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BHA STATSAUTORISERET REVISION &/$
Side 1

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. juli
2014 - 30. juni 2015 for City Capital Group ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
juli 2014 - 30. juni 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Holte, den 6. august 2015
Direktion

Dinde Lottt

Vibeke Purlund

Bestyrelse

% % 72277 é////;é

g

esper Purlund Vibeke Purlund Frank Purlund/
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 3

LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet er at foretage investeringer i vaerdipapirer mv. med besiddelse for gje.

Udvikling i regnskabsiret
Resultatet efter skat for indeveerende dr blev DKK 8,1 mio. mod DKK 9,8 mio. aret for.

Resultatet forrenter egenkapitalen med 23 %, hvilket indfrier forventningerne stillet ved drets be-
gyndelse.

De finansielle 1ndtaegter udger DKK 4,6 mio. (DKK 4,1 mio. aret for). Datterselskabet bidrager
med DKXK 4,8 mio.

Sclskabets egenkapital udger herefter DKK 44,4 mio. (DKK 36,4 mio.).

Det indstilles til generalforsamlingen, at der udloddes et udbytte til selskabets aktionzrer med
DKK 150.000 svarende til 15% af selskabskapitalen,

REGNSKABSARET
Portefeljen er udover den strategiske investering i CCM overvejende sammensat af danske finan-
sielle aktier domineret af Ringkjobing Landbobank og schweiziske medicinalaktier.

Forventninger til ar 2015/2016

City vil fortstte den langsigtede investeringsstrategi med fokus rettet mod danske og udenland-
ske selskaber, der evner at generere et hejt "free cash flow” fremkaldt af det enkelte selskabs evne
til at anvende sine ressourcer p4 en klog made og udvikle en sammenhzngende plan, der skaber
veerdi p lengere sigt.

De bedste resultater ns ved at finde den rette fordeling mellem at investere i fabriksanleg, labora-
torier til forslmmg og produktudvikling , til uddannelse af medarbejderstaben og en passende ud-
lodning til ejerne ved aktietilbagekeb og/eller dividendeudbetaling.

Novo Nordisk er et forste klasses eksempel p4, hvordan en sddan strategi udferes i praksis.

Novo har de seneste ar udloddet mere end &rets overskud ved en kombination af share-buy-back og
udbytte samtidig med, at en foragelse af investeringerne i forskning og fabriks- og medarbejder ud-
videlser har fundet sted. — Medio september 2015 fremgik det af en artikel i Berlingske om Novo: ™
En beslutning om at teste et biologisk leegemiddel i tabletform og samtidig bygge en fabrik til milli-
arder er lige p4 trapperne 1 Novo Nordisk. Satsningen vil {3 “transformativ effekt” for virksomhe-
den”, mener selskabets forskningschef””.

Denne strategi vil vaere af veesentlig betydning for NOVO og selskabets investorer over de naeste
10-15 éar.

Selskaber med en lignende forretningsstrategi, hvor der kan forventes en god langsigtet veekst i ind-
tjeningen, vil komme til at udgere en stadig sterre del af den samlede portefolje i City.

Selvom det mé forventes, at fondsmarkederne gr en turbulent tid i made er City's ledelse fortrast-
nmgsfuid omkring det kommende ars resultat, selvom det forventes at ligge lavere end indevaerende
ars regnskabsresultat,
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 4

RESULTATOPGORELSE 1. juli 2014 - 30, juni 2015

2014/2015 2013/2014

Note kr. kr.

Andre eksterne omkostninger ..........cooevvvvverrvevererennnnn, 45,107 51.198
RESULTAT F@R FINANSIELLE POSTER .............. - 45.107 - 51.198
Resultat kapitalandel i tilknyttede virksomhed ........... 5 4,893.084 6.777.759
Finansielle indteegter ....o.vvvvveieeiicee oo 4.577.220 4.083.492
Finansielle Udgifter ....cocoiveriiveveccicee e, 0 0
RESULTAT FOR SKAT ..ovievieecesise e s, 9.425.197 10.810.053
Skat af arets resultat .........o.oevveevveeeieees e, 3 1.334.678 991.213
ARETS RESULTAT .....coonvreern oo 8.090.519 9.818.840
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Udbytte for regnskabsaret .......ovveveereeeeversceererennn, 150.000 140.000
Reserve for nettopskrivning efter indre veerdis metode 4.893.084 703.718
Overfort resultat ........c..ococeiievviiseceeeee e 3.047.435 8.975.122

8.090.519 0.818.840
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

BALANCE pr. 30. juni 2015

AKTIVER

Inventar og driftsmidler ........cooeveeininrieeeeee e,

MATERIELLE ANL/EGSAKTIVER T ALT ..............

