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fortsat - Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

CAT Invest | A/S er stiftet i juni 2006. Selskabets formal er at foretage investeringer i sma og mellemstore
vaekstvirksomheder i den tidlige fase. Der investeres i selskaber, hvor Proof-of-Concept og Proof-of-Business er
naet, og i selskaber, som CAT har et grundigt kendskab til. Typisk er der tale om selskaber, som CAT har givet
startfinansiering under den statslige innovationsmiljgordning. Forvaltningen af selskabets aktiver og varetagelse
af selskabets drift er henlagt til CAT Management ApS et 100 % ejet datterselskab af CAT Forsknings- og
Teknologipark A/S (efter fusion af CAT Management, sgsterselskabet CAT Seed A/S, moderselskabet og @stjysk
Innovation A/S pr. 1. januar 2014 under navnet CAPNOVA A/S har CAPNOVA fra samme dato overtaget
managementopgaven for CAT Invest | A/S). Selskabets levetid blev ved stiftelsen fastsat til 8 ar efter
stiftelsesdatoen, en periode, der er gdet medio 2014. Aktionarerne har ved en ekstraordinaer generalforsamling
truffet beslutning om at forlaenge levetiden med 12 maneder til medio 2015.

Retningslinjer for administration og drift af Selskabet, herunder retningslinjer for investeringsvirksomheden er
fastlagt i en administrationsaftale mellem investeringsselskabet og managementselskabet.

Der bestar ingen ejerskabsmaessige relationer mellem CAT Invest og dets managementselskab.

Investeringspolitik og -aktivitet

Der investeres i syndikering med andre investorer.i perspektivrige virksomheder, der har en hgj nyhedsvaerdi og
et hgjt videnindhold, og som sigter mod et globalt marked. Investeringerne, der er risikobetonede, foretages i
virksomheder, hvor managementselskabet vurderer, at der er mulighed for realisation med et betydeligt afkast
inden for 8 &r. Der er i 2013 ikke foretaget nyinvesteringer, men alene opfglgningsinvesteringer i den bestdende
portefglje.

Usikkerhed ved indregning og maling
Portefgljeinvesteringer bestar af investeringer i ikke bgrsnoterede aktier, som er vaerdiansat til ansldet dagsvaerdi.

Vardiansattelsen af portefgljeaktier er baseret pa ledelsens bedste vurdering, som, hvor sddanne foreligger,
underbygges af vaerdiansaettelsesmodeller foretaget af eksterne vurderingsmand samt kurser anvendt ved
kapitalindskud. Vardiansaettelsen beror pa en raekke forudsatninger omkring fremtidige begivenheder og er
forbundet med betydelig usikkerhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2013 udviser et underskud pa kr. 1.649.079, og selskabets balance pr. 31.
december 2013 udviser en egenkapital pa kr. 35.048.183.

Bestyrelsen finder, at resultatet er som ventet. Vaerdien af selskabets investeringer er fastsat pa samme niveau
som i arsrapport 2012 med tilleeg af investeringer i regnskabsaret. Markedet for investeringer og positive exits i
seed-segmentet er stadig vanskeligt, og der har ikke vaeret positive exits i regnskabsaret.

Bestyrelsen foreslar, at arets resultat overfgres til naeste ar.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder, der vasentligt vil kunne pavirke vurderingen
af selskabets finansielle stilling.



EY

Building a better
working world

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2013 for
CAT Invest | 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 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2013.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, den 21. februar 2014

Direktionen:

Kim Ove Olsen

Bestyrelsen:

Asger Ib Mardahl-Hansen Hans Jergen Angaard Madsen Bruno Mansson
formand
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Den uafhangige revisors erkleeringer

Til aktionaererne i CAT Invest | A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for CAT Invest | A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2013, der omfatter
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestreamsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

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 vasentlig 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 kraver, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at opna
hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder en vurdering af risici for vaesent-
lig fejlinformation i drsregnskabet, 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 omstaendighederne, men ikke at udtryk-
ke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere en vurdering
af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skegn er rimelige samt den
samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

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 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 21. februar 2014
Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

Lissen Fagerlin Hammer
statsautoriseret revisor



EY

Building a better

working world

Note

Nettoomsatning

Andre eksterne omkostninger
Bruttotab
Personaleomkostninger
Resultat af ordineer primeer drift
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Resultatopggrelse for 1. januar - 31. december

2013 2012
kr.

