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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016 for Vexa Management ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2016 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggarelse for de forhold, be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viborg, den 15. februar 2017

Direktion

Jesper Kortbaek Slot
direkter



Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Vexa Management ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Vexa Management ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgarelse, balance og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. VVores ansvar ifglge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet*.
Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA'’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende 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 konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
seette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbej-
de arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end
at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af in-
tern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vee-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet el-
ler, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraeekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere
kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaes-
sige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet

eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde veesentlig fejlin-
formation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmel-
se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Mgldrup, den 15. februar 2017

Andersen Revision
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.: 27 3845 44
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemsted: Viborg

Jesper Kortbzk Slot, direktar

Andersen Revision

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Ngrregade 15

9632 Magldrup

vestjyskBANK
St. Sct. Peder Streede 4
8800 Viborg

Nykredit Bank
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V

Ringkjebing Landbobank
Gravene 18
8800 Viborg



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er administrativ virksomhed, investering i finansielle aktiver,
ejendomsinvestering samt gvrig virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2016 udviser et overskud pa kr. 279.373, og selskabets balance
pr. 31. december 2016 udviser en egenkapital pa kr. 5.645.029.

Avrets resultat anses for tilfredsstillende.
Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

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



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vexa Management ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste ar.

Arsrapporten for 2016 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgarelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes veerdire-
guleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle om-

kostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

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

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ik-
ke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsetning med fradrag af andre eksterne omkostnin-
ger.



Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsatning

Indteegter indregnes i resultatopgarelsen, hvis risikoovergang, normalt ved levering til keber, har
fundet sted, og hvis indteegten kan opgares palideligt og forventes modtaget.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomheder-
nes aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af materielle anleegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre om-
kostninger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere.

Af- 0og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anlaeegsaktiver.
Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og ureali-
serede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer.

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 ind-
gar i konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolide-
ringen.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sam-
beskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtag-
er virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har
kunnet anvende dette underskud til nedsattelse af eget skattemaessigt overskud.



Anvendt regnskabspraksis

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og a&ndring i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanleg og maskiner samt andre anleg, driftsmateriel og inven-
tar males til kostpris 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.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugs-
tider og restveerdier:

Restveerdi
Bygninger 50 ar 0%
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5 ar 0%

Aktiver med en kostpris pa under kr. 12.900 omkostningsfares i anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopgarelsen under an-
dre driftsindteegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Andre vaerdipapirer, anlegsaktiver

Pantebrevsbeholdning, der forventes holdt til udlgb, males ved farste indregning til kostpris.
Herefter males pantebrevene til amortiseret kostpris. Ved amortiseret kostpris for disse pante-
breve forstas pantebrevenes resttilgodehavende optaget til en kurs, der beregnes som kursveerdien
(dagsprisen) ved anskaffelsen med et tidsmaessigt beregnet tilleeg af forskellen mellem denne
kurs og indfrielseskurs. Pantebreve, der indgar i handelsbeholdning males til dagsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vardi. Der
nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.



Anvendt regnskabspraksis

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 indkomster samt
for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemassig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Geldsforpligtelser

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

@vrige geldsforpligtelser er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veardi.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2016

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat far af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Resultat fagr finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat far skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte
Overfart resultat

2016 2015
kr. t.kr.

1.364.252 1.770
-1.678.257 -1.692
-314.005 78
-86.340 -76
-400.345 2
-23 533
1.180.971 546
-458.943 -424
321.660 657
-42.287 -32
279.373 625
0 300
279.373 325
279.373 625
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Balance pr. 31. december 2016

Aktiver

Grunde og bygninger
Andre anleag, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre vardipapirer
Deposita

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2016 2015

kr. t.kr.
2.759.595 4474
0 0
5 2.759.595 4474
6 0 546
18.244.049 7.108
30.000 30
18.274.049 7.684
21.033.644 12.158
113.189 3.345
35.892 25
10.006 37
0 21
159.087 3.428
1.788.596 293
1.947.683 3.721
22.981.327 15.879
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Balance pr. 31. december 2016

