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Ledelsespitegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. maj 2014
- 30. april 2015 for Pipeline Biotech A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2015 og resultatet af selskabets aktiviteter samt af selskabets pengestromme

for regnskabsaret 1. maj 2014 - 30. april 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Trige, den 30. oktober 2015

Direktion

Klaus Hartnack Kristensen
direktor

Bestyrelse

Klaus Hartnack Kristensen Arne Vesterdal Brian Serensen
naestformand formand

Janne Uldal Rahbek
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejeren i Pipeline Biotech A/S
Pitegning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Pipeline Biotech A/S for regnskabséret 1. maj 2014 - 30. april 2015, der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl.

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen 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
omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige skeon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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. 30. april 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme for regn-
skabséret 1. maj 2014 - 30. april 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, henleder vi opmarksomheden pa note 1 i arsregnskabet. Det fremgér
heraf, at der er stor usikkerhed forbundet med malingen af igangverende arbejder. Vi har ikke fundet
grundlag for at anlaegge en anden vurdering end ledelsen, men gor opmarksom pé usikkerheden forbundet
med malingen af igangvarende arbejder.
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Den uafhaengige revisors erkleringer

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmarksomheden pé note 2 i arsregnskabet. Det fremgér
heraf, at der eksisterer flere forhold, som kan rejse tvivl om selskabets mulighed for at fortsaette driften og
dermed aflaegge arsrapporten med fortsat drift for gje. Vi har ikke fundet grundlag for at anlaegge en anden
vurdering end ledelsen men geor opmarksom pé usikkerheden forbundet med denne vurdering.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Horsens, den 30. oktober 2015

Roesgaard & Partners

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 25 80 20 63

Jens Roesgaard
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Pipeline Biotech A/S er en GMP og GLP certificeret kontraktforskningsvirksomhed, der beskeftiger sig
med praklinisk biomedicinsk forskning. Vores primare formél er at fede biotech- og pharmavirksomheder
med forskningsresultater fra in vivo og in vitro studier med fokus pa drug discovery og tidlig drug
development.

Selskabets kunder bestar af danske og internationale biotech- og pharmavirksomheder. Séavel store som
middelstore og mindre selskaber. Ydermere samarbejdes med danske og udenlandske universiteter.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Udvikling i aret

Selskabets resultatopgerelse for 2014/15 udviser et underskud pa kr. 981.514, og selskabets balance pr. 30.
april 2015 udviser en egenkapital pa kr. 880.607.

Der var budgetteret med et underskud pa 1.800 t.kr. Arets resultat er derfor 818 t.kr. bedre end budgetteret.
Arets resultat anses derfor som tilfredsstillende.

Selskabet har i regnskabsaret brugt mange ressourcer pa at udvikle og implementere en ny forretningsmodel
indenfor drug development pa canceromradet. De gkonomiske ressourcer der er blevet anvendt til denne
udvikling har pavirket resultatet negativt med ca. 1.000 t.kr.

Virksomhedens forventede udvikling

Ved at indlemme Timeline Bioresearch AB som et datterselskab, forventes selskabet at kunne tiltreekke nye
kunder, samt vere tettere pa vores kunder i Medicaon Valley omradet. Som konsekvens af dette forventes
en forgget omsatning og resultat for selskabet i fremtiden.

Strategier og malsatninger

Der arbejdes fortsat med en veakstplan og finansiering af denne. I vakstplanen indgér at Timeline
Bioresearch AB indlemmes som et datterselskab af Pipeline Biotech A/S, hvorved der vil opsta en synergi i
de services som udbydes. Finansieringen af vaekstplanen ndede ikke at falde pa plads i det forgangne
regnskabsér, hvorfor likviditeten har veret noget presset.

Vidensressourcer

Selskabets medarbejdere bestar af personer, som har vearet i selskabet i mange &r. Kernepersonerne har
mere end 10 ars ansattelse i selskabet. Med den intensiverede fokus pa cancer, har selskabet opnéaet en
vaesentlig viden indenfor omradet og fungerer mere og mere som den partner kunderne eftersperger.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Efter regnskabets afslutning har selskabets finansielle samarbejdspartner konverteret 2.000 t.kr. af dets ude-
stdende til ansvarlig ldnekapital. Samtidig hermed har selskabet indgéet en finansieringsaftale om veekst-
planen, som tilferer selskabet 2.500 t.kr. i november 2015 og yderligere 3.000 t.kr., nér fastsatte mal til sel-
skabets aktivitet og rentabilitet opfyldes.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Pipeline Biotech A/S for 2014/15 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I 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 méles pélideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
belob.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste

Omsatningen er sammendraget med omkostninger og indtegter 1 overensstemmelse med
arsregnskabslovens § 32.

