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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016 for Invest Brazil A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 15.05.2017

Direktion

Martin Nymark Hansen

Bestyrelse

Flemming Petersen Mogens Larsen Torben Hjort Friderichsen
formand
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Invest Brazil A/S

Erklzering om udvidet gennemgang af &rsregnskabet

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af &rsregnskabet for Invest Brazil A/S for regnskabsaret 01.01.2016 -
31.12.2016. Arsregnskabet, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter samt an-
vendt regnskabspraksis, udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med érsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet. Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i
overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske revi-
sorers standard om udvidet gennemgang af drsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt planlaagger og
udfgrer handlinger med henblik p8 at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om 8rsregnskabet og
derudover udfgrer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

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

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Konklusion

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om drsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlin-
formation.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 15.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Bo Blaabjerg Odgaard
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at investere i fast ejendom i Brasilien — enten ved direkte investering eller ved indi-
rekte investering gennem et brasiliansk datterselskab — samt andre besleegtede invsteringer.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat efter skat er et overskud pd 237 t.kr. mod et overskud pd 12.997 t.kr. for 2015.

Arets resultat er positivt pavirket af resultatet i selskabets datterselskab i Brasilien pa 294 t.kr. Omsaetnin-
gen og avance i selskabets datterselskab indregnes i resultatopggrelsen, nar enhederne afsluttes og leve-
res.

Arets resultat betragtes som tilfredsstillende.

Selskabet har pr. 31.12.2016 stadig investeret 9.440 t.kr. i tre brasilianske projekter. En grund, to usolgte
enheder, to salgerpantebrave og tre tilgodehavender, der forfglges i retssystemet. Det er fortsat hensigten
at afvikle selskabet, men grundet den nuveerende negative markedsmaessige situation i Brasilien, forventes
selskabet tidligst afviklet i 2018.

Kursen pa den brasilianske valuta (Real) udgjorde pr. ultimo 2016 2,1671 DKK/BRL, hvilket er en stigning
pa ca. 24% i forhold til kursen ultimo 2015 (1,7522 DKK/BRL).

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
Selskabets kapitalandele i tilknyttet virksomhed indregnes i henhold til anvendt regnskabspraksis til indre
veerdi. Den indregnede indre vaerdi af datterselskabet i Brasilien, er behaeftet med usikkerhed, som beskrives

i note 1, hvortil vi henviser.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse for 2016
2016 2015
Note kr. kr.
Bruttotab (59.331) (97.577)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 294.278 13.101.590
Andre finansielle indtzegter fra tilknyttede
3.445 0
virksomheder
Andre finansielle indtaegter 0 15
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 0 (4.683)
Andre finansielle omkostninger (1.631) (2.683)
Arets resultat 236.761 12.996.662
Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 0 10.490.496
Ekstraordineert udbytte udloddet i regnskabsaret 0 1.093.421
Overfgrt resultat 236.761 1.412.745
236.761 12.996.662
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Balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note kr. kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9.439.638 10.871.689
Finansielle anlaegsaktiver 1 9.439.638 10.871.689
Anlaegsaktiver 9.439.638 10.871.689
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 17.991 14.546
Periodeafgransningsposter 0 23.438
Tilgodehavender 17.991 37.984
Likvide beholdninger 46.915 130.543
Omsaetningsaktiver 64.906 168.527

Aktiver 9.504.544 11.040.216
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Balance pr. 31.12.2016

Virksomhedskapital

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Anden gald
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

2016 2015

Note kr. kr.
500.000 500.000

2.274.283 0

0 10.490.496

2.774.283 10.990.496

6.730.261 49.720

6.730.261 49.720

6.730.261 49.720

9.504.544 11.040.216
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Egenkapitalopggrelse for 2016

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte
Valutakursreguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksomheds- eller regnskabs-
kapital underskud aret Ialt
kr. kr. kr. kr.
500.000 0 10.490.496 10.990.496
0 0 (10.490.496) (10.490.496)
0 2.037.522 0 2.037.522
0 236.761 0 236.761
500.000 2.274.283 0 2.774.283
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Noter
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.
1. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 42.750.000
Kostpris ultimo 42.750.000

Opskrivninger primo

(31.878.311)

Valutakursreguleringer 2.037.522
Andel af 3rets resultat 294.278
Udbytte (3.763.851)

Opskrivninger ultimo

_(33.310.362)

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 9.439.638
Ejer-
andel
Hjemsted %

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Invest Brazil Investimentos e Participacdes em Negdcios Ltda. Fortaleza, Brasilien 100,0

Selskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i henhold til anvendt regnskabspraksis efter
indre veerdis metode. Selskabets datterselskab Invest Brazil Ltda. har tilgodehavender fra salg af tre enheder
pd i alt 2,4 mio. R$, svarende til 5,2 mio.kr., der er overforfaldent med mere end et ar. Ledelsen har i samrad
med Invest Brazil Ltda.’s advokater skgnnet, at det er sandsynligt at inddrive hele tilgodehavendet. Da ud-
faldet af retssagerne er ukendt, er vaerdiansaettelsen af tilgodehavendet behzeftet med vaesentlig usikkerhed.
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Anvendt regnskabspraksis

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

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, 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 regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstaendige en-
heder, omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger
vaesentligt fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.
Goodwill betragtes som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens
kurs. Kursdifferencer, der er opstdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved
arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennem-
snitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Kursregulering af mellemveaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en
del af den samlede investering i den pagaeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere ak-
tiver og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
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Anvendt regnskabspraksis

anskaffelsestidspunktet eller pd tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultat-
opggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster, som er afledt af
ikke-monetaere aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagzeldende
ikke-monetzaere poster.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

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

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter, kursreguleringer mv. fra
tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevin-
ster vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestdr af renteomkostninger, kursreguleringer mv.
fra geeld til tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger.

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings-
vaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



