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VPA Invest A/S

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. juli 2017 -
30. juni 2018 for VPA Invest 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. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. juli 2017 - 30.
juni 2018.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ringkgbing, den 30/11 - 2018

Direktion

Hans Byskov

Bestyrelse

Henning Thybo Flemming Damgaard Hans Byskov
Formand

Henrik Knudsen Kaj Mgller Andreasen
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VPA Invest A/S

DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLARING OM UDVIDET GENNEMGANG

Til kapitalejerne i VPA Invest A/S

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for VPA Invest A/S for perioden 1. juli 2017 - 30. juni
2018, der omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for perioden 1. juli 2017 - 30. juni 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard
for sma virksomheder og FSR — danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der
udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i
afsnittet "Revisors ansvar for den udvidede gennemgang 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Fremhaevelse af forhold i drsregnskabet

Usikkerhed om maling

Vi henleder opmaerksomheden pa note 1. Det fremgar heraf, at der er vaesentlig usikkerhed om veaerdien af
selskabets kapitalandele i MDS Agrar Sp.z.0.0. Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette
forhold.

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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette
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 den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kreever, at vi planlaegger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og
derudover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primeert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor det
er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
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VPA Invest A/S

DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLARING OM UDVIDET GENNEMGANG

udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Ringkgbing, den 30/11 - 2018
VL Revision
Registreret revisionsaktieselskab, CVR-nr.: 29817286

Asger Kold
Registreret revisor, FSR - danske revisorer
mnel2573
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VPA Invest A/S

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsregnskabet for VPA Invest A/S for 2017/18 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for selskaber i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler for klasse C-selskaber.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.
RESULTATOPG@RELSEN

Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtaegter og omkostninger sammendraget i
regnskabsposten bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste
Bruttofortjenesten bestar af sammentraekning af regnskabsposterne “nettoomsaetning og andre eksterne
omkostninger”.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen bestar af salg af tjenestydelser og indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted inden arets udgang. Nettoomsatningen indregnes ekskl. moms og
med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger administration samt vederlag til kautionister mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ipnninger og gvrige |lgnrelaterede omkostninger.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta mv. Udbytte fra
andre kapitalandele indtaegtsf@res i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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VPA Invest A/S

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til kostpris. | kostprisen indgar
kebsvederlaget opgjort til dagsveerdi med tillaeg af direkte kgbsomkostninger. | tilfeelde, hvor kostprisen
overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter vaerdipapirer optaget til
handel pa et reguleret marked, der males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsveaerdien opggres pa
grundlag af den senest noterede salgskurs.

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 skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks. vedrgrende aktier,
hvor opggrelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males
til O kr.

Geaeldsforpligtelser
Andre geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede og associerede virksomheder
samt anden geaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE
1.JULI 2017 - 30. JUNI 2018

BRUTTOFORTIENESTE...........cccoooviiiiiiii

3 PersonaleomKoStNINGEr .......ccoccveeeieiiieiceiee e

DRIFTSRESULTAT ..ottt

Andre finansielle indtagter........cooveeeciieieeciee e,
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder .........
Andre finansielle omkostninger .........ccccveeecveeecciieeecciee e,

RESULTAT FOR SKAT ......ocvviiiiirieiieieieeeeeeere et sse e eeseeneneens

ARETS RESULTAT ...t e et e et e e esee e e s eseesasesesenanens

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
OVEIrfBIt FESUITAT e

DISPONERET I ALT ....coiiiiiiiiiiiieeiiereeeee e
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VPA Invest A/S

BALANCE PR. 30. JUNI 2018

AKTIVER

2017
2018 kr. 1000

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ..........ccccoveeeecieeecnnnen. 19.249.628 19.250
Finansielle anlaegsaktiver ............ccccccvviiiiiiiieicieec e, 19.249.628 19.250
ANLAEGSAKTIVER ...ttt 19.249.628 19.250
Andre tilgodehavender ........cccoocciieiicciieeecee e 10.233 0
Tilgodehavender...........cccocuiiiiiiiiii e 10.233 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele ........cccccvvevieeiniiieeencieen, 1.756 2
Vaerdipapirer og kapitalandele .................cccccooeeiiiriiiieeee, 1.756 2
OMSZETNINGSAKTIVER.......cc.coviiiiiniiiiieieenee et 11.989 2
AKTIVER......ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiietitittteeeeeeeeeeeeeeeeeee e eeeereeeseneee 19.261.617 19.252
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VPA Invest A/S

BALANCE PR. 30. JUNI 2018

PASSIVER

2017
2018 kr. 1000

Virksomhedskapital.......cccoovuveeieciiiiieeeeee e 594.000 594
Overkurs ved €misSSioN ........cccceeeiiiiiiee i 12.996.000 12.996
OVErfart resUltat .oooceeeeeeerieecee e 6.745.250- 6.171-
EGENKAPITAL.......ooeeeieieieiei s 6.844.750 7.419
KreditinStitUtter...cocve e 10.236.656 9.820
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser......ccccocvvveerceeiniennnne, 52.198 39
Geeld til tilknyttede virksomheder ........cccccoevciveiiiiiiei e, 715.513 737
ANAEN BEId ..oeiieeeee e 1.407.500 1.237
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse .......ccccoevvveivcieeeennnen. 5.000 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser ...........cc.ccoooeiiiiriiieeiceeece, 12.416.867 11.833
G/ELDSFORPLIGTELSER .........cocveiiiiiecieeeiee e cee e see e 12.416.867 11.833
PASSIVER ... 19.261.617 19.252

4  Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
5 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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VPA Invest A/S

NOTER

2016/17
2017/18 kr. 1000

1 Usikkerhed ved indregning og maling
VPA Invest A/S har aktiemajoriteten i MDS-Agrar Sp.z.0.0 via indirekte ejerskab af aktierne i
MDS-Agrar Sp.z.0.0. Ledelsen har vurderet, at indregning og maling af MDS-Agrar Sp.z.0.0 skal ske
som kapitalandele i tilknyttet virksomhed.

Arsregnskabet for MDS-Agrar Sp.z.0.0 er udarbejdet i Polen efter princippet om maling til historiske
kostpriser. Egenkapitalen er pr. 30.06.2018 i det polske regnskab opgjort til 12.873.829 pin., hvilket
omregnet til dkr. (kurs 170,41) udger 21.938.292 dkr.

Den nuvaerende polske regerings politik har stigende nationalistiske tendenser, hvilket giver
usikkerhed om de fremtidige vilkar for landbrugsaktiviteterne i Polen.

Ledelsen vurderer, at veerdien af kapitalandele i MDS-Agrar Sp.z.0.0 mindst udggr VPA Invest A/S’s
kostpris pa 19.249.628 dkr.

Ledelsen har derfor valgt, at indregne og male MDS-Agrar Sp.z.0.0 som kapitalandele i tilknyttet
virksomhed, og til kostpris.

2 Selskabets hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at radgive og eje kapitalandele i MDS Agrar Sp.z.0.0, som driver
landbrugsvirksomhed i Polen.

3 Personaleomkostninger
[0, 10 1= 30.000 78

Personaleomkostningerialt............cccccoeiiiiiiiiiiiinee e, 30.000 78

4 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Ingen

5 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Aktier i MDS Agrar stilles til sikkerhed for alt mellemvaerende med pengeinstitut.
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