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Pategninger

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar — 3 1. december 2014for Pilotinvest Al A/S

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2014.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 19. marts2015
Direktion:
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Den uafhangige revisors erklaering

Til kapitalejeren i Pilotinvest AL A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for Pilotinvest Al A/S for regnskabsaret 1. januar— 31. december 2014,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdesefter rsregnskabsioven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdetsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejiinformation, vanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om drsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav
ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlsegger og udforer
revisionen for at opni hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation

En revisicn omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de beleb og oplysninger, der er anfort i
arsregnskabet. De valgte handlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen
for vassentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontrofler, der er relevante for selskabets
udarbejdelse og afleggelse af et drsregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik pd at
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke med det formal at
udtrykice en konklusion om effekiiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
stitlingtagen til, om den af ledeisen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udevede
regnskabsmaessige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede prasentation af drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er filstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
koukiusion,

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfaitelse, at irsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansieile stilling pr. 31. december 2014 samt af resuitatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
t. januar— 31. december 2014 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Kobenhavn, den 19, marts2015
Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

Jesper Dan Jespersen Lisbet Kragelund

Statsautoriseret revisor Statsautotiseret revisor
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Pilotinvest Al A/S2014 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske ressour-
cer vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

Visse finansielle akiiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kost-
pris med fradrag af eventuelle afdrag og tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af
forskellen mellem kostpris og nominelt belob.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici. der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkrafier forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtazgter indregnes i resultatopgarelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vzr-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méales til dagsvardi elter amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna érets indtjening, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforster som faige af
&ndrede regnskabsmamssige sken af beleb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgorel-
sen.

Resultatopgerelse

Bruttoresultat

Selskabets ledelse har valgt at sammendrage posterne nettoomsztning og andre eksterne
omkostninger. Sammendragning er sket med henvisning til Arsregnskabslovens § 32.

Andre eksterne udgifter omfaiter omkostninger til selskabets administration.

Finansielle indtaegter og omkosininger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, som indregnes med de beleb, der
vediorer regnskabsaret.



Arsregnskab 1. januar — 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resuliat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resuliatopgerelsen med den del, der kan henfores til rets resultat, og direkte i egenkapitalen
med den del, der kan henfares til bevaegelser direkte i egenkapitalen.

Balance
Finansielle anlzegsaktiver
Resullatopgerelsen

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter skat og efter forholdsmessig climinering af intern avanceftab og fradrag af
afskrivning p& goodwill.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomhedermales ved forste indregning til kostpris og
efterfolgende til den forholdsmassige andel af virksomhedernes indre vardi opgjort efter
modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill
opgjort efter overtagelsesmetoden.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til @ kr.,, og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af
den negative indre vaerdi, i det omfang det vurderes som wuerholdeligt. Hvis den
regnskabsmessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belab under hensatte forpligtelser, 1 det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at dazkke associerede virksomheders underbalance.

Nettcopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfores under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode, i det omfang den regnskabsmassige
vaerdi overstiger anskaffelsesvardien.

Nyerhvervede  eller nystifiede  virksomheder indregnes 1 drsregnskabet  fra
anskaffelsestidspunktet.  Seclgte eller afviklede virksomheder indregnes frem il
afstielsestidspunktet,

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af associerede virksomheder opgeres som forskellen
meilem afhaendelsessummen og den regnskabsmessige vaerdi af nettoaktiver pd
salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller
afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgorelsen under finansiclle poster.

Ved keb af nye associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de
nytitkkebte  virksomheders  aktiver og  forpligtelser males fil  dagsvardi  pa
erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til deckning af omkostninger ved
besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med keobet. Der tages
hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.



Arsregnskab 1. januar — 31, december

Anvendt regnskabspraksis

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem kostpris og dagsvardien af identificerbare aktiver og
forpligtelser, inkl. hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i
associerede virksomheder og afskrives over den vurderede ekonomiske brugstid, der fastlegges
pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 ar og er lengst for sfrategisk erhvervede
virksomheder med en stzerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmassige
veerdi af goodwill vurderes lobende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfelde, hvor den
regnskabsmeassige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtegter fra den virksomhed
eller aktivitet, som goodwili er knyttet til.

Udlin

Udlan males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til imedegaeise af tab, hvor der
vurderes at vaere indtruffet en objektiv indikation pd, at et udlén er veerdiforringet.

