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Ledelsespategning
Direktionen har dags dato benandlet 0g godkendt arsrapporten for Pisa Invest ApS for regnskabsaret
1 januar - 31. december 2016.

Arsrapporten afl@gges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min 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 regnskabs-

aret 1.januar-31. december 2016

Det er endvidere min opfattelse, at ledeisesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for de
forhold, beretningen omhandier.

Arsrapporten indstilies til generalforsamtingens godkendelse.

Odense, den 21_april 2017
Direktion:

7l (lreece—

Terben Frigaard Rasmussen
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Pisa Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Pisa Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifplge disse standarder og krav er na&rmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (JESBA's Etis-
ke regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis

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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen 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
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde arsregnskabet pd 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

gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet

Vores mdl er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar s&dan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge 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 be-
slutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejtinformation i drsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion p&
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for

vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvérgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern
kontrol.

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-

onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.



Pisa Invest ApS
Arsrapport 2016

Den uafhangige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa

det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at seiskabet ikke langere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 21. april 2017

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet
Navn
Adresse, postnr., by

CVR-nr.

Stiftet
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Direktion

Revision
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Pisa Invest ApS
Fredens Allé 10, 5250 Odense SV

37225754

19. oktober 2015
Odense

1. januar - 31. december

Torben Frigaard Rasmussen

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Englandsgade 25, Postboks 200, 5100 Odense C
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele samt hermed beslagtet
investeringsvirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2016 udviser et overskud pd 3.122.949 kr. mod 27.463.775
kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2016 udviser en egenkapital pa
75.154.144 kr.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse

Note kr.

Andre eksterne omkostninger

2 Finansielle indtaegter
3 Finansielle omkostninger

Resultat for skat
4 Skat af drets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Pisa Invest ApS
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2016 2015
=10.265 -69.966
7.-325:839 28.495.610
-3.311.793 -242.018
4.003.781 28.183.626
-880.832 =719.851
3.122.949 27.463.775
3.122.949 27.463.775
3.122.949 27.463.775
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance
Note  kr. 2016 2015
AKTIVER
Anlaegsaktiver
5 Finansielle anlagsaktiver
Andre veerdipapirer og kapitalandele 746.000 746.000
746.000 746.000
Anlagsaktiveri alt 746.000 746.000
Omseatningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 7.710
0 7.710
Veerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele 72.304.940 69.800.049
72.304.940 69.800.049
Likvide beholdninger 2.857.500 1.996.178
Omseatningsaktiver i alt 75.162.440 71.803.937
AKTIVER | ALT 75.908.440 72.549.937
PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital 50.000 50.000
Overfort resultat 75.104.144 71.981.195
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 0
Egenkapital i alt 75.154.144 72.031.195
Gealdsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 490.158 0
Skyldig selskabsskat 233.686 497.664
Anden geld 13.999 14.000
Periodeafgraensningsposter 16.453 7.078
754.296 518.742
Geldsforpligtelseri alt 754.296 518.742
PASSIVER | ALT 75.908.440 72.549.937

1

6 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Anvendt regnskabspraksis

7 Sikkerhedsstillelser
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

Foresldet

udbytte for
kr. Selskabskapital Overfert resultat regnskabsaret lalt
Egenkapital 1. januar 2015 50.000 44.517.420 583.183 45.150.603
Overfert, jf. resultatdisponering 0 27.463.775 0 27.463.775
0 0 -583.183 5831183
Egenkapital 1. januar 2016 50.000 71.981.195 0 72.031.195
Overfort, jf. resultatdisponering 0 3.122.949 0 3.122.949

Egenkapital

31. december 2016 50.000 75.104.144 0 75.154.144
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Pisa Invest ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedragrende virksomhedens primaere aktivitet,
der er afholdt i &rets lgb, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pa debitorer, ydelser pa operationelle leasingkontrakter m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Posterne omfatter renteindtagter og -omkostninger, herunder fra tilknyttede og asso-
cierede virksomheder, deklarerede udbytter fra andre vardipapirer og kapitalandele, finansielle
omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
andre veerdipapirer og kapitalandele, transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle akt-
iver og forpligtelser.

Skat

Skat af &rets resultat omfatter aktuel skat af rets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til drets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfgres til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Virksomheden og de danske dattervirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles
mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst
(fuld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de galdende
satser for rentegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med rest-
skat som maksimum betaler et tilleeg i henhold til de geaeldende satser for rentetillaeg til administrati-

onsselskabet.

Balancen

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veardipapirer og kapitalandele bestar af unoterede aktier, der af ledelsen anses som
anlagsbeholdning. Aktierne males til kostpris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pd, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der fore-
ligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskriv-
ning pa individuelt niveau.

10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pd individuelt
niveau, vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for verdiforringelse. Portefaljerne base-
res primeert pd debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risi-
kostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historis-

ke tabserfaringer.

Nedskrivninger opgares som forskellen mellem den regnskabsmeessige vardi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvardi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehaven-

de eller portefglje.

Verdipapirer og kapitalandele

Vaerdlpap|rer og kapitalandele, der bestar af barsnoterede aktier og obllgatloner males til dagsvaerdi
(bgrskurs) pa balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget til handel pa et aktivt marked, méles til

kostpris.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer, som uden hindring kan omsaettes
til likvide beholdninger, og hvorpd der kun er ubetydelige risici for vaerdiendringer.

Egenkapital

Foresldet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse p& tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en sar-
skilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat mdregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, requleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte

acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrgrende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er
opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pa resultat eller skattepligtig indkomst. |
de tilfaelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles
udskudt skat pd grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af

forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver
indregnes med den veerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremti-
dig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion.
Zndring i udskudt skat som folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Geeldsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfplgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amor-
tiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, s& forskel-
len mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over [aneperioden. |
finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger, som vedrg-
rer indtaegter i efterfelgende regnskabsar.

12
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Noter

kr.

Finansielle indtaegter

Indteegter af andre kapitalandele, vardipapirer og tilgodehavender,
der er anlagsaktiver

Renteindtaegter i gvrigt

Andre finansielle indtegter

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af drets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
Regulering af skat vedrarende tidligere ar

Finansielle anlagsaktiver

Kkr.

Kostpris 1. januar 2016
Kostpris 31. december 2016
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Andre eventualforpligtelser

Ingen.

Sikkerhedsstillelser

Ingen.
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2016 2015

0 24.995.398

113.323 161.144
7.212.516 3.339.068
7.325.839 28.495.610
204 0
3.311.589 242.018
3311793 242.018
880.832 756.536
0 -36.685
880.832 719.851
Andre

vardipapirer og

kapitalandele

746.000

746.000

746.000
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