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L edel sespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsregnskabet for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2013 for Axcel Industrilnvestor Invest A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver,
finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2013.

L edel sesberetningen indehol der efter vores opfattel se en retvisende redegerel se for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

K gbenhavn, den 25/04/2014

Direktion

Claus Ngrgaard

Bestyrelse

Finn Kock Nielsen Henrik Sj@green
(Formand)

Palle Nordahl
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Axcel Industrilnvestor Invest A/S for regnskabsaret 01.01.2013 -
31.12.2013, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance, egenkapital opgerelse og
noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabs oven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsen 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 for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fel.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af voresrevision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmel se med international e standarder om revision og yderligere krav if@lge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udfarer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opnarevisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for sel skabets udarbejdel se af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om |edel sens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation 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.

CVR-nr. 18313987



Side 6 af 15

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2013 -
31.12.2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedr grende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold, henviser vi til note 6 (med reference til afsnittet ”Udvikling i aktivitet og
gkonomiske forhold” i ledel sesheretningen), hvoraf det fremgar, at selskabet har tabt mere end 50% af
aktiekapitalen. Ejerkredsen har tilkendegivet, at det kraevede kapitaltilskud pa 3 mio.kr. gennemferesi | gbet
af farste halvar 2014 via en kapitaltilfarsel fra selskabets gjere.

Erkleaeringer i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Udtalelse om ledel sesber etningen

Vi har i henhold til drsregnskabsoven gennemlasst ledel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillagg til den udfarte revision af arsregnskabet.

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

Kgbenhavn, 25/04/2014

Erik Holst Jargensen Thomas Hjortkjeer Petersen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor

DELOITTE STATSAUTORISERET DELOITTE STATSAUTORISERET
REVISIONSPARTNERSELSKAB REVISIONSPARTNERSELSKAB
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets formal er at drive virksomhed med investering, finansiering, industri, handel m.v.
Usikkerheder ved indregning og maling

Der foreligger ingen saalige usikkerheder, som har pavirket indregning og maling i arsrapporten.
Risikostyring

Selskabetsrisici vedrarer vaadiansadtel se af kapitalandel i associeret virksomhed. V aadiansadtel sen
gennemgaes | gbende.

Ussedvanlige forhold
Der har ikke vagret usasdvanlige forhold, som har pavirket indregning og maling i arsrapporten.
Seerligerisici

Selskabet er ikke udsat for saaligerisici ud over de almindeligt forekommende inden for selskabets
branche.

Udbytte

Det indstilles til generalforsamlingen, at der ikke udbetal es udbytte til aktionaererne for
regnskabsaret 2013.

Udvikling i aktivitet og gkonomiske forhold
Selskabet har i 2013 haft et underskud pa kr. 527.235 mod et underskud i 2012 pakr. 31.798.074.
Resultatet anses for uilfredsstillende og forklares primaat med manglende positiv vaardiregul ering

af gerandelen i Axcel Industrilnvestor A/S.

Selskabet har pr. 31. december 2013 tabt mere end 50% af egenkapitalen. Selskabet har vaaret i dialog med
gierkredsen og det er vurderet, at der er behov for en kapitaltilfersel pa 3 mio.kr.

Ejerkredsen har tilkendegivet, at den kraevede kapitaltilfarsel gennemfaeresi farste halvar 2014.

L edelsen vurderer pa baggrund af opstillede budgetter, at en kapitaltilfarsel pa 3 mio.kr. er tilstrakkelig til at
oprethol de selskabets drift det kommende ar.

Begivenheder efter regnskabsarets afsutning

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for bedemmel sen
af selskabets gkonomiske stilling.

Forventet udvikling

Pa baggrund af usikkerheden om udviklingen i aktiemarkedet er det vanskeligt at opstille velbe-
grundede forventninger til resultatet for 2014.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Generelt

Arsregnskabet for Axcel Industrilnvestor Invest A/S for 2013 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsl ovens bestemmel ser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte bestemmelser for
regnskabsklasse C.

Der er foretaget tilpasning af dei loven angivne skemaer for resultatopgerel sen for bedre at
afspejle selskabets aktivitet.

Regnskabspraksis er usandret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnesi balancen, nér det som felge af en tidligere begivenhed er sansynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, at aktivets veardi kan males palideligt, samt at aktivet er
under selskabets kontrol.

Forpligtelser indregnesi balancen, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sansynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtel sens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtel ser til kostpris. Maling efter farste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden ars-
rapporten aflasgges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter | takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes

med de belgb, der vedrarer regnskabsaret. Herudover indregnes vaardireguleringer af finansielle aktiver
og forpligtelser, der males til dagsvaadi eller amortiseret kostpris.

Per sonaleomkostninger

Personal eomkostninger indeholder bestyrel seshonorar.

Andredriftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder blandt andet administrationshonorar til FIH Erhvervsbank A/S, samt
avrige driftsudgifter. Administrationshonorar afregnes pa markedsbaserede vilkar eller pa
omkostningsdaekkende basis.

Finansielleindtasgter og udgifter

Finansielle indtaagter og udgifter indregnesi resultatopgerelsen i den periode de vedrarer. Afgivne
provisionsudgifter indregnesi den periode de vedrarer.

