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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2015 - 31.12.2015 for Investeringsselskabet af 18. maj 2015 A/S.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver

og finansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for
regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 22.02.2016
Direktion:

Andes Erik Nielsen

Bestyrelsen:

teenj Gert Hjort Larsen Anders Erik Nielsen



Den uafhzngige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i Investeringsselskabet af 18. maj 2015 A/S

Pdtegning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Einvesteringsselskabet af 18. maj 2015 A/S for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes

efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overenssternmelse med arsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden

vaesentlig fejlinformation, uanset om dette skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i overensstern-
melse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette krzever, at vi overholder
etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig

fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb 0g oplysninger i &rsregnskabet. De

valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksom-
hedens udarbejdelse af et arstegnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme Tevisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
Enrevision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige

sken er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

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

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015

i overensstemmelse med arsregnskabsloven,

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rstegnskabsloven gennemizest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg

til den udferte revision af &rsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Silkeborg den 22.02.2016

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr 33 96 35

Henn Aéurs

statsautoriseret revisor

statsautoriseret revisor



Erklzeringer fra intern revision 4

Til ledelsen i Investeringsselskabet af 18, maj 2015 A/S

Vi har revideret &rsregnskabet for Investeringsselskabet af 18. maj 2015 A/S for Tegnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, efter érsregnskabslcven.resultatopgmreise, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arstegnskabet udarbejdes
efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskabet og for, at arsregnskabet giver et retvisende billede i

overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Intern Revisions ansvar og den udfgrte revision
Vores ansvar er pa grundlag af vores revision at udtrykke en konklusion om arstegnskabet. Vores revision er udfart i
overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtggrelse om revisionens gennemfarelse i finansielle virksomheder m.v.

samt finansielle koncerner og i overensstemmelse med danske revisionsstandarder.

Revisionen er planlagt og udfert med henblik Ppd at opna en hgj grad af sikkerhed og Tevisionsbevis for, at drsregnskabet
er uden vaesentlig fejlinformation. Ud fra en vurdering af de interne kontroller, der er relevante for udarbejdelse og aflaeg-
gelse af et arsregnskab, og risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, har vi stikprovevis efterpravet grundla-
get for belgb og evrige oplysninger i &rstegnskabet. Revisionen har omfattet alle vaesentlige og risikofyldte ornrader samt
stillingtagen til, o den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udevede regnskabs-

maessige skgn er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation i arsregnskabet,

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

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling

Ppr. 31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 - 31,12.2015 i

overensstemnmelse med arsregnskabsloven,
Udtalelse om ledelsesberetning
Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegorelse i overensstem-

melse med Arsregnskabsloven.

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzast ledelses-

beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillzeg til den gennemfegrte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet

Revisionschef



Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet var indtil maj 2015 bankdrift. I maj 2015 blev bankaktiviteten
overdraget til Jyske Bank A/S. Overdragelsen er sket pa markedsmaessige vilkar.

Selskabets aktivitet herefter har bestaet af anden finansiel formidling.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets balance udger ved &rets udgang 433,6 mio. kr.

Selskabets egenkapital er opgjort til 433,5 mio. kr. efter ekstraordinzer udbytte i
iindevaerende ar pa 450 mio.kr.

Arets resultat er opgjort til -12,3 mio. kr. for skat, mens resultat efter skat er opgjort til -3,9 mio. kr.
Resultatet er i overensstemmelse med forventningerne under hensyntagen til frasalg af aktiviteten.
Bestyrelsen foreslar drets resultat overfort til naeste ar.

Selskabets resultat er i overensstemmelse med de fremsatte forventninger.

Der har i gennemsnit vaere ansat 18 medarbejdere i selskabet i regnskabsaret.
Ultimo 2015 er alene direktgren ansat i selskabet.

Forventet udvikling
For regnskabsaret 2016 forventes som folge af det lave renteniveau et mindre
underskud.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke efter regnskabséarets afslutning indtruffet forhold, der har en vaesentli g
indflydelse pa selskabets gkonomiske sti lling.



Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Selskabets drsregnskab blev i 2014 aflagt i henhold til Finanstilsynets "Bekendtgprelse om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmasglerselskaber m.fL.", der er geeldende for banker.