Nettoomsatning

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen, hvis risikoovergang, normalt ved levering til keber, har fundet
sted, og hvis indteegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Hvor der leveres produkter med hej grad af individuel tilpasning, foretages indregning i nettoomsatningen
i takt med, at produktionen udferes, hvorved omsatningen svarer til salgsverdien af &rets udferte arbejder
(produktionsmetoden). Denne metode anvendes, nér de samlede indtegter og omkostninger pa kontrakten
og feerdiggerelsesgraden pé balancedagen kan skennes palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske
fordele vil tilga selskabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opné arets nettoomsatning.

Andre eksterne omkostninger

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

Andre eksterne omkostninger omfatter tillige forsknings- og udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kri-
terierne for aktivering.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter gager og lenninger samt lonathangige omkostninger..

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder rets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter samt tilleg og godtgerelser under
acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgér i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgér fra konsolideringen.

Arets skat, der bestar af érets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat - herunder som folge af
@ndring i skattesats - indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til posteringer direkte 1
egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Udviklingsprojekter

Udviklingsomkostninger omfatter lenninger og gager samt afskrivninger, der direkte og indirekte kan hen-
fores til udviklingsaktiviteter og som opfylder kriterierne for indregning.

Udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, indregnes som omkostninger i
resultatopgerelsen, i takt med at omkostningerne aftholdes.

Udviklingsprojekter, der er indregnet i balancen, males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-og
nedskrivninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Efter ferdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger lineert over den vurderede
okonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udger seedvanligvis 10 ar og overstiger ikke 20 &r.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af akkumulerede af-
og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa
de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pd folgende vurdering af
aktivernes forventede brugstider:

Brugstid Restverdi
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 10 ar 0%
Indretning af lejede lokaler 10 ar 0%

Aktiver med en kostpris pa under kr. 12.800 omkostningsferes i anskaffelseséret.

Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindteegter henholdsvis andre
driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver bestar af huslejedepositum.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmessige verdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pd veardiforringelse, ud
over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pé verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmeessige verdi.

Genindvindingsverdi er den hejeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalveerdien opgeres som
nutidsveerdien af de forventede nettopengestromme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og
forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.
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Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. I tilfzelde, hvor nettorealisationsvardien er lavere
end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagel-
sesomkostninger.

Nettorealisationsveardien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af feerdiggerelsesomkost-
ninger og omkostninger, der atholdes for at effektuere salget, og fastsattes under hensyntagen til omsattelig-
hed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv
indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, foretages
nedskrivning pa individuelt niveau.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning maéles til salgsveardien af det udferte arbejde. Salgsveerdien
males pa baggrund af faerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtegter pa det
enkelte igangvaerende arbejde. Fardiggerelsesgraden opgeres som andelen af de atholdte omkostninger i
forhold til forventede samlede omkostninger pa det enkelte igangverende arbejde.

Nér salgsveerdien pé et igangvarende arbejde ikke kan opgeres pélideligt, méles salgsvardien til de med-
glede omkostninger eller nettorealisationsvardien, safremt denne er lavere.

Det enkelte igangverende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller galdsforpligtelser.
Nettoaktiver udgeres af summen af de igangverende arbejder, hvor salgsverdien af det udferte arbejde
overstiger acontofaktureringer. Nettoforpligtelser udgeres af summen af de igangvaerende arbejder, hvor
acontofaktureringer overstiger salgsveaerdien.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnéelse af kontrakter indregnes i resultatopgerelsen i takt
med, at de aftholdes.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedreren-
de efterfolgende regnskabsar.

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 aconto-
skatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
messig og skattemessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. I de tilfelde, hvor opgerelse af
skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den plan-
lagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Zndring i udskudt skat, som folge af @endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Geldsforpligtelser

Finansielle geldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afthold-
te transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kost-
pris svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem pro-
venuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Ovrige geldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen, mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gel-
dsforpligtelsens opstéen eller indregning i seneste drsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtegter og omkostninger.

Pengestromsopgeorelse

Pengestromsopgerelsen viser selskabets pengestramme for aret opdelt pa driftsaktivitet og investeringsakti-
vitet for aret samt arets forskydning i likvider og likvider ved érets begyndelse og slutning.

Pengestrem fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, endring
i driftskapital samt betalt selskabsskat. Driftskapitalen omfatter omsatningsaktiver minus kortfristede
gaeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter aendringer i sterrelse eller sammensatning af aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebarende geeld og betaling af udbyt-
te til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvide midler omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer, der uden hindring kan omsaet-
tes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for verdieendringer.
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Resultatopgoerelse 1. maj 2014 - 30. april 2015
Note 2014/15 2013/14
kr. tkr.

