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L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2012 -
31.12.2012 for Norex Invest A/S.

Arsregnskabet aflasgges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2012 - 31.12.2012.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Aalborg, den 31.05.2013

Direktion

Benny Bach Pedersen

Bestyrelse

Poul Thorup Benny Bach Pedersen Henrik Bggeskov Lolholm
formand
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalgjernei Norex Invest A/S
Pategning pa ar sregnskabet
Vi har revideret &rsregnskabet for Norex Invest A/S for regnskabsdret 01.01.2012 - 31.12.2012, der omfatter anvendt

regnskabspraksis, resultatopgarel se, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ller 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 planlasgger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om ars-
regnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaanger 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 ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt 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.
31.12.2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2012 - 31.12.2012 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrgrendeforhold i regnskabet

Uden at tage forbehold skal vi henvise til note 10 om "varebeholdninger”, hvori ledelsen redeger for, at der er betydelig
usikkerhed vedrgrende vaadiansadtelsen af selskabets portefelje af ejendomme. Vi henviser endvidere til note 1 om
"going concern”, hvori ledelsen oplyser, at selskabet har en stram likviditet, og at der i samrad med selskabets
bankforbindelse er lagt en plan for at nedbringe selskabets investeringer og gadd i det kommende &r.
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesber etningen
Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlasst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lagg til den udferte revision af &rsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnska:
bet.

Aalborg, den 31.05.2013

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Lars Birner Sgrensen
statsautoriseret revisor
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er handel med g endomme og udvikling af ejendomme samt gjerskab af aktier i dat-
tersel skaber.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabet har realiseret et underskud pa 16.000 t.kr., og egenkapitalen pr. 31.12.2011 udger +34.528 t.kr. Arets
resultat er negativt pavirket af sterre tab pa ejendomshandler.

Arets resultat er ikke tilfredsstillende. Resultatet er pavirket betydeligt af ivarksadtelse af en omfattende stra-
tegisk handlingsplan, der medfarer en fremtidig kraftig reduktion/omlaggning af koncernens egen beholdning
af gendomme og projekter, hvor koncernledel sen far ressourcer fri til at koncentrere sig om indbringende for-
midlingsopgaver samt brug af know-how inden for fast g endom og liebhaveri.

Sel skabskapitalen er tabt. Selskabet understettes finansielt af BBP Holding ApS for det kommende ar.

Selskabet har en stram likviditet, og i samrad med selskabets bankforbindelser er der lagt en plan for at ned-
bringe sel skabets investeringer og gadd i det kommende &r.

Usikkerhed vedr grende indregning og maling
Der er efter ledelsens opfattelse en betydelig usikkerhed vedrarende vaardiansadtelsen af selskabets portefalje
af gendomme.

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmel se med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser for regnskabsklasse B.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, n&r det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde sel skabet, og aktivets vaardi kan males pdlideigt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel skabet, og forpligtel sens vaardi
kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkradfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtagter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de bel gb,
der vedrarer regnskabsaret.

Resultatopger elsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller —tab omfatter nettoomsagning og eksterne omkostninger.

Nettoomsagtning
Nettoomsagning ved | g eindtaggter indregnesi resultatopgarel sen i takt med de indtjenes.

Andre ekster ne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primage aktiviteter.

Per sonaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter |an og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for virk-
somhedens medarbejdere.



Norex I nvest A/S 7

Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivnin-
ger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaardier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemferte ned-
skrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlagysaktiver.

Indteegter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte datter-
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andrefinansielleindtaegter
Andre finansielle indtasgter bestar af renteindtaggter, herunder renteindtasgter fra tilgodehavender hos tilknytte-
de virksomheder.

Andrefinansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gedd til tilknyt-
tede virksomheder.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aadring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen med den
del, der kan henfares il arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske sel skabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen
M aterielle anlaegsaktiver

Andre anlagg, driftsmateriel og inventar malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaadi efter afduttet brugstid. Der foretages
linesgre af skrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 354
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Anvendt regnskabspraksis

Materielle anlasgsaktiver nedskrives til genindvindingsveardi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
vaadi.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaadis metode (equity-metoden).
Dette indebaaer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskalosmaessi -
ge indre vaadi med tillagg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og med fradrag
eller tillagy af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmasssig indre vaardi males til O kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med modersel skabets andel af den negative indre vaadi, hvis det
vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmasssige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes
det resterende bel @b under hensatte forpligtel ser, hvis modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
setil at daskke den paged dende virksomheds forpligtelser.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veardi af aktiverne opgares med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Var ebeholdninger
Varebeholdninger omfatter selskabets beholdninger af ejendomme. Beholdninger af gjendomme males ved
farste indregning til kostpris og derefter til nettorealisationsvaadi.

Nettorealisationsveardi for varebeholdninger opgares som forventet salgspris med fradrag af omkostninger, der
skal afholdes for at effektuere salget.

Opskrivninger i forhold til kostprisen foretages over egenkapitalen, mens nedskrivninger i forhold til kostpris
foretages over resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saavanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imadegéel se af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeaf gr sansningsposter
Periodeaf gramsningsposter indregnet under aktiver omfatter afhol dte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsdr. Periodeafgrasnsningsposter malestil kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Gadd til realkreditinstitutter

Gadd til realkreditingtitutter i form af prioritetsgadd males pa tidspunktet for l&noptagel se til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende males priori-
tetsgadd til kursveadi.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydel ser vedragrende operationelle leasingaftaler indregnes lineaat i resultatopgerel sen over leasingperi-
oden.

Andrefinansielleforpligtelser
Andrefinansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaadi.
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Resultatopger else for 2012
2012 2011
Note Kr. t.kr.
Bruttotab (13.321.944) (17.614)
Personal eomkostninger 2 (985.537) (2.524)
Af- og nedskrivninger 3 (148.319) (219)
Driftsresultat (14.455.800) (20.357)
Indtaegter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder 12.192 (212)
Andre finansielle indtasgter 4 384.133 737
Andre finansielle omkostninger 5 (3.243.986) (3.970)
Resultat af ordinaere aktiviteter far skat (17.303.461) (23.802)
Skat af ordinaat resultat 6 1.309.038 138
Aretsresultat (15.994.423) (23.664)
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat (15.994.423) (23.664)
(15.994.423) (23.664)
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Balance pr. 31.12.2012

Andre anlagg, driftsmateriel og inventar
M aterielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Udskudt skat
Finansielle anlasgsaktiver

Anlaegsaktiver

Fremstillede varer og handel svarer
Var ebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende sel skabsskat

Periodeaf gramsningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsagningsaktiver

Aktiver

2012 2011

Note kr. t.kr.
255.200 405

7 255.200 405
238.565 227

9 107.000 107
8 345.565 334
600.765 739

28.850.000 42.820

10 28.850.000 42.820
104.516 18

6.853.457 7.407

2.380.309 3.403

1.309.038 116

75.622 389

10.722.942 11.333

12.442 4

39.585.384 54.157
40.186.149 54.896
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Balance pr. 31.12.2012
2012 2011

Note Kr. t.kr.
Virksomhedskapital 11 5.500.000 5.500
Overfart overskud eller underskud (40.027.608) (24.033)
Egenkapital (34.527.608) (18.533)
Gadd til realkreditinstitutter 14.010.256 16.700
Bankgadd 13.482.254 17.442
Leveranderer af varer og tjenesteydel ser 703.933 456
Gadd til tilknyttede virksomheder 34.508.066 34.463
Anden gadd 12.009.248 4.368
Kortfristede gaddsfor pligtelser 74.713.757 73.429
Gaddsforpligtelser 74.713.757 73.429
Passiver 40.186.149 54.896
Going concern 1
Pantsagtninger og sikkerhedsstillel ser 12
Ejerforhold 13

