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Ledelseserklaering

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 for Mermaid Care A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Det er endvidere vor opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende

redegerelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ngrresundby, den 31. maj 2019
Direktion:

Jgrgen Hansen

Bestyrelse

Sgren Damgaard Svenningsen Henrik Johnsen
(formand)

Stephen Edward Rees Mette Vagner Johannesen



Den uafhaengige revisors erklering

Til kapitalejerne i Mermaid Care A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Mermaid Care A/S for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2018, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2018 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark. VVores ansvar ifglge disse
standarder og krav er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar
for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige 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 revisionsbevis er
tilstreekkeligt 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 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, med
mindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden
vaesentligt 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 veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugeren treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gealdende i Danmark, foretager vi faglige
vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:



o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er
tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke
for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne
kontrol.

e 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.

e 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 vasentlig 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 gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for
vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare,
at selskabet ikke laengere kan fortsztte driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af
arsregnskabet, herunder noteoplysninger, samt 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 blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,
herunder 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 lese
ledelsesberetningen og i de forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentlig
inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden
made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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



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

Kongens Lyngby, den 31. maj 2019

P R Y D S

Statsautoriseret revisionsfirma
@rholmvej 59
2800 Kongens Lyngby
Cvr 21598402

Kristian Pryds
statsaut. Revisor
mne24819



Ledelsesberetning

Selskabets aktivitet

Selskabets formal er at udvikle, producere og salge diagnostisk udstyr og decision support
udstyr til anaestesi og intensiv segmentet.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har i 2018 gennemfart og afsluttet sine udviklingsprojekter til tiden. Selskabet fik
yderligere etableret adskillige reference installationer i Europe med fgrende Key Opinion
Leaders og hospitaler omkring klinisk drift og ibrugtagen af selskabets produkter.

Selskabet har endvidere igangsat aktiviteter indenfor myndighedsgodkendelser i USA, samt
igangsat proces for yderligere kliniske afprevninger der skal give selskabet dokumentation for
produkternes cost-benefit i klinisk drift.

Selskabets gode relationer med farende virksomheder inden for respirator behandling blev
yderligere udvidet og forsteerket omkring strategiske samarbejder.

Selskabet modtog i 2017 kapitaltilfersel for at sikre driften, samt modtog endvidere et dansk
grant og tilsagn om modtagelse at et stort europaisk grant i 2018. Dermed er selskabets
gkonomiske forhold sikret de naeste par ar.

Arets resultat
Arets resultat anses for ikke tilfredsstillende om end forventet. For kommende &r forventes
ligeledes et underskud.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke sket vasentlige begivenheder siden arsafslutningen, som vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
klasse B-virksomheder, med tilvalg af enkelte klasse C bestemmelser. Den anvendte
regnskabspraksis er uendret i forhold til tidligere ar.

Generelt om indregning og maling

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

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

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der
indregnes en konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som
oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag og tilleg/fradrag af den
akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden
perioderegnskabet afleegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller
amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets
indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefarsler som folge af @ndrede regnskabsmeessige skan af belgb, der tidligere har
veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til  transaktionsdagens  Kkurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til
balancedagens valutakurs.  Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens opstden indregnes i resultatopggrelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlzgsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Nettoomseetning, vareforbrug og eksterne omkostninger er sammendraget i en post
benavnt bruttofortjeneste med henvisning til arsregnskabsloven § 32.

Nettoomszatningen ved salg af vare- og tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen, nar
levering og risikoovergang til keber har fundet sted, og hvis indtegten kan opgeres



palideligt og forventes modtaget. Nettoomsztningen males til dagsveardien af det aftalte
vederlag eksklusive moms og afgifter opkreevet pa vegne af tredjepart. Alle former for
afgivne rabatter indregnes i nettoomsetningen.

Vareforbrug omfatter omkostninger, der er afholdt til at opna arets nettoomsatning.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame,
administration, lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingaftaler m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gage, inklusive feriepenge og pensioner, samt
andre omkostninger til social sikring m.v. af selskabets medarbejdere. |1
personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Afskrivninger
Afskrivninger indeholder arets afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og udgifter

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, omkostninger ved finansiel
leasing, realiserede og ej realiserede kursgevinster og kurstab vedrerende veerdipapirer,
geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen
med den del, der kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen. Den andel af skatten,
som knytter sig til arets ekstraordinare resultat, henfgres hertil, mens den resterende del
henfares til arets ordinzre resultat.

