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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2015 for Vexa Pantebrevsinvest A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er vores 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 vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viborg, den 21. juni 2016

Direktion

Jesper Kortbaek Slot
direktor

Bestyrelse

Jesper Saaby Jesper Kortbak Slot Jesper Lindgard Johannesen
formand



Den uafhaengige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i Vexa Pantebrevsinvest A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Vexa Pantebrevsinvest A/S for regnskabséret 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

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vor revision. Vi har
udfort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere
krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette krever, at vi overholder etiske krav samt
planlegger og udforer revisionen for at opna hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er u-
den vasentlig 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 omstaendighederne,
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 vor opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for
vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.



Den uafhaengige revisors erklzeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

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

Moldrup, den 21. juni 2016

Andersen & Villemann Midt

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 32 67 06

Hans Peter Andersen
Statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Selskabets vzesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at foretage direkte og indirekte investeringer i Danmark indefor fast
ejendom samt enhver hermed beslagtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og eskonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2015 udviser et overskud pa kr. 16.099.626, og selskabets
balance pr. 31. december 2015 udviser en egenkapital pa kr. 545.633.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsérets udleb truffet beslutning om oplesning at selskabet. Dette afventer
alene pga. sagsbehandlingstid hos SKAT.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vexa Pantebrevsinvest A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hojere
klasser.

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 ekonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske 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.

Bruttotab

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

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

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler, tab pa debito-
rer myv.



Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedreorende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I resultatopgorelsen indregnes den forholdsmassige andel af arets resultat efter fuld
eliminering af intern avance/tab og med fradrag af afskrivning pa goodwill under posten
“Indtegter 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.

Balancen
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessi-
ge andel af virksomhedernes indre veaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis .

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfo-
res under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytte udlodninger til moderselskabet og reguleres
med andre egenkapitalbeveaegelser i dattervirksomheder og associerede virksomheder.



Anvendt regnskabspraksis

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre vaerdi indregnes til kr. 0. Har
moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at dakke virksomhedens
underbalance, indregnes en hensat forpligtelse hertil. Safremt den regnskabsmaessige negative
indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belob under hensatte forplig-
telser, 1 det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dat-
tervirksomhedens underbalance.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede virksomheder opgeres som forskellen
mellem afhaendelsessummen og den regnskabsmassige vardi af nettoaktiver pa
salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller
afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Andre veerdipapirer og kapitalandele, anlaegsaktiver

Pantebrevsbeholdning, der forventes beholdt til udleb, males til amortiseret kostpris. Ved a-
mortiseret kostpris for disse pantebreve forstas pantebrevenes resttilgodehavende optaget til
en kurs, der beregnes som kursveardien (dagsprisen) ved anskaffelsen med et tidsmaessigt be-
regnet tilleeg af forskellen mellem denne kurs og indfrielseskurs. Der nedskrives til imodegael-
se af forventede tab.

Pantebreve, der indgar i handelsbeholdning, males til dagsvardi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

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 vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat.



Anvendt regnskabspraksis

Geaeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fra-
drag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle for-
pligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den
effektive rente, sé forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatop-
gorelsen over ldneperioden.

Ovrige geldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december 2015

Note 2015 2014
kr. t.kr.

Bruttotab -374.786 -313
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 86.880 0
Finansielle indtegter 16.051.932 433
Finansielle omkostninger -66.321 -552
Resultat for skat 15.697.705 -432
Skat af drets resultat 1 401.921 630
Arets resultat 16.099.626 198
Forslag til resultatdisponering
Overfort overskud 16.099.626 198

16.099.626 198
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Balance pr. 31. december 2015

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre verdipapirer og kapitalandele
Deposita

Finansielle anlzegsaktiver

Anlzegsaktiver i alt
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Sambeskatningsbidrag

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2015 2014
kr. tkr.
2 86.880 0
0 5.183
0 30
86.880 5.213
86.880 5.213
0 150
0 132
401.921 630
401.921 912
56.832 14
458.753 926
545.633 6.139
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Balance pr. 31. december 2015

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Kreditinstitutter
Anden gald

Kortfristede geeldsforpligtelser
Geldsforpligtelser i alt
Passiver i alt

Eventualposter mv.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Note 2015 2014
kr. tkr.
13.300.000 13.300
-12.754.367 -28.854
3 545.633 -15.554
0 21.678
0 15
0 21.693
0 21.693
545.633 6.139
4
5
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Noter til arsrapporten

1

2015 2014
kr. tkr.

Skat af arets resultat
Arets sambeskatningsbidrag -401.921 -630

-401.921 -630
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2015 1.500.001 1.500
Afgang i arets lob -1 0
Kostpris 31. december 2015 1.500.000 1.500
Verdireguleringer 1. januar 2015 -1.500.001 -1.500
Arets vaerdiregulering 86.880 0
Verdiregulering vedrorende arets afgang 1 0
Verdireguleringer 31. december 2015 -1.413.120 -1.500
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2015 86.880 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted ejerandel
Vexa Pantebrevsinvest III ApS Viborg 100%



Noter til arsrapporten

3 Egenkapital

Selskabs- Overfort
kapital resultat [alt
Egenkapital 1. januar 2015 13.300.000  -28.853.993  -15.553.993
Arets resultat 0 16.099.626 16.099.626
Egenkapital 31. december 2015 13.300.000 -12.754.367 545.633

Selskabskapitalen bestar af 665 aktier a nominelt kr. 20.000. Ingen aktier er tillagt seerlige
rettigheder.
Der har ikke vearet @ndringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ér.

4 Eventualposter mv.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Palleshgje Holding ApS
(Administrationsselskab) og heefter solidarisk med ovrige 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.

S Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Ingen
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