VPM Fund Management A/S

Amaliegade 27
1256 Kgbenhavn K

Arsrapport for 2016

(7. regnskabsar)

CVR-nr.32 82 8876

Arsrapporten er fremlagt og godkendt p3 selskabets
ordinzere generalforsamling den 21. juni 2017

(dirigent)



VPM Fund Management A/S -2-

INDHOLDSFORTEGNELSE

Side
ARSRAPPORT:
Pategninger:
Ledelsespategning 3
Den uafhaengige revisors revisionspategning 4-6
Ledelsesberetning:
Selskabsoplysninger 7
Ledelsesberetning 8
Arsregnskab:
Anvendt regnskabspraksis 9-10
Resultatopggrelse 11
Balance 12-13

Noter til arsregnskab 14-16



VPM Fund Management A/S -3-

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 for
VPM Fund Management A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

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.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 21. juni 2017

Direktion:

Jan M. Hansen

Bestyrelse:

Jesper Tullin Jan M. Hansen Flemming Brokmose
(Formand)
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i VPM Fund Management A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for VPM Fund Management A/S for regnskabsaret 1. januar 2016 - 31. december
2016, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, 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 2016 - 31.
december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthangige 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 revisionsbeuvis 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 overensstemmelse med
arsregnskabsloven. 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 besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet 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 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 udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation 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
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING (Fortsat)

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet (fortsat)

Som led i en revision, der udfgres 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 veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

- Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, 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 arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig 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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning g@re opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan
fortsaette driften.

- Tager vi stilling til den samlede praesentation, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING (Fortsat)

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 laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Kgbenhavn, den 21. juni 2017

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 328954 68

Carsten Collin
statsautoriseret revisor
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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet VPM Fund Management A/S
Amaliegade 27
1256 Kgbenhavn K
TIf. 333430 00
Fax. 33119196

CVR-nr: 32828876
Regnskabsar: 1.januar - 31. december

Bestyrelse Jesper Tullin, formand
Jan M. Hansen
Flemming Brokmose

Direktion Jan M. Hansen, administrerende direktgr

Revision Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Knud Hgjgaards Vej 9
2860 Sgborg
CVR-nr.: 328954 68
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktivitet

Selskabet har i regnskabsaret beskaeftiget sig med administration og radgivning af investeringsprojekter.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultat udggr for aret et underskud pa t.dkk 964.

For regnskabsaret 2017 forventes der et positivt resultat.

Usadvanlige forhold
Der har ikke i regnskabsaret vaeret usadvanlige forhold.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for VPM Fund Management A/S for perioden 1. januar - 31. december 2016 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balance, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

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

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

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

Bruttofortjeneste
Posterne nettoomsaetning og andre eksterne omkostninger er med henvisning til arsregnskabslovens §32 sammendraget til en
regnskabspost benaevnt bruttoresultat.

Omsaetningen indregnes i takt med udfgrelsen af og afholdelsen af udgifter vedrgrende den aftalte opgave. Omsatningen
opgeares til salgsveerdien af det udfgrte arbejde

Andre eksterne omkostninger indgar i bruttofortjenesten og omfatter omkostninger til ledelse og administration af selskabet,
herunder revision, advokat m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign, feriepenge og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og renteomkostninger samt realiserede og urealiserede kursgevinster og - tab
vedrgrende transaktioner i fremmed valuta.

Skat

Forventet aktuel skat af arets skattepligtige indkomst udgiftsfgres i resultatopggrelsen sammen med regulering af udskudt
skat. Udskudt skat afszettes af forskellen mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af materielle aktiver,
tilgodehavender og kortfristet gzeld.

Selskabet er sambeskattet med Habro Holding a/s samt alle andre danske koncernforbundne selskaber. Skatten i de
sambeskattede selskaber fordeles efter fuld fordelingsprincippet, saledes at hvert selskab betaler skat af egen skattepligtig
indkomst.

Afszettelsen af udskudt skat foretages ud fra en skatteprocent pa 22.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, fortsat

Immaterielle anlagsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver bestar af kundekontrakter, som ved fgrste indregning males til kostpris. Derefter afskrives
kundekontrakterne linezert over aftaleperioden, der er 6 ar.

Immaterielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Materielle anleegsaktiver:
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris. Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar
Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Der foretages nedskrivningstest pa erhvervede materielle anlaegsaktiver, safremt der er indikationer for veerdifald.
Nedskrivningstesten foretages for hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Aktiverne nedskrives til det hgjeste af
aktivets eller aktivgruppens kapitalveerdi og nettosalgspris (genindvindingsvaerdi), safremt denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg m.v. males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Andre gldsforpligtelser
Geeld i gvrigt males til amortiseret kostpris.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre moneteere 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.
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RESULTATOPG@RELSE FOR PERIODEN 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste
Personaleomkostninger
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

Afskrivning pa immaterielle anlaegsaktiver
Afskrivning pa materielle anleegsaktiver

RESULTAT F@R ANDRE FINANSIELLE POSTER

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

RESULTAT F@R SKAT
Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2016 2015

Note kr. kr.
767.058 4.305.166

1 -1.777.198 -2.813.206
-1.010.140 1.491.960

2 -278.488 -691.683
3 -3.741 -24.177
-1.292.369 776.100

4 81.024 23.697
4 -24.965 -30.884
-1.236.310 768.913

5 271.988 312.859
-964.322 1.081.772

-964.322 1.081.772

-964.322 1.081.772




VPM Fund Management A/S -12-

BALANCE pr. 31. december

AKTIVER
2016 2015

Note kr. kr.
IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER
Immaterielle anlaegsaktiver 2 0 278.488
IMMATERIELLE ANLAEGSAKTIVER, | ALT 0 278.488
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER
Materielle anlaegsaktiver 3 934 4.675
MATERIELLE ANLEAGSAKTIVER, | ALT 934 4.675
ANLAEGSAKTIVER, | ALT 934 283.163
TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser 0 95.726
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 416.799 0
Sambeskatningsbidrag 100.109 0
Udskudt skatteaktiv 5 616.735 444.856
Andre tilgodehavender 7.182 15.120
Periodeafgraensningsposter 6.924 8.877
TILGODEHAVENDER, | ALT 1.147.749 564.579
LIKVIDE BEHOLDNINGER 41.210 1.497.145
OMSATNINGSAKTIVER, | ALT 1.188.959 2.061.724

