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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2015 for TJ Pantebrevsselskab A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 23. maj 2016

Direktion

Torben Jensen

Bestyrelse

Dorte Torp Michael Jensen Torben Jensen
Formand
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i TJ Pantebrevsselskab A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for TJ Pantebrevsselskab A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udar-
bejdes efter arsregnskabsloven.

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Silkeborg, den 23. maj 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Tommy Wulff Andreasen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter bestar primaert i drift af investeringsejendomme og sekundaert
handel med og investering i vaerdipapirer.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Investeringsejendommenes dagsvaerdi er fastlagt pa basis
af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning markedsrenter andrer sig og en investors rentekrav
andres, eller ejendommenes forhold i gvrigt andres, kan ejendommenes vardi tilsvarende andre sig.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Indtjening fra pantebrevsformidling er pa niveau med det realiserede i 2014.

Resultatbidrag fra selskabets investeringsejendom udviser en stigning. Ejendommen har en uaendret
tomgang pa ca. 10%, men forventes fuldt udlejet indenfor 1-2 ar. Vardiansaettelsen er uaendret i
forhold til 2014.

Der er foretaget en negativ vaerdiregulering af ejendom til videresalg. Ejendommen forventes
afhaendet indenfor 1 ar.

Selskabets tilgodehavende mellemregning hos moderselskabet Torben Jensen Finans A/S er nedbragt i
forbindelse med udlodning af udbytte i 2015. Mellemregningen forventes indfriet indenfor 1 ar ved
modregning i udloddet udbytte til moderselskabet.

For 2016 forventes et positivt resultat pa niveau med 2015.
Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for TJ Pantebrevsselskab A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrap-
porten aflasgges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis
dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Drift af ejendomme

Drift af ejendomme omfatter huslejeindtagter og omkostninger relateret til udlejningsaktiviteterne,
herunder eventuelle nedskrivninger pa handelsejendomme. Indtaegter og omkostninger er periodiseret
saledes, at de dackker perioden frem til regnskabsarets udlab.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, lokaler, administration m.m.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring myv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gaelds- og pantebreve og vaerdipapirer samt tillaeg og
godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

BALANCEN
Materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Z£ndringer i
dagsveaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt vaerdianseaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opgeres veaerdien pa basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre drifts-
omkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Deposita omfatter huslejedeposita, som indregnes og males til amortiseret kostpris. Der afskrives ikke
pa deposita.

Varebeholdninger
Varebeholdninger omfatter ejendomme til videresalg, der indregnes til kostpris. | tilfalde hvor
nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imagdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Veaerdipapirer
Vardipapirer indregnet under omsatningsaktiver omfatter gaelds- og pantebreve der males til
dagsveerdi pa balancedagen, svarende til handelsvaerdien.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, indregnes som en gaeldsforpligtelse.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter hensaettelser til istandsaettelse af lejede lokaler ved fraflytning.

Skyldig skat 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 af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi.
Periodeafgransningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE......ccciuiiiininnieieeeieeneeneeneeneenes
PersonaleomKkoStNiNger . ..c.uiieiiiiiiiiiiiiii i eiieeeiaeenas
Af- 08 NedskrivNinger......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiirenieenaeenes
Vaerdiregulering af ejendomme til videresalg...................

DRIFTSRESULTAT ...

Finansielle indtagter.....cooveiiiiiiiiiiiiii e,
Finansielle omKostNiNger......ccovveiiiiiiiiiieiniiiieineenenneenes

RESULTAT FOR SKAT ettt iiiiiieeeeeeennnaeeees
SKat af Arets resULtat. . ..v.eveieeieeiiiniinieneeneeneeneeneeneeneens

ARETS RESULTAT...couuiiiiiiiieiiieeiie et eeiie et enieenanees

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........cvcvevveeenininennnn.
Overfart resultat.......cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e

Note 2015
kr.

509.001

1 -310.753
0

-100.000

98.248

1.093.980
-374.047

w N

818.181

4 -189.525

628.656

200.000
428.656

628.656

2014
tkr.

337
-374
-21
-200
-258

1.236
-443

535

-130

405

400

405
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER
INnvesteringsejeNdOMME. ... vvireriiriietieieereneeeenneeeenneeaennees

Materielle anlaegsaktiver........c.cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

LejedepositUm. . .o i e e e
Finansielle anlaagsaktiver..........cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenne..

ANLAEGSAKTIVER.... .ot

Ejendomme til videresalg.......cooevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinenennnns
Varebeholdninger........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................

Tilgodehavender.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiererene e,

Geelds- og pantebrevsbeholdning........ccevvveiiiiiiiiiiiiiiinnennns
VaBrdipapirer. . i e i e

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ot

AKTIVER. ...

Note 2015
kr.

10.000.000
5 10.000.000

58.163
6 58.163

10.058.163

1.000.000
1.000.000

113.254
73.623
15.530

202.407

1.513.124
1.513.124

2.715.531

12.773.694

10

2014
tkr.

10.000
10.000

58
58

10.058

1.100
1.100

538
73

611

1.287
1.287

2,998

13.056
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

AKtieKapital...oeeeeeriiiriiieii et eii i ei e ere e e naeeaas
Overfart overskud. ....coooiiiiiiiiiiiiiii e,

EGENKAPITAL ...

Hensaettelse til udskudt skat........ccooveiiiiiiiiiiiiiiiiiinn,
Andre hensatte forpligtelser.......ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiininnnns.