Fra 2015 er arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
regnskabs- klasse B med tilvalg af enkelte besternmelser for regnskabsklasse C.

Der er dog ingen forskel i regnskabspraksis for de balanceposter selskabet har pr.31.12.2015.
sendringer har alene medfgrt anden praesentation af regnskabsposter.

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Der udarbejdes, med henvisning til &rsregnskabslovens §86, stk. 4, ikke pengestrgmsopggrelse,
idet selskabet indgar i koncernregnskabet for Jyske Bank A/S.

I det efterfplgende er omtalt de principper, som er vaesentlige for opggrelsen af selskabets
okonomiske stilling pr. 31. december 2015 og arets resultat.

Generelt om indregning og maling
Iresultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige konomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som folge af en tidligere begivenhed har en
retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning
sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Regnskabsmassige skgn

Ved opgerelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves skgn over,
hvorledes fremtidige begivenheder pavirker vaerdien af disse aktiver og forpligtelser pa
balancedagen. De anvendte skgn er baseret pa forudszetninger som ledelsen vurderer er forsvarlige,

men som i sagens natur er usikre.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta er i irets lgb omregnet til transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender, gzeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, sorm ikke er

afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i
resultatopggrelsen som finansielle poster.



Anvendt regnskabspraksis

Resultatopggrelsen

Nettoomsz=tning

Nettoomsazetning medtages Renteindtaegter og Renteudgifter der indregnes alle renter og renteli gnende poster,
der indregnes efter den effektive rentes metode. Samtlige renteindtsegter og -udgifter periodiseres, saledes at
resultatopggrelsen omfatter regnskabsarets renter.

Gebyrindtaegter, provisionsindtaegter og gebyrudgifter, der optjenes i takt med betaling af ydelserne, indregnes i
resultatopg@relsen. Gebyrer mv., der er en del af transaktionsomkostningerne i forbindelse med de finansielle
aktiver og finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris, indgar i beregningen efter den effektive

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede vaerdireguleringer af obligationer. Endvidere indgar
valutakursregulering samt realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrerende afledte finansielle
instrumenter.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtsegter omfatter indtaegter af sekundser karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til leje af lokaler, administrations-
omkostninger mv.

Personaleomkostninger
Persopnaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring o.1 for virksomhedens
medarbejdere

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger til sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, og bestar i 2015 primaert af tab ved frasalg af aktivitet.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og zendring af udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henfares til irets resultat og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfgres til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med Jyske Bank A/S og alle gvrige danske dattervirksomheder i koncernen. Den aktuelle
danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattet virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessi ge underskud). Jyske Bank A/S er administraionsselskab i
sambeskatningen.



Anvendt regnskabspraksis
Balancen

Tilgodehavender
Tilgodehalvender bestar af bankudlan der males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel
vaerdi, med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Andre vaerdipapirer
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsveerdi (berskurs) pa
blalancedagen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemass-
sige vaerdier af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med
udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemasssige underskud, indregnes i
balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiv.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som

beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat, samt tilgodehalvende i
sambeskattede selskaber for udnyttelse af skatteunderskud.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnes under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrorer eftergfolgede
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestiender.

Andre hensatte forpligtigelser

Hensatte forpligtelser, herunder henszettelse til tab pa garantier, indregnes, nar et selskab i koncernen som falge
af en begivenhed indtruffet senest pa balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt,
at der mé afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Hensatte forpligtelser males til ledelsens bedste skgn over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne
indfries.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til norminel
veerdi.

Periodeafgraensningsposter
Under ’Periodeafgraensningsposter’ indregnes modtagne gebyrer mv. som vedrgrer en senere regnskabsperiode.



Resultatopggrelse for 2015

Nettoomsaetning

Andre driftsindtsegter

Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger pa udlan
Andre driftomkostninger
Driftsresultat

Nedskrerivning af finansielle aktiver
Resultat af ordinare aktiviteter fgr skat

Udskudt skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat

Note

2015
t. kr.

2014
t. kr.

