 100,00 %
Northampton Komplementar ApS Kgbenhavn 100,00 %
Longlands Komplementar ApS Kegbenhavn 100,00 %
Bertoni af 1972 A/S Aarhus 84,31 %
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Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2019 2.156 2.156 0
Tilgang i arets lgb 1.242 0 1.242
Kostpris 31. december 2019 3.398 2.156 1.242 0
Opskrivninger 1. januar 2019 -2.156 0 0 0
Korrektion af tidligere opskrivninger 127 0 127 0
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill -497 -2.156 -497 0
Opskrivninger 31. december 2019 -2.526 -2.156 -370 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december
2019 872 0 872 0
Associerede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
K/S New Malden Kgbenhavn 20,00 %
New Malden Komplementar ApS Kgbenhavn 20,00 %
Green Globe Ukraine Ltd. Ukraine 40,00 %
Jug-Aquaprom Ltd. Ukraine 40,00 %
11. Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 2019 143.459 149.748 123.010 147.154
Tilgang i arets lgb 0 24.213 0 3.182
Afgang i arets lgb -78.291 -30.502 -67.374 -27.326
Kostpris 31. december 2019 65.168 143.459 55.636 123.010
Opskrivninger 1. januar 2019 209.211 160.192 187.444 159.222
Arets opskrivninger 63.643 49.019 74.820 28.222
Tilbagefarsel af tidligere ars opskrivninger -699 0 -699 0
Opskrivninger 31. december 2019 272.155 209.211 261.565 187.444
Regnskabsmaessig veerdi 31. december
2019 337.323 352.670 317.201 310.454
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Noter
Koncern
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
12. Deposita
Kostpris 1. januar 2019 586 468
Tilgang i arets lgb 135 118
Afgang i arets lab -28 0
Kostpris 31. december 2019 693 586
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 693 586
13. Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver 1. januar 2019 6.705 6.686
Udskudt skat af arets resultat 3.738 0
10.443 6.686

14.

15.

16.

Koncernen har pr. 31. december 2015 indregnet skatteaktiv pa i alt 10.443 t.kr. Skatteaktivet sammensaet-

ter sig af af fremferbare skattemaessige underskud.

Ledelsen har pa baggrund af budgetterne frem til 2023 vurderet det sandsynligt, at der vil vaere fremtidig
skattepligtig indkomst til radighed, hvori uudnyttede skattemaessige underskud kan udnyttes.

Udover det indregnede skatteaktiv, er der ialt i koncernen ikke indregnede skatteaktiver for ialt 16 mio. kr.,

som ikke er indregnet som folge af usikkerhed omkring udnyttelsestidspunktet.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter bestar af forudbetalte omkostninger.

Likvide beholdninger
Af koncernens likvide beholdninger udger 4.000 t.kr. sikringskonto, som er deponeret til sikkerhed for

langivere.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i alt 225.804 35.961
Heraf forfalder inden for 1 ar -13.901 -791

211.903 35.170
Andel af geeld, der forfalder efter 5 ar 138.388 31.556
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Noter

17.

18.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrasnsningsposter bestar af forudbetalt husleje.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 225.804 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger og
investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2019 udger henholdsvis 6.870 t.kr.
og 274.706 t.kr.

Koncernen har deponeret ejerpantebreve pa i alt 66.000 t.kr. til sikkerhed for bankgzeld. Ejerpantebrevene
giver pant i investeringsejendomme og materielle anlaegsaktiver for Ejendomsselskabet VESTIO A/S.
Bankgaelden udger pr. 31. december 2019 i alt O t.kr.

Koncernen har deponeret ejerpantebrev pa i alt 3.000 t.kr. til sikkerhed for realkreditgzeld.

Ejerpantebrevet giver pant i Ejendomsselskabet VESTIO A/S' grunde og bygninger.

Til sikkerhed for geeld til 1. prioritetslangiver har koncernen deponeret sikringskonto i Ejendomsselskabet
VESTIO A/S pa 4.000 t.kr.

Til sikkerhed for gaeld til Jyske Bank pa 32 t.kr. er der i koncernen givet pant pa 3.250 t.kr. i Betoni af 1972
A/S' andelsbevis beliggende @sterbrogade, Kebenhavn, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger 3.563 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld, 8.069 t.kr., har koncernen dels stillet sikkerhed i kapitalandelen i Bertoni
Norway AS med op til 2.950 t.kr., hvor den regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udger 49 t.kr. dels
virksomhedspant pa nominelt 15.000 t.kr. Virksomhedspantet omfatter fglgende aktiver for Bertoni af 1972

A/S, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udger:

t.kr.
Varebeholdninger 10.357
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4,322
Immaterielle anlaegsaktiver 5.588

Coface Finans A/S har pant i Bertoni af 1972 A/S' tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, der er belant
med 3.674 t.kr.
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Noter

19.

Eventualposter
Eventualforpligtelser
Leasingforpligtelser:

Koncernen har indgaet operationelle leasingkontrakter med en restlgbetid pa op til 118 maneder og en
samlet restleasingydelse pa 4.150 t.kr.

Garantiforpligtelser og andre eventualforpligtelser:

Vektor Kapital Holding A/S og Vektor Puljeinvest IV ApS har over for Bertoni af 1972 A/S afgivet
stotteerklaering i det omfang, at der matte blive behov herfor.

Koncernen har stillet huslejegarantier for 2.909 t.kr.

Koncernen haefter pa vegne af Northampton Komplementar ApS hafter som komplementar i K/S
Northampton. Aktiverne i dette kommanditselskab udger ca. 0,45 mio. kr., og den samlede

geeldsforpligtelse udger ca. 37 mio. kr.

Koncernen haefter pa vegne af Longlands Komplementar ApS haefter som komplementar i K/S Longlands.
Aktiverne i dette kommanditselskab udger ca. 29,2 mio. kr., og den samlede gaeldsforpligtelse udger ca.
27,5 mio. kr.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hafter ubegraenset og solidarisk med
de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle forplig-

telser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfere, at selskabets

haftelse udger et andet belgb.
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Noter
Koncern
2019 2018
t.kr. t.kr.
20. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver 2.135 1.795
Nedskrivninger af anlaegsaktiver 0 7.935
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 370 2.156
Andre finansielle indtaegter -103.974 -86.055
@vrige finansielle omkostninger 14.305 26.286
Skat af arets resultat -3.911 268
Opskrivning pa andre vardipapirer -62.944 -49.019
-154.019 -96.634
21. Andring i driftskapital
/ndring i varebeholdninger -1.040 1.147
/ndring i tilgodehavender -10.480 7.237
ZEndring i leverandergzeld og anden gaeld -14.382 23.248
-25.902 31.632
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