Balancen

Udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger inklusiv
omkostninger til patenter og licenser, der direkte eller indirekte kan henfares til selskabets
udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske
udnyttelsesgrad, tilstreekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller
udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises og hvor det er hensigten at fremstille,
markedsfare eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anleegsaktiver, safremt
der er tilstreekkelig sikkerhed for, at kapitalverdien af den fremtidige indtjening kan
dekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt de afholdte
udviklingsomkostninger.

Udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterier for indregning i balancen, indregnes som
omkostninger i resultatopggrelsen, i takt med omkostningerne afholdes.



Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger og nedskrivninger eller genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere.
Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives efter ferdiggerelsen af udviklingsaktivet
lineeert over den periode, hvori det forventes at frembringe gkonomiske fordele.
Afskrivningsperioden udger 5 ar.

Andre anleag, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver optages til anskaffelsespris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger eller brugsveerdi, hvor denne er lavere af arsager, der ikke antages at vare
forbigaende. Afskrivning foretages lineart over aktivernes forventede brugstid.

De forventede brugstider er:

Driftsmateriel og inventar 3-5 ar (restveerdi kr. 0)

Verdiforringelse af anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anlegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa
veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning. Foreligger der indikationer
pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe
af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end
den regnskabsmaessige veerdi.

Varebeholdninger

Ravarer og hjelpematerialer vaerdianszttes til anskaffelsespris.

Varer under fremstilling og fremstillede feerdigvarer verdiansattes til kostpris bestaende
af ravarers og hjeelpematerialers anskaffelsespris.

Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer verdianseattes til anskaffelsespris eller
nettorealisationsvardi, hvor denne er lavere.

For varer, hvor den forventede salgspris med fradrag af eventuelle omkostninger til at ef-
fektuere salget (nettorealisationsveerdien) er lavere end anskaffelsesprisen, foretages ned-
skrivning til nettorealisationsveaerdien.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en
objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er
verdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt
tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.
Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse pa
individuelt niveau vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for veerdiforringelse.
Portefgljerne baseres primart pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i
overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som
anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.



Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmeessige veerdi af
tilgodehavender og nutidsverdien af de forventede pengestramme, herunder
realisationsveerdi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats
anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefalje.

Geldsforpligtelser

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

Geld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi
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Resultatopgerelse

Bruttofortjeneste
Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger

Resultat af ordiner drift
Finansielle indtaegter
Finansielle udgifter

Ordineert resultat far skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Udbytte for regnskabsaret
Bunden reserve for aktiveret udviklingsomkostninger
Overfart resultat

Note

2018 2017
217.039 281.608
-13.249 -287.243
-9.607.617 -8.463.801
-9.403.827 -8.469.436
42 0
-66.808 -187.316
-9.470.593 -8.656.752
2.081.643 1.901.670
-7.388.950 -6.755.082
0 0
11.864.688 11.606.891
-19.253.638 -18.361.972
-7.388.950 -6.755.082
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Balance

AKTIVER
Udviklingsaktiviteter under udfarsel

Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Andre tilgodehavende
Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
Omseetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Virksomhedskapital

Reserve for udviklingsomkostninger
Overfort overskud

Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Leverandegrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Modtagne forudbetalinger
Periodeafgransningsposter

Geldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser m.v.

2018 2017
37.058.425 31.814.478
37.058.425 31.814.478
109.751 50.000
3.477.195 4.016.713
3.586.946 4.066.713
5.705.615 660.659
9.292.561 4.727.372
46.350.986 36.541.850
9.625.490 9.625.490
23.471.578 20.911.098
-5.125.478 4.823.952
0 0
27.971.590 35.360.540
859.537 522.828
428.260 658.482
4.195.505 0
12.896.094 0
18.379.396 1.181.310
46.350.986 36.541.850
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Noter
Personale omkostninger

Gager og lgnninger

Aktiveret udviklingsomkostninger
Pensioner

@vrige personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal ansatte

Udviklingsaktiviteter under udfarsel

Kostpris primo
Arets tilgang

Kostpris ultimo

Verdireguleringer primo
Arets regnskabsmaessige afskrivninger

Verdireguleringer ultimo

Andre tilgodehavender

Heri indgar udskudt skatteaktiv

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser m.v.
Ingen, som ikke er seedvane for branchen.

2018 2017
4.695.199 5.128.703
-4.695.199 -4.926.385
0 0
13.249 84.925
13.249 287.243
6 6

2018 2017
64.776.871 53.169.981
14.851.563 11.606.890
79.628.434 64.776.871
-32.962.392 -24.498.591
-9.607.617 -8.463.801
-42.570.009 -32.962.392
37.058.425 31.814.479

2018 2017
2.934.650 853.007
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