-796.595 -6.417.351
682.435 781.847
-1.479.030 -7.199.198
172.500 172.669
-1.651.530 -7.371.867
8.724 137.066
6.273 113.165
-1.649.079 -7.347.966
0 0
-1.649.079 -7.347.966
-1.649.079 -7.347.966
-1.649.079 -7.347.966
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Note

Aktiver
Omseatningsaktiver
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omseatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Balance pr. 31. december

2013 2012
kr.

14.170 4.761
14.170 4.761
31.371.246 34.968.033
31.371.246 34.968.033
3.783.633 326.812
35.169.049 35.299.606
35.169.049 35.299.606
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Note

Passiver
Egenkapital
Aktiekapital
Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser
Anden geld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Balance pr. 31. december

2013 2012
kr. kr.

6.500.000 6.500.000
28.548.183 _ 28.708.212

35.048.183 _ 35.208.212

120.866 91.394
120.866 91.394
120.866 91.394

35.169.049 _ 35.299.606
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(kr.)

Egenkapital pr. 1/1 2013
Korrektion af fundamental fejl
Arets resultat, jf. resultatdisponering

Egenkapital pr. 31/12 2013

Egenkapitalopgerelse

Overfort
Aktiekapital resultat I alt

6.500.000 28.708.212  35.208.212
0 1.489.050 1.489.050
-1.649.079 -1.649.079

6.500.000 _ 28.548.183 _ 35.048.183
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Note

8

Pengestregmsopggrelse for 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer

9 Andring i arbejdskapital

Pengestrgmme fra primaer drift for finansielle poster
Renteindbetalinger mv.
Renteudbetalinger mv.

Pengestregmme fra driftsaktivitet

Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteten

Arets pengestrgm

Likvider
Likvider pr. 1/1 2013
Arets pengestrgm

Likvider pr. 31/12 2013

2013 2012
kr.

-1.649.079 -7.347.966
794.144 386.873
20.062 -48.867
-834.873 -7.009.960
8.724 137.066
-6.273 -113.165
-832.422 -6.986.059
4.289.243 8.071.110
4.289.243 8.071.110
3.456.821 1.085.051
326.812 63.309
3.456.821 1.085.051
3.783.633 1.148.360
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for CAT Invest | A/S er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for klasse
B-virksomheder.

Der er foretaget tilvalg af en enkelt bestemmelse i klasse C (pengetrgmsopgerelse).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Fundamentale fejl

Selskabet har tidligere ar indregnet for meget i andre eksterne omkostninger vedrgrende administrationsfee
faktureret fra CAT Management A/S grundet mistolkning af requleringsregelseattet i aftalen med CAT Invest | A/S.

Ovenstdende a&ndringer har medfert en forggelse af egenkapitalen med t.kr. 1.489 som er prasenteret som en
regulering af egenkapitalen primo.

Fejlen er korrigeret i sammenligningstallene.

Rapporteringsvaluta
Arsregnskabet er aflagt i danske kroner.

Resultatopggrelsen

Nettoomsatning

Da selskabets formal er at investere i innovative sma og mellemstore virksomheder, indregnes savel positive som
negative verdirequleringer af selskabets investeringer i portefgljevirksomheder i selskabets resultatopggrelse
som dagsverdirequleringer af andre investeringer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger og transaktioner i fremmed valuta.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af ud-
skudt skat med fradrag af den del af rets skat, der vedrgrer egenkapitalbevagelser.

Aktuel og udskudt skat vedrgrende egenkapitalbevagelser indregnes direkte i egenkapitalen.
Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien reduce-res
med nedskrivninger til impdegaelse af forventede tab.

Verdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele males til kursvaerdien pa balancedagen, safremt de er bgrsnoterede, eller en
ansldet dagsvaerdi, safremt de ikke er bgrsnoterede.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets forventede
skattepligtige indkomst requleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte acontoskatter.