HENSATTE FORPLIGTELSER.......ccoceviiiiiiiiiiiiiiininnne,

Prioritetsgaeld, ejendomme til videresalg............ccceeneeen..
Prioritetsgeeld, investeringsejendomme..........cccccceveuueen..
DT 0 T0 1y | - PPN
Langfristede gaeldsforpligtelser.............ccoooiiiiiiiiin,

Kortfristet del af langfristet gaeld......cccovviviiiiiiiiiiiini,
Geeld til pengeinstitutter......ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiieaennees
Leverandgarer af varer og tjenesteydelser.........c.c..cceeuueen..
Selskabsskat.....ccoiiiiiiiiiiiiii e
Anden gaeld.. oo e
Periodeafgraansningsposter......ooevveiiiiriiiiniineieineenennnenss
Foreslaet udbytte for regnskabsaret.........cv.vvevininenenennnnns
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c..ccovviiiiiiiiininnnn...

GALDSFORPLIGTELSER.....ccciviiiiiniiniiiiiiiiiiiiiineens

PASSIVER. ..o

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ejerforhold

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Note

10

11

12

2015
kr.

500.000
1.005.102

1.505.102

277.000
30.000

307.000

918.878
8.694.500
308.254
9.921.632

39.000
478.021
43.241
135.525
143.173
1.000
200.000
1.039.960

10.961.592

12.773.694

11

2014
tkr.

500
576

1.076

223
30

253

950
8.700
308
9.958

335
674
46
81
233

400
1.769

11.727

13.056
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NOTER

Personaleomkostninger

LN 08 GaZeI . ceiiiieiiiiiiiiieeeeeeiiineeeeeaennnnes
Pensioner.....cvnuiiiiiiiiiiii
Omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Finansielle indtaegter

Tilknyttede virksomheder.........cccoevvvveinnennnn.
Finansielle indtaegter i gvrigt

Finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Regulering af udskudt skat

Materielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar 2015.....cccviiiiiviiiiiinnnnnnnnn.
Kostpris 31. december 2015

Verdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2015
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2015......ccccvviviiniiennnennnnn.
Kostpris 31. december 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

....................................... 9.498.310
.............................................................. 9.498.310

........................................ 501.690

......................................... 10.000.000

2015 2014

kr. tkr.
305.399 369
1.800 2

884 2

2.670 1
310.753 374
30.289 35
1.063.691 1.201
1.093.980 1.236
0 25

374.047 418
374.047 443
135.525 81
54.000 49
189.525 130
Investerings-

ejendomme
............................... 501.690
Lejedepositum

12

Note
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NOTER
Egenkapital
Overfort
Aktiekapital overskud lalt
Egenkapital 1. januar 2015....ccveiiiiiiiiiiiiiiiieiiienenen, 500.000 576.446 1.076.446
Forslag til arets resultatdisponering...........ccvcveveevenen., 428.656 428.656
Egenkapital 31. december 2015..........cccceviiiinennen.. 500.000 1.005.102 1.505.102
Aktiekapitalen har ikke vaeret aendret i de seneste 5 ar.
2015 2014
kr. tkr.
Aktiekapital
Aktiekapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 500 stk. anom. 1.000 Kr....cccovvvvriiiiiiiiiiiiiiinnnnn, 500.000 500
500.000 500
Langfristede geeldsforpligtelser
1/1 2015 31/12 2015 Afdrag Restgaeld
geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar
Prioritetsgaeld, ejendomme til
videresalg......coeevvveveneennnnn.. 1.284.600 952.378 33.500 790.000
Prioritetsgeaeld,
investeringsejendomme.......... 8.700.000 8.700.000 5.500 6.960.000
Deposita.....eveeiineiiiiiiniiinnnnns 308.254 308.254 0 0
10.292.854 9.960.632 39.000 7.750.000

Eventualposter mv.
Selskabet har afgivet kautionserklaering overfor Torben Jensen Holding ApS" mellemvaerende
med pengeinstitut.

Selskabet har indgaet tilbagekgbsforpligtelse overfor kunde pa geaeldsbrevsportefalje, hvis
kursveerdi pr. 31. december 2015 udger ca. 916 tkr. | sammenhang hermed har selskabet
forpligtet sig til daekning af tab ved kundens videresalg af ejendom, overtaget pa
tvangsauktion jf. pantebreve, som selskabet tidligere har solgt til kunden. Tabsgarantien
udger pr. 31. december 2015 400 tkr. Selskabet har med virkning fra 11. maj 2016 overtaget
hele selskabskapitalen i det selskab, som aftalerne vedrerer. Effekten af aftalerne vurderes i
relation til kebesummen for selskabskapitalen at blive resultatmaessig neutral for selskabet,
og der er derfor ikke foretaget hensaettelse til imgdegaelse af tab pa aftalerne.

Heeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet i den sambeskattede koncern for
skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse eventuelle kildeskatter som
udbytteskat.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Torben
Jensen Finans A/S, der er administrationsselskab for sambeskatningen.
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 952 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2015 udger 1.000 tkr.

Til sikkerhed for pantebrevsgaeld 8.700 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2015 udger 10.000 tkr.

Ejerforhold

Falgende aktionaer er noteret i selskabets aktionarfortegnelse som eneejer af aktiekapitalen:
Torben Jensen Finans A/S

Hostrupsgade 20, 8600 Silkeborg

Oplysning om usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Investeringsejendommenes dagsvaerdi er fastlagt
pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning markedsrenter aendrer sig og en
investors rentekrav andres, eller ejendommenes forhold i gvrigt aendres, kan ejendommenes
vaerdi tilsvarende andre sig.
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