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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for
Investec Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

Direktionen anser betingelserne for at undlade revision af arsregnskabet for 2015 for opfyldt.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn K, den 20. juni 2016

Direktion

Gregers R. Lauridsen
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Revisors erklering om opstilling af arsregnskab

Til kapitalejerne i Investec Holding ApS

Vi har opstillet arsregnskabet for Investec Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015
pa grundlag af selskabets bogfering og evrige oplysninger, som De har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.

Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle oplys-
ninger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere Dem med at udarbejde og praesentere arsregnskabet
1 overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i revisorloven og
FSR — danske revisorers Etiske regler for revisorer, herunder principper vedrerende integritet, objektivi-
tet, faglig kompetence og fornaden omhu.

Arsregnskabet samt nojagtigheden og fuldsteendigheden af de oplysninger, der er anvendt til opstillingen
af arsregnskabet, er Deres ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erkleringsopgave med sikkerhed, er vi
ikke forpligtet til at verificere ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af de oplysninger, De har givet os til
brug for at opstille rsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller reviewkonklusion om, hvor-
vidt arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Kebenhavn, den 20. juni 2016

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 34 20 99 36

Kaspar Holldinder-Mieritz

statsautoriseret revisor
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger

Selskabet Investec Holding ApS
Amagertorv 11
1160 Kebenhavn K

CVR-r.: 563498 12

Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Gregers R. Lauridsen
Revisor Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn &
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Investec Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmel-
ser for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsatning, endring i lagre af faerdigvarer, andre driftsindteegter samt
eksterne omkostninger.

Nettoomsatning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtaegter vedrerende udlejningsejendomme

Lejeindtegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede fellesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtegter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemverender med lejere.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostnin-
ger vedrorende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvearende med lejere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger samt fortjeneste og tab ved salg af immate-
rielle og materielle anleegsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrarende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngood-
will.

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pé kon-
cerngoodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgorel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Sel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

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

Der foretages linezre afskrivninger baseret pd folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 100 ar
Produktionsanlag og maskiner 5-7 ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved afthendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtagter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmassige andel af virksomhedens regnskabsmassige indre vaerdi. Denne opgeres efter modervirk-
somhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt
med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelses-
metoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre vaerdi ind-
regnes uden veardi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksom-
hedens andel af den negative indre veerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Sa-
fremt den regnskabsmassige negative indre vardi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
se til at dekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfores un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regn-
skabsmeessige vaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget
inden godkendelsen af n@rvarende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevagelser i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstelsestidspunktet.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgeres
som forskellen mellem afstaelsessummen og den regnskabsmeessige verdi af nettoaktiver pa salgstids-
punktet inklusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. For-
tjieneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsvaerdi p& erhvervelsestids-
punktet. Der hensattes til daekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede
virksomheder i forbindelse med kabet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger,
jeevnfer beskrivelse af goodwill nedenfor.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesveerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og for-
pligtelser inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder. Forskelsbelgbet afskrives over den vurderede ekonomiske
brugstid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Af-
skrivningsperioden udger maksimalt 20 ar og er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en
steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige verdi af goodwill vurderes lo-
bende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfaelde, hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
de forventede fremtidige nettoindtagter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris pa grundlag af vejede gennemsnitspriser. Er nettorealisationsveardien
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere verdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer
og aktier, der males til dagsveerdi pé balancedagen. Bersnoterede verdipapirer méles til berskurs. Ikke
bersnoterede vaerdipapirer males til en salgsveerdi baseret pa beregnet kapitalverdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foresléet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i1 balancen med det belab, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hefter Investec Holding ApS som administrationsselskab solidarisk og
ubegranset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og ud-
bytter opstéet inden for sambeskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemassig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil fra
2015 til 2016 blive nedsat fra 23,5 % til 22 %, hvilket vil pavirke sterrelsen af udskudte skatteforpligtel-
ser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil medfere en va-
sentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes udskudte skat-
teforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Gealdsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket s&edvanligvis svarer til nominel veaerdi.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
Bruttofortjeneste 4.777.819 549.477
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -141.985 -243.402
Driftsresultat 4.635.834 306.075
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 13.221.663 -1.970.582
Andre finansielle indtagter fra tilknyttede virksomheder 1.264.678 1.028.358
Andre finansielle indtegter 317.026 747.164
Ovrige finansielle omkostninger -1.697.323 -1.260.776
Resultat for skat 17.741.878 -1.149.761
Skat af arets resultat -855.995 23.821
Arets resultat 16.885.883 -1.125.940
Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 3.659.041 153.783
Udbytte for regnskabséret 50.600 49.900
Overfores til overfort resultat 13.176.242 0
Disponeret fra overfert resultat 0 -1.329.623
Disponeret i alt 16.885.883 -1.125.940
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
2015 2014