Passiver

Selskabskapital

Reserve for opskrivninger
Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Geeld til realkreditinstitutter
Langfristede geaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser

Kreditinstitutter

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualposter m.v.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Note 2016 2015
kr. t.kr.
125.000 125
0 113
5.520.029 5.127
0 300
7 5.645.029 5.665
1.862.865 3.420
8 1.862.865 3.420
8 93.000 93
13.569.227 5.660
250.000 0
16.742 44
1.544.464 997
15.473.433 6.794
17.336.298 10.214
22.981.327 15.879
9
10
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Noter

1 Personaleomkostninger

Legnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere

2 Finansielle indteegter

Indteegter fra veerdipapirer, der er anlaegsaktiver
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

3 Finansielle omkostninger

Realieret og urealiseret tab pantebreve
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

2016 2015
kr. t.kr.

1.414.186 1.456
103.400 51
18.182 18
142.489 167
1.678.257 1.692
2 2
1.132.021 439
20.313 77
28.637 30
1.180.971 546
1 137
1.563 0
457.379 287
458.943 424

14



Noter

4  Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat:
Skat af egenkapitalbevaegelser

5 Materielle anleegsaktiver

Kostpris 1. januar 2016
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2016

Opskrivninger 1. januar 2016
Avrets tilbagefarsler af opskrivninger pé afhandede aktiver

Opskrivninger 31. december 2016

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016
Avrets afskrivninger
Arets af- og nedskrivninger pé& afhaendede aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016

2016 2015
kr. tkr.
16.742 44
-11.205 -12
5.537 32
42.287 32
-36.750 0
5.537 32
Andre anlag,
Grunde og  driftsmateriel
bygninger 0g inventar

5.835.297 51.353
-2.457.203 0
3.378.094 51.353
250.000 0
-250.000 0
0 0
1.561.975 51.353
53.500 0
-996.976 0
618.499 51.353
2.759.595 0
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Noter

2016 2015
kr. tkr.
6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 147.525 134
Tilgang i arets lgb 0 13
Afgang i arets lgb -147.525 0
Kostpris 31. december 2016 0 147
Verdireguleringer 1. januar 2016 398.131 -134
Arets afgang -398.131 0
Avrets resultat 0 533
Verdireguleringer 31. december 2016 0 399
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016 0 546
7 Egenkapital
Foreslaet ud-
Reserve for bytte for
Selskabs- opskriv- Overfart regnskabs-
kapital ninger resultat aret I alt
Egenkapital 1. januar 2016 125.000 113.250  5.127.406 300.000  5.665.656
Betalt ordinaert udbytte 0 0 -300.000 -300.000
Oplasning af tidligere ars opskrivning 0 -150.000 150.000 0 0
Avrets resultat 0 279.373 0 279.373
Skat af egenkapitalbeveegelser 0 36.750 -36.750 0 0
Egenkapital 31. december 2016 125.000 5.520.029 0  5.645.029

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

rettigheder.

Der har ikke veeret &ndringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter

8

10

Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld
Geld 31. december Afdrag Restgeeld
1. januar 2016 2016 naste ar efter 5 ar
Geld til realkreditinstitutter 3.512.685 1.955.865 93.000 -1.484.865
3.512.685 1.955.865 93.000 -1.484.865

Eventualposter m.v.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Palleshgje Holding ApS
(Administrationsselskab) og hefter solidarisk med gvrige 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.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 1.956, er der givet pant i selskabets
ejendomme, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31/12 2016 udger t.kr. 2.760.

Til sikkerhed for mellemvarende med Ringkjebing Landbobank er stillet pantebrevsdepot
med regnskabsmaessig veerdi pr. 31/12 2016 pa t.kr. 18.244.
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