Bruttofortjeneste 4.402.408 5.539
Personaleomkostninger 3 (3.605.288) (4.077)
Resultat for af- og nedskrivninger 797.120 1.462
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver (910.537) (901)
Resultat for finansielle poster (113.417) 561
Finansielle indtegter 4 7.947 30
Finansielle omkostninger 5 (694.703) (531)
Resultat for skat (800.173) 60
Skat af arets resultat 6 (181.341) 53
Arets resultat (981.514) 113
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat (981.514) 113

(981.514) 113
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Balance pr. 30. april 2015

Note 2015 2014

kr. tkr.

Aktiver
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 3.034.758 3.373
Immaterielle anlegsaktiver 7 3.034.758 3.373
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 1.986.668 2.382
Indretning af lejede lokaler 31.025 43
Materielle anlaegsaktiver 8 2.017.693 2.425
Deposita 324.900 325
Finansielle anleegsaktiver 324.900 325
Anlaegsaktiver i alt 5.377.351 6.123
Révarer og hjelpematerialer 256.233 134
Varebeholdninger 256.233 134
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.897.256 1.752
Igangverende arbejder for fremmed regning 4.241.378 2.890
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 431.005 522
Andre tilgodehavender 1.035 0
Udskudt skatteaktiv 9 409.708 591
Periodeafgransningsposter 10 87.183 139
Tilgodehavender 7.067.565 5.894
Likvide beholdninger 4.631 6
Oms=tningsaktiver i alt 7.328.429 6.034
Aktiver i alt 12.705.780 12.157
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Balance pr. 30. april 2015

Note 2015 2014
kr. tkr.

Passiver
Selskabskapital 1.275.000 1.275
Reserve for opskrivninger 501.048 501
Overfort resultat (895.441) 86
Egenkapital 11 880.607 1.862
Valutalédn 3.269.721 3.270
Langfristede gzeldsforpligtelser 12 3.269.721 3.270
Banker 5.006.373 4.161
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 1.284.464 1.324
Anden gaeld 2.264.615 1.540
Kortfristede galdsforpligtelser 8.555.452 7.025
Gezldsforpligtelser i alt 11.825.173 10.295
Passiver i alt 12.705.780 12.157
Usikkerhed ved indregning og méling 1
Usikkerhed om fortsat drift (going concern) 2
Eventualposter m.v. 13
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 14

Nertstdende parter og ejerforhold 15
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Egenkapitalopgerelse
Selskabs-  Reserve for op-  Overfort
kapital skrivninger resultat I alt
Egenkapital 1. maj 2014 1.275.000 501.048 86.073 1.862.121
Arets resultat 0 0 (981.514) (981.514)
Egenkapital 30. april 2015 1.275.000 501.048 (895.441) 880.607
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Pengestromsopgerelse 1. maj 2014 - 30. april 2015

Note 2014/15 2013/14

kr. tkr.

Arets resultat (981.514) 113
Reguleringer 16 1.778.635 1.351
Andring 1 driftskapital 17 (788.767) (797)
Pengestremme fra drift fer finansielle poster 8.354 667
Renteindbetalinger og lignende 7.947 31
Renteudbetalinger og lignende (694.703) (532)
Pengestremme fra driftsaktivitet (678.402) 166
Keb af immaterielle anleegsaktiver (167.010) (480)
Kob af materielle anlaegsaktiver 0 (17)
Pengestremme fra investeringsaktivitet (167.010) 497)
Andring i likvider (845.412) (331)
Likvide beholdninger 5.153 49
Kassekredit (4.161.483) (3.874)
Likvider 1. maj 2014 (4.156.330) (3.825)
Likvider 30. april 2015 (5.001.742) (4.156)
Likvider specificeres séledes:
Likvide beholdninger 4.631 5
Kassekredit (5.006.373) (4.161)
Likvider 30. april 2015 (5.001.742) (4.156)




Pipeline Biotech A/S 17

Noter til Arsrapporten

1 Usikkerhed ved indregning og méling

Der er usikkerhed knyttet til indregning og méling af selskabets immaterielle anleegsaktiver, materielle
anleegsaktiver, igangvarende arbejder samt aktivering af udskudt skat. Opgerelsen af disse
regnskabsposter kreever vurderinger, sken og forudsetninger om fremtidige begivenheder.

De foretagne sken og forudsatninger er baseret pa faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter
omstendighederne, men som er usikre og uforudsigelige.

