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Garanti Invest A/S

Virksomhedsoplysninger

Virksomhed
Garanti Invest A/S
Kingosvej 1

2630 Taastrup

CVR-nr.: 28518714
Hjemsted: Hgje Taastrup
Regnskabsdr: 01.01.2016 - 31.12.2016

Telefon: 38414250
Telefax: 38414262
Hjemmeside: www.garanti-invest.dk
E-mail: sekretariat@garanti-invest.dk

Bestyrelse

Per Noesgaard, formand

Jgrgen Filtenborg Sggaard-Andersen
Niels Solon

Direktion
Gert Thougaard

Bank

Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V

Revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret
01.01.2016 - 31.12.2016 for Garanti Invest A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsdret

01.01.2016 - 31.12.2016.

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

omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Taastrup, den 21.02.2017

Direktio{ .
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Garanti Invest A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Garanti Invest A/S for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016, der om-
fatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2016 -
31.12.2016 i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhsengige af selskabet
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
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores m3l er at opna hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af
besvigelser 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 brugerne treeffer pd grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion p8 disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstrazkkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

° Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

° Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af 8rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret p3 det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

° Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sddan ma&de, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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 vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
o o . o o . . .y .

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
&rsregnskabsloven.



Garanti Invest A/S 5

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 21.02.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

vy Sl e

Anders Oldgu Gjglstrup Henrik Anders Laursen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets aktiviteter bestdr i at drive virksomhed med udvikling og salg af koncepter for finansielle pro-
dukter, herunder garantiprodukter i form af blandt andet indekserede obligationer og lignende samt dermed
beslaegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Rrets resultat udger et underskud p8 6.499 t.kr. mod et underskud pa 4.842 t.kr. sidste &r.

Resultatet er pavirket af det lave renteniveau.
Ledelsen finder ikke arets resultat tilfredsstillende.

Forventet udvikling
Der forventes en forbedring af driftsresultatet i 2017.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtr&dt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Egne kapitalandele
Selskabskapitalen bestar af 200.000 kapitalandele med en veerdi pa 20.000 t.kr., beholdning af egne aktier
udger 2.007 stk.
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Resultatopggrelse for 2016
2016 2015
Note kr. kr.
Nettoomseaetning 929.974 5.660.686
Andre eksterne omkostninger (2.254.612) (2.790.341)
Bruttoresultat (1.324.638) 2.870.345
Personaleomkostninger 1 (6.726.328) (7.957.785)
Af- og nedskrivninger (282.457) (282.736)
Driftsresultat (8.333.423) (5.370.176)
Andre finansielle indteegter 94.167 480.984
Andre finansielle omkostninger (89.875) (363.440)
Resultat for skat (8.329.131) (5.252.632)
Skat af arets resultat 2 1.830.457 410.147
Arets resultat (6.498.674) (4.842.485)
Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinzert udbytte udloddet i regnskabsaret 0 (40.000.000)
Overfgrt resultat (6.498.674) 35.157.515
(6.498.674) (4.842.485)
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Balance pr. 31.12.2016

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omseaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note kr. kr.
593.102 875.559

3 593.102 875.559
593.102 875.559

361.659 1.220.673

251.768 357.682

5.555 453,897

1.936.371 1.342.370

27.112 265.030

2.582.465 3.639.652
15.585.250

15.585.250

18.522.123 8.387.149
21.104.588 27.612.051
21.697.690 28.487.610
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Balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note kr. kr.

Virksomhedskapital 20.000.000 20.000.000

Overfgrt overskud eller underskud 531.302 7.029.976

Egenkapital 20.531.302 27.029.976

Anden geeld 1.166.388 1.457.634

Kortfristede geeldsforpligtelser 1.166.388 1.457.634

Gaeldsforpligtelser 1.166.388 1.457.634

Passiver 21.697.690 28.487.610
Eventualaktiver 4

Eventualforpligtelser
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
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Egenkapitalopggrelse for 2016
Overfort
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 20.000.000 7.029.976 27.029.976
Arets resultat 0 (6.498.674) (6.498.674)
Egenkapital ultimo 20.000.000 531.302 20.531.302
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Noter
2016 2015
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 6.121.905 7.241.318
Pensioner 567.120 636.853
Andre omkostninger til social sikring 24.037 20.656
Andre personaleomkostninger 13.266 58.958
6.726.328 7.957.785
Gennemshnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 4 3
2016 2015
kr. kr.
2. Skat af drets resultat
AEndring af udskudt skat 105.914 932.223
Refusion i sambeskatning (1.936.371) (1.342.370)
(1.830.457) (410.147)
Andre
anlaeg,
drifts-
materiel og
inventar
kr.
3. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.413.680
Kostpris ultimo 1.413.680
Af- og nedskrivninger primo (538.121)
Arets afskrivninger (282.457)
Af- og nedskrivninger ultimo (820.578)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 593.102
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Noter

4. Eventualaktiver
Selskabet har et udskudt skatteaktiv pd 665 t.kr. vedrgrende skattemaeessige sserunderskud, som under
hensyntagen til usikkerheden for udnyttelsen heraf inden for en 3-5 8rig periode ikke er aktiveret.

5. Eventualforpligtelser

Selskabet samarbejder med Danske Andelskassers Bank A/S omkring prisstillelse og en bufferbeholdning p&
de udstedte papirer. Portefgljen udgjorde 20.635 t.kr. pr. 31.12.2016, og Garanti Invest A/S har en almin-
delig markedsmaessig kursrisiko pa halvdelen heraf.

Selskabet har indgdet en aftale om opn3else af et givet salgsmal inden den 31.08.2017 mod afregning af
provision til de implicerede parter. Denne eventuelle provision kan maksimeres til 3.648 t.kr.

Selskabet er sambeskattet med Sparinvest SA’s danske filial, Sparinvest Investment Solutions A/S, Sparin-
vest Property Investors A/S, Sparinvest Property Investors II A/S samt Sparinvest Holdings SE (begreenset
skattepligtig i Danmark), med Sparinvest SA’s danske filial som administrationsselskab og haefter begreenset
og subsidizert med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat fra og med indkomstaret
2013, samt for kildeskat p& renter, royalties og udbytter, som forfalder til betaling den 1. juli 2012 eller
senere.

6. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for arranggraftale med KommuneKredit er stillet en bankkonto med en samlet saldo pa 16.084
t.kr. pr. 31.12.2016.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og mdling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan méales pélideligt.

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. M3ling 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 &rsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabséret.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen, nar levering til kgber har fun-

det sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og
o . .

males til dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaeegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restveerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtsegter og nettokursgevinster vedrgrende veerdipapirer.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger og nettokurstab vedrgrende veerdipapirer.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til 8rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med Sparinvest SA’s danske filial, Sparinvest Investment Solutions A/S, Spa-
rinvest Property Investors A/S, Sparinvest Property Investors II A/S, samt Sparinvest Holdings SE (be-
graenset skattepligtig i Danmark), med Sparinvest SA’s danske filial som administrationsselskab. Den ak-
tuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skatteplig-
tige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til
genindvindingsveerdien, hvor denne er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug.

Afskrivninger p& materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning over aktivernes
forventede brugstid. For selskabet er anvendt fglgende brugstider og restveerdier:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-58r

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af

nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Nedskrivning til imgdeg&else af tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgode-
havender.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
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 fremfarselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

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.

Periodeafgrsensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Andre vardipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre verdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi (bgrskurs)
pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.



