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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2015 for Vexa Management ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 og resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viborg, den 22. februar 2016

Direktion

Jesper Kortbaek Slot
direktor



Den uafhaengige revisors erklzeringer

Til kapitalejeren i Vexa Management ApS
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Vexa Management ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, 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 nodvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejl-
information, 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 udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planlegger og udforer revisionen for at opna hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er u-
den vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belob og
oplysninger 1 arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i1 arsregnskabet, 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 skon er rimelige samt den samlede prasentation af arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.



Den uafhaengige revisors erklzeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne bag-

grund vor opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet

Moldrup, den 22. februar 2016

Andersen & Villemann Midt

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 32 67 06

Hans Peter Andersen
Statsautoriseret Revisor



Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Pengeinstitut

Vexa Management ApS
Farvervej 5
8800 Viborg

CVR-nr.: 27384544
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Hjemsted: Viborg

Jesper Kortbak Slot, direktor

Andersen & Villemann Midt
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Norregade 15

9632 Moldrup

vestjyskBANK
St. Sct. Peder Streede 4
8800 Viborg

Ringkjebing Landbobank
Gravene 18
8800 Viborg



Ledelsesberetning

Selskabets vzesentligste aktiviteter

Selskabets formal er administrativ virksomhed, investering 1 finansielle aktiver,
ejendomsinvestering samt ovrig virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2015 udviser et overskud pé kr. 625.017, og selskabets
balance pr. 31. december 2015 udviser en egenkapital pa kr. 5.665.656.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

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



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vexa Management ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2015 er aflagt i kr.
Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes vaer-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige eskonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende 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 lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kost-
pris med fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af
forskellen mellem kostpris og nominelt belab.

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

Resultatopgorelsen
Bruttofortjeneste

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

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsatningmed fradrag af andre eksterne omkost-
ninger.

Nettoomsatning

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen, hvis risikoovergang, normalt ved levering til keber,
har fundet sted, og hvis indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.



Anvendt regnskabspraksis

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter gager og lonninger samt lonathangige omkostninger..
Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administra-
tion, lokaler, tab pa debitorer mv.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrorende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser mv.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

[ resultatopgorelsen indregnes den forholdsmassige andel af arets resultat efter fuld
eliminering af intern avance/tab og med fradrag af afskrivning pa goodwill under posten
“Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder” og indregnes og males efter den indre
vaerdis metode.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens
danske dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt,
hvor de indgéar i konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar
fra konsolideringen.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra
virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsattelse af eget skattemaessigt
overskud.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat - herunder som
folge af @&ndring i skattesats - indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfores
arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer direkte i
egenkapitalen.



Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Der afskrives ikke pa grunde.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis
brugstiden pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages lineare afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pd folgende
vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Aktiver med en kostpris pd under kr. 12.800 omkostningsfores i anskaftfelsesaret.

Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindteegter henholdsvis
andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele 1 dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den
forholdsmassige andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter koncernens
regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og
med tilleeg eller fradrag af resterende verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes
som reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen, i det
omfang den regnskabsmassige vardi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder,
der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Vexa Management ApS, bindes
ikke pa opskrivningsreserven.



Anvendt regnskabspraksis

Andre veerdipapirer, anlaegsaktiver

Pantebrevsbeholdning, der forventes holdt til udleb, males ved forste indregning til kostpris.
Herefter males pantebrevene til amortiseret kostpris. Ved amortiseret kostpris for disse pan-
tebreve forstds pantebrevenes resttilgodehavende optaget til en kurs, der beregnes som kurs-
vardien (dagsprisen) ved anskaffelsen med et tidsmaessigt beregnet tilleeg af forskellen mel-
lem denne kurs og indfrielseskurs. Pantebreve, der indgar i handelsbeholdning males til
dagsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der
nedskrives til imodegéelse af forventede tab.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lov-
givning vil veere geldende, nir den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geldsforpligtelser

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets
restgeld.For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets
underliggendekontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet, reguleret med en over afdragstiden
foretagetafskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Ovrige geldsforpligtelser er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december 2015

Note 2015 2014

kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 1.771.148 1.070
Personaleomkostninger 1 -1.691.689 -1.095
Resultat for af- og nedskrivninger 79.459 -25
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -76.293 -111
Resultat for finansielle poster 3.166 -136
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 532.555 -6
Finansielle indtegter 2 547.004 604
Finansielle omkostninger 3 -425.148 -299
Resultat for skat 657.577 163
Skat af arets resultat 4 -32.560 -56
Arets resultat 625.017 107
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte 300.000 100
Overfort overskud 325.017 7