Anlaegsaktiver
Grunde og bygninger 3.291.665 21.828.650
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 342.857 447.857
Materielle anlaegsaktiver i alt 3.634.522 22.276.507
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 38.751 45.001
Kapitalandele i associerede virksomheder 7.223.774 627.983
Finansielle anlaegsaktiver i alt 7.262.525 672.984
Anlzegsaktiver i alt 10.897.047 22.949.491
Omsatningsaktiver
Fremstillede varer og handelsvarer 180.000 180.000
Varebeholdninger i alt 180.000 180.000
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 23.004.064 9.455.346
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 118.712 7.462.531
Andre tilgodehavender 215.391 863.262
Tilgodehavender i alt 23.338.167 17.781.139
Andre verdipapirer og kapitalandele 31.948.180 32.250.976
Verdipapirer i alt 31.948.180 32.250.976
Likvide beholdninger 67.130 67.111
Omsatningsaktiver i alt 55.533.477 50.279.226
Aktiver i alt 66.430.524 73.228.717
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Note 2015 2014

Egenkapital

4  Virksomhedskapital 200.000 200.000

5 Reserve for opskrivninger 6.462.313 4.271.605

6 Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 3.812.824 153.783

7 Overfort resultat 40.645.171 27.468.929

8 Foreslaet udbytte for regnskabsaret 50.600 49.900
Egenkapital i alt 51.170.908 32.144.217
Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat 646.851
Hensatte forpligtelser i alt 646.851
Gealdsforpligtelser

9 Geld til realkreditinstitutter 2.357.323 13.227.051
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 2.357.323 13.227.051
Kortfristet del af langfristet gaeld 106.149 74.863
Geld til pengeinstitutter 0 1.754.565
Geeld til tilknyttede virksomheder 43.750 0
Selskabsskat 298.034 0
Anden gaeld 12.454.360 25.381.170
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 12.902.293 27.210.598
Galdsforpligtelser i alt 15.259.616 40.437.649
Passiver i alt 66.430.524 73.228.717

10 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

11 Eventualposter
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

2015 2014

1. Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskskabets vasentligste aktivitet er at drive medie og IT-relateretvirksomhed samt
ejendomsinvesteringsvirksomhed og dermed beslegtet virksomhed.

2.  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2015 215.000 245.000
Tilgang i érets lab 2.500.000 50.000
Afgang i rets lab 0 -80.000
Kostpris 31. december 2015 2.715.000 215.000
Opskrivninger 1. januar 2015 -169.999 -126.659
Arets resultat -2.506.250 -54.370
Tilbageforsel af tidligere ars opskrivninger 0 11.030
Opskrivninger 31. december 2015 -2.676.249 -169.999
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015 38.751 45.001

3. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2015 304.201 294.701
Tilgang i érets lab 462.500 72.000
Afgang i arets lob 32.000 -62.500
Kostpris 31. december 2015 798.701 304.201
Opskrivninger 1. januar 2015 323.782 51.309
Verdiregulering ejendomme 6.462.313 0
Arets resultat 52.978 209.973
Arets tilbageforsler pd afgang -64.000 62.500
Udbytte -350.000 0
Opskrivninger 31. december 2015 6.425.073 323.782
Regnskabsmeaessig vaerdi 31. december 2015 7.223.774 627.983
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

31/12 2015 31/12 2014
4.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2015 200.000 200.000
200.000 200.000
5.  Reserve for opskrivninger
Reserve for opskrivninger 1. januar 2015 4.271.605 0
Arets opskrivning 2.190.708 4.271.605
6.462.313 4.271.605
6.  Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 2015 153.783 0
Resultatandel 3.659.041 153.783
3.812.824 153.783
7.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 2015 27.468.929 28.798.552
Arets overforte overskud eller underskud 13.176.242 -1.329.623
40.645.171 27.468.929
8.  Foresliet udbytte for regnskabsiret
Udbytte 1. januar 2015 49.900 49.300
Udloddet udbytte -49.900 -49.300
Udbytte for regnskabséret 50.600 49.900
50.600 49.900
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
31/12 2015 31/12 2014
9.  Geldsforpligtelser
Afdrag Restgaeld Geald i alt Geald i alt
forste ar efter 5 ar 31/12 2015 31/12 2014
Geld til
realkreditinstitutter 106.149 1.911.022 2.463.472 13.301.914
106.149 1.911.022 2.463.472 13.301.914
10. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

11.

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 2.463, er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmessige verdi pr. 31. december 2015 udger t.kr. 3.292.

Selskabet er interessent i Storebjerg I/S og hefter for interessentskabets forpligtelser.

Eventualposter

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og heefter fra og med
regnskabséret 2012 ubegranset og solidarisk med de @vrige sambeskattede selskaber for den sam-
lede selskabsskat.

Selskabet hafter fra og med 1. juli 2012 ubegraenset og solidarisk med de ovrige sambeskattede
selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Heeftelse vedrerende forpligtelse i forbindelse med selskabsskatter udger estimeret maksimalt: 298
t.kr. Heeftelse vedrerende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter udger estimeret maksimalt: 0
t.kr.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter m.v. vil kunne medfere, at sel-
skabets haeftelse udger et andet belab.
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