AKTIVER, | ALT 1.189.893 2.344.887
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EGENKAPITAL
Aktiekapital

Overfgrt resultat

Foreslaet udbytte

EGENKAPITAL, | ALT

GALDSFORPLIGTELSER

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geld

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER, | ALT

GALDSFORPLIGTELSER, I ALT

PASSIVER, | ALT

Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
Ejerforhold

-13-

BALANCE pr. 31. december

PASSIVER

2016 2015
Note kr. kr.
6 500.000 500.000
6 640 964.962
6 0 0
500.640 1.464.962
0 171.258
689.253 708.667
689.253 879.925
689.253 879.925
1.189.893 2.344.887

7

8
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NOTER
2016 2015
kr. kr.
1 Personaleomkostninger
Lgnninger og gager 1.767.066 2.802.789
Sociale omkostninger 10.132 10.417
Personaleomkostninger, i alt 1.777.198 2.813.206
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2 4
2 Immaterielle anleegsaktiver
Anskaffelsessum
Saldo pr. 1. januar 4.150.194 4.150.194
Arets tilgang 0 0
Saldo, ultimo 4.150.194 4.150.194
Af- og nedskrivninger
Saldo pr. 1. januar 3.871.706 3.180.023
Arets af- og nedskrivninger 278.488 691.683
Saldo, ultimo 4.150.194 3.871.706
Balancevaerdi, ultimo 0 278.488
3 Materielle anlagsaktiver
Anskaffelsessum
Saldo pr. 1. januar 426.666 426.666
Arets tilgang 0 0
Saldo, ultimo 426.666 426.666
Af- og nedskrivninger
Saldo pr. 1. januar 421.991 397.814
Arets af- og nedskrivninger 3.741 24.177
Saldo, ultimo 425.732 421.991

Balancevaerdi, ultimo 934 4.675
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NOTER

4 Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter:
Renteindteaegter fra tilknyttede virksomheder

Finansielle indtaegter, i alt

Finansielle omkostninger:
Kurstab pa valuta

Finansielle omkostninger, i alt

Finansielle indtaegter og omkostninger, netto
5 Skat af arets resultat

Skat af arets resultat

Sambeskatningsbidrag
Zndring i udskudt skat

Skat, i alt

Selskabet indgar i sambeskatning med ultimativt moderselskab Habro Holding a/s og dets gvrige datterselskaber.

Udskudt skat, primo
Arets regulering af udskudt skat fgr sambeskatningsbidrag
Sambeskatningsbidrag

Udskudt skat, ultimo

Udskudt skat vedrgrer:

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Udskudt skat, ultimo

2016 2015

kr. kr.
81.024 23.697
81.024 23.697
-24.965 -30.884
-24.965 -30.884
56.059 -7.187
0 0
100.109 0
171.879 312.859
271.988 312.859
444.856 131.997
271.988 312.859
-100.109 0
616.735 444.856
160.382 99.115
40.804 39.981
415.548 305.760
616.735 444.856

Det udskudte skatteaktiv er indregnet pa baggrund af budgetter for sambeskatningskredsen for perioden 2017 — 2019.

Skatteaktivet forventes anvendt inden for budgetperioden 2017 — 2019.

Budgettet for perioden 2017 — 2019 er baseret pa forventninger om en aktivitetsstigning i forhold til de foregdende ar.
Forudsaetningerne for den stigende aktivitet er, at der vil ske en stigning i radgivning ved og formidling af finansieringer

samt andre accessoriske serviceydelser til selskabernes hovedaktiviteter.

Forventningerne om en stigning i aktivitetsniveauet er forbundet med usikkerhed og afhaenger af markedsudviklingen.
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NOTER

6 Egenkapitalopggrelse

Aktiekapitalen bestar af aktier a kr. 1 eller multipla heraf. Aktiekapitalen er ikke opdelt i aktieklasser og har ikke andret
sig i de seneste fem ar.

Egenkapitalen er opgjort saledes:

Foreslaet
Aktiekapital Overfgrt resultat udbytte lalt
Egenkapital pr. 1/1 2015 500.000 -116.810 0 383.190
Overfgrt via resultatdisponering 1.081.772 1.081.772
Egenkapital pr. 1/1 2016 500.000 964.962 0 1.464.962
Overfgrt via resultatdisponering -964.322 -964.322
Egenkapital pr. 31/12 2016 500.000 640 0 500.640

7 Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser
Selskabet er sambeskattet med selskabet Habro Holding a/s som administrationsselskab samt med gvrige danske
tilknyttede virksomheder. Selskabet haefter solidarisk med andre sambeskattede selskaber i koncernen for betaling af
kildeskatter og selskabsskatter, som forfalder til betaling 1. marts 2013 eller senere i sambeskatningskredsen.

Selskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre eventualforpligtelser, udover hvad der fremgar af regnskab,
ledelsens beretning og noter.

8 Ejerforhold

Ejerforhold:
Fglgende aktionzerer er noteret i selskabets aktionaerfortegnelse som ejende mere end 5% af stemmerne og

aktiekapitalen:

Habro Fund Management a/s, 1256 Kgbenhavn K