Koncernforhold

14
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Egenkapitalopger else for 2012

Egenkapital primo

@vrige egenkapital posteringer
Aretsresultat
Egenkapital ultimo

Overfart
Virksomheds- overskud €ller
kapital under skud | alt
kr. kr. kr.
5.500.000 (24.840.397) (19.340.397)
0 807.212 807.212
0 (15.994.423) (15.994.423)
5.500.000 (40.027.608) (34.527.608)
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Noter

1. Going concern
Selskabet har en stram likviditet, og i samrad med selskabets bankforbindelser er der lagt en plan for at ned-
bringe selskabets investeringer og gadd i det kommende &r.

2012 2011
Kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lgn 968.093 2.498
Andre omkostninger til social sikring 17.444 26
985.537 2.524
2012 2011
Kr. t.kr.
3. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd materielle anl asgsaktiver 148.319 219
148.319 219
2012 2011
Kr. t.kr.
4. Andrefinansielle indtaegter
Finansielle indtaggter fratilknyttede virksomheder 327.876 456
Renteindteggter i avrigt 56.257 281
384.133 737
2012 2011
Kr. t.kr.
5. Andrefinansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fratilknyttede virksomheder 1.717.848 1.210
Renteomkostninger i avrigt 1.306.537 2.715
Va utakursregul eringer 68.594 0
Gaddseftergivelse o.l. 0 43
@vrige finansielle omkostninger 151.007 2
3.243.986 3.970
2012 2011
Kr. t.kr.
6. Skat af ordineert resultat
Aktuel skat (1.309.038) (116)
Regulering vedrarende tidligere ar 0 (22)

(1.309.038) (138)




Norex Invest A/S 15
Noter
Andreanlagg,
driftsmateri-
el og inven-
tar
Kr.
7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.580.171
Kostprisultimo 1.580.171
Af- og nedskrivninger primo (1.176.652)
Arets afskrivninger (148.319)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.324.971)
Regnskabsmaessig veer di ultimo 255.200
Kapitalande-
lei tilknytte-
devirksom-
heder ~ Udskudt skat
kr. kr.
8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 250.000 107.000
Kostprisultimo 250.000 107.000
Nedskrivninger primo (23.627) 0
Andel af arets resultat 12.192 0
Nedskrivninger ultimo (11.435) 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 238.565 107.000
Ejer-
andel
Hjemsted Retsform %
Dattervirksomheder:
Norex | af 12 december 2007 ApS Aalborg ApS 100,00
Norex Il af 12 december 2007 ApS Aalborg ApS 100,00
2012 2011
kr. t.kr.
9. Udskudt skat
Materielle anlagysaktiver 107.000 107
107.000 107
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Noter

10. Varebeholdninger
Der er efter ledelsens opfattelse en betydelig usikkerhed vedrarende vaardiansadtelsen af selskabets portefalje
af ggendomme.

Palydende Nominel
veerdi veer di
Antal Kr. kr.
11. Virksomhedskapital
Ordinaae aktier 55.000 100,00 5.500.000
_ 55000 _5:500.000
2012
Kr.
Bevaegelser i virksomhedskapitalen
Virksomhedskapital primo 5.000.000
Virksomhedskapital ultimo 5.000.000

12. Pantseetninger og sikker hedsstillelser
Prioritetsgedd er sikret ved pant i endomme.

Til sikkerhed for bankgadd er deponeret g erpantebreve i endomme.

Den regnskabsmaessige vaardi af pantsatte g endomme udger 35.086 t.kr.

13. Ejerforhold

Selskabet har registreret fglgende aktionsaer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller
palydende vaadi:

Norex Group ApS, Aalborg

14. Koncer nforhold
Navn og hjemsted for modervirksomhed, der udarbejder koncernregnskab for den starste koncern:

BBP Holding ApS, Aalborg