Kapitalandele i tilknyttede virksomhed ............con.......
FINANSIELLE ANLEGSAKTIVER [ ALT ..............

ANLAGSAKTIVER TALT .c.ooooovrirrccciier e

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder ............
Andre tilgodehavender ........c.cccoeevveiricocrinieieseeen,
TILGODEHAVENDER TALT oo,

VARDIPAPIRER

.......................................................

OMSATNINGSAKTIVER TALT ..o,

AKTIVERIALT

......................................................

Side 5
30/6-2015 30/6-2014
Note kr. kr,

4 189,704 189.704
189.704 189.704
5 15.974.032 11.080.948
15.974.032 11.080.948
..... 16.163.736 11.270.652
6.988.027 5.986.780
0 112.667
... 0.988.027 6.099.447
22.419.510 19.107.074
615 632
..... 29408.152 25.207.153
45.571.888 36.477.805
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 6
BALANCE pr. 30. juni 2015 - fortsat
30/6-2015 30/6-2014

PASSIVER Note kr. kr.
Selskabskapital v s e 1.000.000 1.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vardis

MELOUE c1riiiiceiie ettt secee e seeeretseeree e 5.596.802 703.718
Overfart resSTItal ..o e eet e 37.647.699 34.600.264
Foresldet udbytte for regnskabsaret .......cocveveevrerenannn, 150.000 140.000
EGENKAPITAL TALT cooeeeeeoeeeeeeeeee vt isesvseinn s 6 44.394.501 3 6443982
Henszaettelse til udskudt sKat .....ovvovivvvcreeeeieeereeers oo, 0 0
HENSATTE FORPLIGTELSER TALT .ovvvevevvviirenn, 0 0O
SelSKADSSKAL 1vvviveeeieieeceei et ceee e se et e e seee s eeesseen o 965.004 0
LANGFRISTEDE GEZLDSFORPLIGTELSER I ALT 065.004 0
SelSKABSSKAL ...viiviiriieeee et eeee e e ee e s s 178.633 0
ANden gald ..oovvveveeccees e 33,750 33.823
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER T ALT 212.383 33.823
GAILDSFORPLIGTELSER I ALT wovvvvivniieis 1.177.387 . 33823
PASSIVER T ALT oo oveves e 45.571.888 36.477.805
Pantsetninger og sikkerhedsstillelser .........coccvvvuvnn... 7
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 7

NOTER

Note 1 - Anvendt resnskabspraksis

Arsrapporten for City Capital Group ApS er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens be-
stemmelser for en klasse B virksomhed.

Den anvendte regnskabspraksis uaendret 1 forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, Endvidere indregnes alle omkostninger, herunder af- og
nedskrivninger i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet og aktivets verdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen, ndr det er sandsynligt at selskabet er forpligtet til at betale og
forpligtelsen kan méles pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet nedenfor for de enkelte regnskabsposter.

RESULTATOPGURELSEN

Finansielle poster

Finansielle indtzegter og -omkostninger indeholder renteindtzgter og - omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende veerdipapirer, geeld og fremmed valuta samt amortise-
ring af finansielle aktiver og forpligtelser.

Resultat af tilknyttede virksomhed

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af den tilknyttede virksomheds resultat
efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfares til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Udskudt skat méles efter gacldsmetoden af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessige og
skattemssige vaerdier af aktiver og forpligtelser.

INDEPENDENT MEMBER FIRM OF OFK INTERNATIONAL




BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 8

NOTER - fortsat

Note 1 - Anvendt regnskabspraksis - fortsat

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver

Materielle anleegsaktiver méles til kostpriser med fradrag af akkumulerede af- o g nedskrivninger,
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. I afskrivnings grundlaget modregnes en even-
tuel scrapveerdi.

Afskrivningsperioden er fastsat ud fra den vurderede ekonomiske brugstid og udger 3 - 5 ar for in-
ventar,

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomhed

Kapitalandel i tilknyttede virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmeessige andel af virk-
somhedens regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fra-
drag eller tillasg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab.

Tilknyttede virksomhed med negativ regnskabsmessig indre veerdi veerdiansettes til DKK 0. Si-
fremt moderselskabet har en retlig eller fuktisk forpligtelse til at dackke virksomhedens underbalan-
ce, indregnes en hensattelse hertil.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttede virksomhed henlesgges ved overskudsdi-
sponeringen til en "Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode” under egenkapitalen,

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er noteret pg fondsbarsen veerdianszttes til berskursen pa balan-
cedagen. Tkke barsnoterede vaerdipapirer vaerdiansettes til salgsverdi baseret pé beregnet kapital-
veerdi.