Immaterielle anleegsaktiver
Selskabet har valgt at afskrive feerdiggjorte udviklingsprojekter over 10 ar med den begrundelse, at an-

vendelsestiden i projekter straekker sig over minimum 10 &r.

I forbindelse med en 10 arig tidshorisont opstar en gget usikkerhed ved vardiansattelsen af udviklings-
projekterne. Regnskabsposten er vaerdiansat efter ledelsens bedste sken og vurderinger.

Materielle anlaegsaktiver

Der er foretaget opskrivning af de materielle anlegsaktiver i regnskabsaret 2009/10 og 2012/13.
Opskrivningerne er foretaget pa baggrund af eksterne vurderinger og baserer sig derfor pé sken af
dagsverdier.

Opskrivning af materielle anlegsaktiver forudsetter, at der lobende foretages vurdering af dagsvardien og
foretages nodvendige reguleringer over egenkapitalen.

Selskabets budget for 2015 til 2020 indikerer at driften fremadrettet forventes at generere likviditet.
Forudsatningerne herfor er blandt andet at omsatningen stiger med 3 %.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvarende arbejder for fremmed regning indregnes til salgsvardien af det udferte arbejde. Selskabets
registreringssystem er under forandring og i den forbindelse har man i hgjere grad end tidligere baseret sig
pa manuelle opgerelser.

I regnskabsposten indgér desuden skennet forbrug pé igangvaerende arbejder, hvortil der endnu ikke er
indgaet bindende aftale med kunden. Grundet den historiske succesrate er de dog indregnet med en sken-
net verdi. Séfremt der efterfolgende ikke indgés bindende aftale med kunden, vil der kunne opsté et ned-
skrivningsbehov.

Verdianszttelsen af de igangvaerende arbejder baserer sig pé skon af salgsvaerdien, hvorfor der opstér en
usikkerhed omkring indregning og maling.
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Noter til Arsrapporten

Usikkerhed ved indregning og maling (Fortsat)

Skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver indregnes i den udstrekning det anses for sandsynligt, at der indenfor en
overskuelig fremtid (3-5 ar) realiseres skattemaessige overskud, hvori skatteaktiver kan anvendes.
Fastleeggelse af hvor stort et beleb, der kan indregnes som udskudte skatteaktiver, baseres pa et sken over
det sandsynlige tidspunkt for og sterrelsen af fremtidige skattepligtige overskud.

Anvendelsen af skattemessige overskud er vurderet ud fra budgettet for 2015 til 2020.
Udskudete skatteaktiver er indregnet med 410 t.kr.

Safremt forudsatningerne for fortsat drift ikke kan realiseres vil de regnskabsmeessige verdier ikke kunne
opretholdes.

2 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Selskabets kortfristede gaeldsforpligtelser overstiger omsatningsaktiverne med 2.155 t.kr. korrigeret for
skatteaktivet, tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder og periodeafgreensningsposter. Selskabet er
derfor athaengig af, at der opnas yderligere finansiering samt at de aftalte bankkreditter opretholdes og er
tilstraekkelige.

Pengestromsopgerelsen for 2014/15 udviser negative pengestromme pa i alt 845 t.kr. og kassekredittens
max. er pa 4,2 mio.kr.

Selskabets bankforbindelser har givet tilsagn om at forleenge valutalénet pa 3.270 t.kr. frem til 1. oktober
2016 under forudsatning af at der tilfores yderligere kapital til selskabet.

Selskabets budget for 2015 til 2020 udviser positive resultater fra ar 2018 og der er fra balancedagen og
frem til idag ikke indtradt forhold, der forrykker vurderingen heraf. Forudsatningerne herfor er blandt
andet at omsaetningen stiger med 3 %.

Det er ledelsens vurdering, at der arbejdes serigst med at tilvejebringe forudsetningerne for positive
resultater fremover, at der er tilstrekkeligt raderum indenfor de aftalte rammer og at likviditetsberedskabet
er tilstraekkeligt.
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Noter til Arsrapporten

2014/15 2013/14
kr. tkr.
3 Personaleomkostninger
Lonninger 6.789.536 7.478
Andre omkostninger til social sikring 142.426 138
Andre personaleomkostninger 257.272 192
7.189.234 7.808
Overfort til produktionslenninger (3.583.9406) (3.731)
3.605.288 4.077
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 15 18
Ifolge arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen udeladt.
4 Finansielle indtegter
Andre finansielle indtaegter 7.947 30
7.947 30
5 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 684.635 530
Valutakursreguleringer 10.068 1
694.703 531

6 Skat af arets resultat
Arets udskudte skat 181.341 (53)

181.341 (53)
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Noter til Arsrapporten