49.010
-8
-21.487
27.515

-17.954
0]

-105.077

-95.516

83.260
-12.256

8.403

-3.853

-3.853
-3.853

122.777
8
-43.781

79.004

-50.432
-10
-12.192

16.370

-226.743
-210.373

39.227

-171.146

-171.146

-171.146




Balance pr. 31.12. 2015
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AKTIVER 2015 2014
Note t. kr. t. kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5 0 0
Materielle anlaegsaktiver 0 0
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 0] 2.075.666
Andre tilgodehavende 0 2.800.670
Finansiellle anlaegsaktiver 0 4.876.336
Anlagsaktiver 0 4.876.336
Udskudt skat 11.840 179.676
Andre tilgodehavender 161 146.947
Tilgodehavende selskabsskat 176:224 0
Periodeafgraensningsposter 0 1.087
Tilgodehavender 188.222 327.710
Likvide beholdninger 245.346 1.052.005
Omsaetningsaktiver 433.568 1.379.715
AKTIVER 6.256.051

433.568




Balance pr. 31.12.2015

PASSIVER

Virksomhedskapital

Overkurs ved emission

Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Andre hensatte forpligtigelser
Hensatte forpligtelser

Anden gzeld
Langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgeeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geeld
Periodeafgrasnsningsposter
Kortfristede gzeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

PASSIVER

Nezertstdende parter med bestemmende indflydelse
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2015 2014
Note t. kr. t. kr.

425.000 425.000

0 1.274.838

8.497 -812.488

433.497 887.350

0 8.819

0 8.819

6] 76.117

0 76.117

0 250:413

71 114.003

0 4.919.295

0 55

71 5.283.764

71 5.359.882

433.568 6.256.051




Egenkapitalopggrelse for 2015

Egenkapital primo

Udbetalt ekstraordinzet udbytte
@vrige egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital ultimo
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Virksom- Ovarkursved Overfgrt
hedskapi- .. overskud eller Ialt
tal LS under-skud
t. kr. t. kr. t. kr. t. kr.
425.000 1.274.838 -812.488 887.350
0 0 -450.000 -450.000
0 -1.274.838 1.274.838 0]
0 0 -3.853 -3.853
425.000 0] 8.497 433.497
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NOTER
2015 2014
t. kr. t. kr.
1 Nettoomszetning

Renteindtzegter af udlan 42.052 129.681
Andre finansielle renteindtaegter 10.223 58.592
Kursregulering 3.345 -29.775
Renteudgifter indlan -16.449 -61.785
Gebyrer og provisionsindtaegter 9.839 26.064
49.010 122.777

2 Personaleomkostninger
Gager og len 15.314 43.409
Pensioner 1.142 3.201
Andre omkostninger til social sikring 1.498 3.823
17.954 50.432

Ledelsesvederlaget oplyses ikke med henvisning til ARL §98b, stk. 3,mr. 2.

Gennemsnitligt antal fultidsansatte medarbejdere er i 2015 pais
ansatte ogi 2014 pa 69 ansatte.

3 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Lovpligtig revision 40 84
Honorar for andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 19 0
59 84
4 Skat
Andring af udskudt skat -8.403 39.227
-8.403 39.227
Andre

anleeg.driftsma-
teriel og inventar

t.kr.
5 Materielle anlaegsaktiver
kostpris primo 120
Afgange -120
Kostpris ultimo 0
—_— e
Af- og nedskrivninger primo -120
Tilgabefgrsel ved afgang 120
—_— U
Af- og nedskrivninger ultimo 0
— B

Regnskabsmaessig veerdi ultimo



NOTER
6 Neertstiende parter med bestemmende indflydelse

Bestemmende indflydelse

Selskabets moderselskab, BRFkredit a/s, Klampenborgvej 205, 2800 Kgs. Lyngby.

Ejerandel 100%

Selskabet indgar i koncernregnskabet for BRFkredit a/s og Jyske Bank A/S
Arsrapporteme kan rekvireres pa felgende adresse:

BRFkredit a/s
Klampenborgvej
2800 Kgs. Lyngby

Jyske Bank A/S
Vestergade 8-16
DK-8600 Ssilkeborg
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