Tilgodehavender 7

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket her svarer til palydende verdi med fradrag
af nedskrivning til imedegéelse af tab. Nedskrivninger til tab opgores pa grundlag af en individuel
vurdering af de enkelte tilgodehavender,

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter udskudt skat.

Gazldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser indregnes til kostpris pa tidspunktet for stifielse af gaeldsforholdet. Efterfelgende
opgeres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede gaeldsforpligtelser samt for vari-
abelt forrentede geeldsforpligtelser normalt svarer til den nominelle vaerdi.

INDEPENDENT MEMBER FIRM OF DFK INTERNATIONAL




BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 9

NOTER - fortsat

2014/2015 2013/2014

Note 2 - Personaleomkostninger kr. kr.

Der har ikke veeret ansatte 1 regnskabséret 2014/2015,

Note 3 - Skat af drets resultat

Arets AKLUEILE SKAE .ovvvvvveeeeeeeceeeeccecees e ses e 1.335.015 991.855
Regulering af skat tHdlZere &1 ...oovioveeeeereeeeereseees oo, - 337 - 642
1.334.678 991.213

Note 4 - Anleegsaktiver - inventar m.v,

KOSEPIIS, PIIMO oottt tese et 189.704 189.704
KOSIPris, IO .ottt eee e et 189.704 189,704
Akkumulerede afskriviinger, primo .ocoveeevvvveeeeveeeeeeeeero, 0 0
Akkumulerede afskrivninger, UHImO ....cocovvveveereeeeeeeorioseser, (0 0
Regnskabsmazssig veerdi 30, Juni ..oocovvveeveveeeeeeeeseeeevvese, 189.704 189.704

Note 5 - Kapitalandele i tilknytiede virksomheder

Selskabs- Stemme og
Navn: Hjemsted kapital gjerandel
Copenhagen Capital
Management A/S Rudersdal 9.000.000 93%
Saldo 1. Juli 2014 oo e 10.377.230
Saldo 30. JUIL 205 oot ettt et 10.377.230
Op- og nedskrivninger;
SAlAO T Juli 2014 oottt ettt 703.718
Andel 1 Arets TESUMAL ....ouoiieiiiic e ee e et 4.893.084
UADTEE 1oevivie ittt et e et et e ettt 0
Saldo 30. JUNT 2015 1ottt 5.596.802
Regnskabsmassig vaerdi 30. Juni 2015 ..o oo 15.974.032

Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, idet selskaberne ikke overskrider 2 af de i Arsregnskabs-

lovens § 110 opregnede storrelseskriterier.
INDEPENDEHT MEMBER FIRM OF DFK INTERNATIONAL




BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

NOTER - fortsat

Note 6 - Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

SaldO 1. JUli 2014 .v.ooeooeoeeeeeeeeeeeeereeee oo

Overfort via overskudsdisponering ..........ooceeeeevoveoooooooon,
Saldo 30. Juni 2015 oot

Udbytte for regnskabsiret

SALAO PIIMO 1ottt

EGENKAPITAL TALT ..cooviiiiieiisiceceeeereeeee oo

Note 7 - Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Side 10
30/6-2015 30/6-2014
kr. kr,

1.000.000 1.000.000
1.000.000 1.000.000
0 5.455.000

0 - 5.455.000
0 0
703.718 0
4.893.084 703.718
0 0
5.596.802 703.718
34.600.264  20.170.142
0 5.455.000
3.047.435 8.975.122
37.647.699 34.600.264
140.000 0
- 140.000 0
150.000 140.000
150.000 140.000
44.394.501 36.443,982

Selskabet hafter solidarisk for den samlede selskabsskat i koncernen.

INDEPENBENT MEMBER FIRM OF DFK INTERNATIONAL
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Side 11

DEN UAFH/ENGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i City Capital Group ApS.

Pategning pa arsrapport

Vi har revideret arsregnskabet for City Capital Group ApS for regnskabséret 1. juli 2014 — 0. juni 2015 der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, Arsregnskabet
udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab, der giver et retvisende billede i overenssternmelse
med drsregnskabsloven, Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngdven-
dig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfart re-
visionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revi-
sorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfarer revisionen for at opna
hej grad af sikkerhed for, om Arsregnskabet er uden vaesentlig fojlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opn revisionsbevis for beleb og oplysninger i
drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurde-
ringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et Arsregnskab, der
giver et retvisende billede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne, 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 ledelsens
regnskabsmeessige skon er rimelige samt den samlede prasentation af rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sclskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. juli 2014 — 30.
Jjuni 2015 1 overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger { tilieg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at op-
lysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hellerup, den 6. august 2015
BHA Statsautoriseret Revision A/S

Henrik Bojer
statsautoriseret revisar
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