625.017 107

10



Balance pr. 31. december 2015

Aktiver

Grunde og bygninger
Andre anleg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre vaerdipapirer

Andre tilgodehavender

Deposita

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omszetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2015 2014
kr. tkr.
4.473.322 4.522
0 8
5 4.473.322 4.530
6 545.656 0
7.108.692 3.141
0 61
30.000 30
7.684.348 3.232
12.157.670 7.762
3.344.803 3.555
24.577 46
37.294 26
21.150 0
3.427.824 3.627
292.396 639
3.720.220 4.266
15.877.890 12.028

11



Balance pr. 31. december 2015

Passiver

Selskabskapital

Reserve for opskrivninger
Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital ialt

Geld til realkreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser

Kreditinstitutter

Geeld til tilknyttede virksomheder
Geld til selskabsdeltagere og ledelse
Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gzeldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualposter mv.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Note 2015 2014
kr. tkr.
125.000 125
113.250 113
5.127.406 4.802
300.000 100
7 5.665.656 5.140
3.419.685 3.515
8 3.419.685 3.515
8 93.000 88
5.659.141 2.425
0 152
0 6
44227 68
996.181 634
6.792.549 3.373
10.212.234 6.888
15.877.890 12.028
9
10

12



Noter til arsrapporten

1

Personaleomkostninger

Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Finansielle indtzegter

Indtaegter fra vaerdipapirer, der er anlaeegsaktiver
Renteindtegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Realieret og urealiseret tab pantebreve
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

2015 2014
kr. t.kr.
1.456.363 941
51.000 38
17.588 7
166.738 109
1.691.689 1.095
440.575 483
76.563 86
29.866 35
547.004 604
137.282 0
287.866 299
425.148 299
44227 68
-11.667 -12
32.560 56

13



Noter til arsrapporten

S5 Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2015
Kostpris 31. december 2015

Opskrivninger 1. januar 2015
Opskrivninger 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015
Arets nedskrivninger
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2015

Andre anlaeg,

Grunde og  driftsmateriel
bygninger og inventar
5.785.297 51.353
5.785.297 51.353
250.000 0
250.000 0
1.414.227 42.442
50.000 0
97.748 8.911
1.561.975 51.353
4.473.322 0

14



Noter til arsrapporten

2015 2014
kr. tkr.
6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2015 134.425 129
Tilgang i érets lob 13.100 6
Kostpris 31. december 2015 147.525 135
Verdireguleringer 1. januar 2015 -134.424 -129
Arets resultat 532.555 -6
Verdireguleringer 31. december 2015 398.131 -135
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2015 545.656 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel
Vexa Pantebrevsinvest A/S Viborg 100%
7 Egenkapital
Foreslaet ud-
Reserve for bytte for
Selskabs- opskriv- Overfort regnskabs-
kapital ninger resultat aret lalt

Egenkapital 1. januar 2015 125.000 113.250 4.802.389 100.000 5.140.639
Betalt ordinert udbytte 0 0 0 -100.000 -100.000
Arets resultat 0 0 325.017 300.000 625.017
Egenkapital 31. december 2015 125.000 113.250 5.127.406 300.000 5.665.656

Selskabskapitalen bestar af 125 anparter a nominelt kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt seerlige

rettigheder.

Der har ikke vaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

15



Noter til arsrapporten

8

10

Langfristede gzeldsforpligtelser

Gezld
Geld 31. december Afdrag Restgaeld
1. januar 2015 2015 neste ar efter 5 ar
Geld til realkreditinstitutter 3.603.043 3.512.685 93.000 -3.041.685
3.603.043 3.512.685 93.000 -3.041.685

Eventualposter mv.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Pallesheje Holding ApS
(Administrationsselskab) og hafter solidarisk med evrige sambeskattede selskaber for
betaling af selskabsskat for indkomstaret 2013 og frem samt for kildeskat pa udbytter, renter

og royalties, som forfalder til betaling 1. juli 2012 eller senere.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 3.512, er der givet pant i selskabets
ejendomme, hvis regnskabsmaessige verdi pr. 31/12 2015 udger t.kr. 4.473.

Til sikkerhed for mellemvarende med Ringkjebing Landbobank er stillet pantebrevsdepot
med regnskabsmaessig veerdi pr. 31/12 2015 pa t.kr. 7.106.
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