Hensaettelse til udskudt skat beregnes med 25% af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og

skattemaessige veerdier bortset fra midlertidige forskelle, som opstar pa anskaffelsestidspunktet for aktiver og
forpligtelser, og som hverken pavirker resultat eller den skattepligtige indkomst.

10
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udlig-ning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Galdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger.

Rentebaerende gaeld males efterfplgende til dagsvaerdi.
Anden gaeld males efterfplgende til amortiseret kostpris svarende til den nominelle restgaeld.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopgerelsen viser virksomhedens pengestrgmme for aret fordelt pa drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt fondens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet praesenteres indirekte og opgeres som arets resultat requleret for ikke-kontante
driftsposter, a&ndring i arbejdskapitalen, betalte finansielle poster samt betalte selskabsskatter.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af anleegsaktiver, veerdi-
papirer henfert til investeringsaktivitet samt modtaget udbytte fra associerede virksomheder.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter betaling af udbytte til aktionaerer, kapitalforhgjelser og -nedsaet-
telser samt optagelse af 1&n og afdrag pa rentebarende gaeld.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristet bankgaeld samt kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risi-
ko for veaerdiendringer.

2. Usikkerhed om indregning og maling
Portefgljeinvesteringer bestar af investeringer i ikke bgrsnoterede aktier, som er veerdiansat til ansldet dagsvaerdi.

Vardiansattelsen af portefgljeaktier er baseret pa ledelsens bedste vurdering, som underbygges af
vaerdiansaettelsesmodeller foretaget af eksterne vurderingsmaend samt kurser anvendt ved kapitalindskud.
Veerdiansattelsen beror pd en rakke forudsaetninger omkring fremtidige begivenheder og er forbundet med
betydelig usikkerhed.

3. Personaleomkostninger
Personaleomkostninger er opgjort saledes:

Lenninger 172.500 172.669
172.500 172.669
2013 2012
kr. kr.
Vederlag til virksomhedens ledelse udggr:
Bestyrelse 172.500 172.669
172.500 172.669

11
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4. Skat af arets resultat

2013

Noter

2012

Der foretages ikke aktivering af skattevaerdien af fremfgrselsberettigede underskud, da det er usikkert, hvorvidt
det skattemaessige underskud kan udnyttes inden for de naermeste ar. Safremt de skattemaessige underskud kan

udnyttes udger veerdien heraf t.kr. 3.278.

5. Aktiekapital
Aktiekapitalen kr. 6.500.000, sammensaettes saledes:

31/12 2013

31/12 2012

5 aktier a kr.aktie(r) a kr. 1.000.000 5.000.000 5.000.000

1 aktier a kr.aktie(r) a kr. 1.500.000 1.500.000 1.500.000
6.500.000 6.500.000

Aktiekapitalen har

udviklet sig saledes de

seneste 5 ar:

Saldo primo 6.500.000 6.500.000 6.500.000 6.500.000 6.500.000

Saldo ultimo 6.500.000 6.500.000 6.500.000 6.500.000 6.500.000

6. Sikkerhedsstillelser
Selskabet har ingen sikkerhedsstillelser eller eventualforpligtelser.

12
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Noter
7. Nartstadende parter
Oplysning om aktionaerer med mere end 5% af aktiekapitalen eller 5% af stemmerne
Navn Bopzl/Hjemsted
Jyske Bank A/S Vestergade 8, 8600 Silkeborg
Finansiel Stabilitet A/S Algade 16, 4000 Roskilde
Sydbank A/S Peberlyk 4, 6200 Aabenraa
BankPension Skovbogards Alle 13, 2500 Valby
PBI Holding A/S Keerup Allé 3, 4100 Ringsted
Lenmodtagernes Dyrtidsfond Dirch Passers Alle 27, 2. sal, 2000 Frederiksberg
8. Regquleringer, pengestrgmsopggrelsen
Finansielle indtaegter -8.724 -137.066
Finansielle omkostninger 6.273 113.165
@vrige reguleringer 796.595 410.774
794.144 386.873
9. Andringi arbejdskapital, pengestromsopggrelsen
Andring i tilgodehavender -9.409 96.372
Andringer i geeld til leverandgrer mv. 29.471 -145.239
20.062 -48.867

13
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