7 Immaterielle anleegsaktiver

Fzrdiggjorte
udviklingsproj
ekter

Kostpris 1. maj 2014 5.044.279
Tilgang i arets lob 167.010
Kostpris 30. april 2015 5211.289
Af- og nedskrivninger 1. maj 2014 1.672.108
Arets afskrivninger 504.423
Af- og nedskrivninger 30. april 2015 2.176.531
Regnskabsmaessig veerdi 30. april 2015 3.034.758

8 Materielle anlegsaktiver

Andre anlzaeg,
driftsmateriel Indretning af
og inventar  lejede lokaler

Kostpris 1. maj 2014 7.893.516 3.873.953
Kostpris 30. april 2015 7.893.516 3.873.953
Opskrivninger 1. maj 2014 2.217.985 0
Opskrivninger 30. april 2015 2.217.985 0
Af- og nedskrivninger 1. maj 2014 7.730.520 3.831.127
Arets afskrivninger 394313 11.801
Af- og nedskrivninger 30. april 2015 8.124.833 3.842.928

Regnskabsmezessig veerdi 30. april 2015 1.986.668 31.025
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Henszttelse til udskudt skat

Immaterielle anlegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Skattemeessigt underskud
Overfort til udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv
Nedskrivning til vurderet veerdi

Regnskabsmaessig verdi

Forfaldstidspunkterne for udskudt skat forventes at blive:
0-1 ar
1-5 ar
>5 ar

Udskudt skat 30. april 2015

Periodeafgraensningsposter

2015 2014
kr. t.kr.
656.362 468
0 436
(1.066.070) (1.495)
409.708 591
0 0
409.708 2.303
0 (1.712)
409.708 591
0 160
409.708 431
0 0
409.708 591

Periodeafgransningsposter udgeres af forudbetalte omkostninger vedrerende husleje, forsikringspremier,

abonnementer og renter.
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Egenkapital

Selskabskapitalen bestér af 12.750 aktier a nominelt kr. 100. Ingen aktier er tillagt serlige rettigheder.
Selskabet ejer egne aktier svarende til 6%. Den samlede betaling for aktierne udgjorde TDKK 70, som er
trukket fra overfort resultat under egenkapitalen. Disse aktier er ikke annulleret og besiddes derfor som
egne aktier. Selskabet kan séledes salge disse aktier pa et senere tidspunkt. Aktierne er erhvervet som led i

virksomhedens strategi.
Selskabskapitalen har udviklet sig séledes:

2014/15 2013/14 2012/13 2011/12
kr. kr. kr. kr.
Selskabskapital 1. maj 2014 1.275.000 1.275.000 700.000 700.000
Tilgang i aret 0 0 575.000 0
Afgang i aret 0 0 0 0
Selskabskapital 30. april 2015 1.275.000 1.275.000 1.275.000 700.000
Langfristede galdsforpligtelser
Gald Gald Afdrag Restgzeld
1. maj 2014 30. april 2015 nzeste ar efter 5 ar
Valutalédn 3.269.721 3.269.721 3.269.721
3.269.721 3.269.721 3.269.721

Eventualposter m.v.

Kautions- og garantiforpligtelser

Selskabet indgar i sambeskatning med de danske tilknyttede virksomheder. Selskaberne haefter ubegranset
og solidarisk for danske selskabsskatter samt kildeskatter pd udbytte, renter og royalties inden for

sambeskatningskredsen.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet har indgaet huslejekontrakt der er uopsigelig 1 6 maneder. 6 méaneders husleje svarer til t.kr. 427.

Selskabet har derudover indgéet en operationel leasingaftale, hvor der pa balancedagen resterer 8 maneder

afkr. 3.302, 1 alt t.kr. 66.
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for bankgzld har selskabet givet pant pad 7 mio. kr. i driftsmateriel, simple fordringer og
varelager efter reglerne om virksomhedspant (flydende pant). Den bogferte verdi af aktiver omfattet af

virksomhedspantet udger pr. 30.04.2015 tkr. 4.171.

Nezertstiende parter og ejerforhold
Ejerforhold

Folgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum

5% af selskabskapitalen:

Vestkystens ApS, Rundhgj Alle 21, 1. th, 8270 Hajbjerg

Pengestremsopgerelse - reguleringer

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Skat af arets resultat

Pengestremsopgerelse - 2endring i driftskapital

Andring i varebeholdninger
Andring i tilgodehavender
Andring i leveranderer mv.

2014/15 2013/14
kr. t.kr.
(7.947) (30)
694.703 532
910.537 902
181.342 (53)
1.778.635 1.351
(122.605) 104
(1.354.675) 398
688.513 (1.299)
(788.767) (797)
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