Egenkapital — reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eler sndring i
regnskabsmassige skon.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatieforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen Aktuelle
skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
rets skattepligtige indkomst, sambeskatningsbidrag (modtagne eller betalte) reguleret for
skat af tidligere drs skattepligtige indkomster og for betalte acontoskatier.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmassig og skattemeessig vardi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivaing vil veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.
Zndring i udskudt skat som folge af @adringer i skattesatser indregnes 1 resultatopgorelsen.
For indevaerende ar er anvendt skattesats 24,5 %

Gaxldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne pro-
verty efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perieder miles de fi-
nansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige geldsforpligtelsermales til nettorealisationsvardi.



Arsregnskab 1. januar — 31. december

Resultatopgerelse

kr. Note
Bruttoresultat

Andel af resultat efter skat i associeret virksomhed 5
Finansielle indtegter 2
Finansielle omkostninger 3
Resultat for skat

Skat af drets resultat 4

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Resultat for netioopskrivning
Overfoert resultat

2014 2013
-39.631 -14.613
2293334 1.630.465
30.000 933.838
e 0
2276203  2.549.690
0 20
2276203  2.549.690
2293.334  2.905.425
IR 353735
2276203  2.549.690




Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

kr.

AKTIVER

Finansielle aniaegsaktiver
Kapitalandel i assoeieret virksomhed
Udlan

Omsztningsaktiver
Likvide beholdninger

Omsetningsaktiver i alt
AKTIVERITALT

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital

Nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Overfort resultat
Egenkapital i alt

Gmeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Gaeld til tilknytiet virksomhed

Kortfristede geeldsforpligtelser
Anden gzld

Geeldsforpligielser i alt
PASSIVER I ALT

Neertstiende parter

Note

LW

004 2013
6.223.449 3.930.115
| 3030000 3,000,000
9253449 6.930.115
BREL N TR
ST 1aLiss
9.254.956 7.071.253
500.000 500.000
5.334.699 3.041.365
2653382 2670513
8488031 N 6.211.878
_TSTS0 750000
B 757.500 750.000
9375 109375
9375 109375
766875 859375
0.254.956 7.071.253
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Nofer

Hovedakdivitet

Selskabets formal er kapitalbesiddelse og dermed beslegtet virksomhed.

kr. 2014 2013

Finansielle indtzegter

Kreditinstitutter 0 38

Gevinst ved salg af kapitalandeli associeret virksomhed 0 933.800

Andre finansielle indtzgier ~ 30.000 0
30.000 933.838

Finansielle omkostninger
Renter associeret virksomhed 7.500

7.500 0

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Finansielie anlsegsaktiver
Associeret
kr.  Virksomhed
Kostpris 1. januar 2014 ~ 888.750
Kostpris 31. december 2014 888750
Verdireguleringer 1. januar 2014 3.041.365
Arets resultat vedrorende associeret virksomhed _2.293.334
Vardireguleringer 3 1. december 2014 ~ 5.334.699
Regnskabsmassig veerdi 31. december 2014 6.223.449
Associeret virksomhed (i kr.):
Regnskabs-
Navn Egenkepital  Arets resultat  Ejerandel - massig veerdi
Wing Invest A/S,
Kebenhavn* 31.197.245 12.576.672 20% 6.223.44%

*13aseret pa udkast til arsregnskab for 2014 {¢j reviderel}
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Udlan

Udlan henstér fra selskabets side uopsigeligt, indtil de herom handiede kapitalandele enten
szlges til ekstem investor, eller lantager udnytter sin salgsret for kapitalandelene til salg til
Wing Invest A/S.

Egenkapitat
kr. Netto-

opskrivning

efter indre

veerdis Overfort

Aktiekapital ~ metode resultat  lait

Egenkapital 1. januar 2014 500.000 3.041.365 2670513  6.211.878
Overfort, jf. resultatdisponering 0 2.293.334  -17.131 2276203
Saldo 31. december 2014 500.000 5.334.699 2653382  8.488.08]

Der har ikke veeret zendringer 1 aktiekapitalen for regnskabsarene 2012, 2013 og 2014.

Nzertstiende parter

Pilotinvest Al A/S' neertstaende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse

SAS Pilot og Navigator Pensionskasse, Vester Voldgade 106, 4, sal, 1552 Kebenhavn V, der
er hovedaktionzr.

Fjerforhold

SAS Pilot og Navigator Pensionskasse, Kebenhavn,er noteret i selskabets ejerbog som
ejende minimum 5 % af stemmerne eller minimum 5 % at aktiekapitalen.

Pilotinvest Al A/S indgér i koncernregnskabet for SAS Pilot & Navigater Pensionskasse,
Kebenhava.