Selskabsskat
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Der af sodtes skat af arets resultat far skat korrigeret for ikke skattepligtige indtasgter og fradragsberettigede
udgifter.

Der af sedttes udskudt skat med 22,0 % af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige vaadier.

Eventuelle skatteaktiver malestil den vaadi, hvortil de forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i
skat af fremtidige indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser indenfor samme juridiske
skatteenhed.

Sel skabet anvender a conto skatteordningen.

Kapitalandelei associer ede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males som udgangspunkt efter indre vaardis metode,
hvilket indebager, at kapitalandelene malestil den forholdsmasssige andel af virksomhedens
regnskabsmaessige indre vaadi.

| resultatopgerel sen indregnes selskabets andel af resultat efter skat.

Nettoopskrivninger bindes pa egenkapitalen som reserve for nettoopskrivninger efter indre vaardis metode.
Udbytter frainvesteringer i kapitalandele indregnes, nar der er erhvervet endelig ret til udbyttet. Dette vil
typisk sige pa tidspunktet for generalforsamlingens godkendelse af udlodningen fra det paged dende selskab.
Dette gadder dog ikke for udbytte fra kapitalandele i associerede virksomheder, da disse indregnes efter
indre vaardis metode.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger males ved ferste indregning til kostpris. Efterfglgende méles posten til amortiseret
kostpris.

Kreditinstitutter
Gadd til kreditinstitutter males ved ferste indregning til kostpris og efterfalgende til amortiseret kostpris.
Anden gadd

Andre gaddsforpligtel ser indeholder leverandargadd, skyldige omkostninger mv. Kortfristede
gaddsforpligtel ser males ved farste indregning til kostpris og efterfalgende til amortiseret kostpris.
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Resultatopgerelse 1. jan 2013 - 31. dec 2013

Note 2013 2012
kr. kr.
EKsterne OMKOSININGEN .......ooveiieieeie e -40.993 -42.411
Bruttor @SUITAL ......ccveeeiieeieeieseese et -40.993 -42.411
Personal €0mMKOSININGEY ......coeiiiiiieeere e 1 -320.000 -320.000
Resultat af ordinaar primaer drift ......ccocovevieiiiciiee e, -360.993 -362.411
Indtaggter af andre kapitalandele, vaardipapirer og tilgodehavender, der ) )
€F ANIBAYSAKLIVES ... 63880 -31.058.784
Andrefinansielle iNALEBOLEr .........coovvieriiir e 0 2
@vrige finansielle OMKOSININGEr ........coceieiiererese e -102.362 -15.207
Ordinaert resultat far skat .......cccooeieiiii e -527.235 -31.436.400
Ekstraordinaert resultat far skat .......ccccceceveeveecnvieeseee e -527.235 -31.436.400
SKat af ArEtSTESUILAL ........cvcveveverererereieee ettt 2 0 -361.674
= Ec Y =< U] - OO -527.235 -31.798.074

Fordlag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode ...................... -63.880 -31.058.784
OVEITAIT rESUITAL .....cveeeeeiieie e -463.355 -739.290
= 1 OSSOSO -527.235 -31.798.074
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Balance 31. december 2013

Aktiver
Note 2013 2012
kr. Kr.
Kapitalandele i associerede virksomheder .........cccocveveevieciievieccieennen, 2.097.336 2.161.216
Finansielle anlaagsaktiver i alt ... 3 2.097.336 2.161.216
ANIBRgSAKEIVES T Al ..o 2.097.336  2.161.216
Udskudte SKatEAKLIVES ........ccoveiiiieiereree e 0 0
Tilgodehavender T alt ... 0 0
Likvide beholdninger ........cccoveeiieiece e 45.827 47.445
Omsaatningsaktiver i alt ..o 45.827 47.445
AKTIVER T ALT ettt st s 2.143.163  2.208.661

CVR-nr. 18313987



Side 12 af 15

Balance 31. december 2013

Passiver
Note 2013 2012
Kr. Kr.
Registreret Kapital MV. ......cccoveiiiiiiiececsec e 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode ............... 2.097.336 2.161.216
OVEITAIt rESUITAL ......eceeeeeeeieeeeceece e -2.558.647 -2.095.292
Egenkapital i @lt .....cooeeieieecee e 4 38.689 565.924
Gaad til DANKEr ..o 1.759.474  1.297.737
ANAEN GAHA ... e 5 345.000 345.000
Kortfristede gaddsforpligtelser i alt ........ccovvvieveevecececce e, 2.104.474  1.642.737
Gaddsforpligtelser i alt ......ooveviiiiiecec e 2.104.474  1.642.737
PASSIVER | ALT oottt 2.143.163 2.208.661

CVR-nr. 18313987



Side 13 af 15

Noter

1. Per sonaleomkostninger

Selskabet har ingen ansatte medarbejdere. Der er ikke ydet vederlag til direktionen. Bestyrelsen
har i lighed med tidligere & modtaget vederlag pa kr. 320.000.

2. Skat af aretsresultat

2013 2012

kr. kr.

Aktuel skat 0 0
AEndring af udskudt skat 0 -361.674
Regulering vedragrende tidligere ar 0 0
0 -361.674

| resultatopgerel sen er arets skat indregnet under skat og finansieringstillasgget under finansielle
udgifter. Arets betalte acontoskat andrager kr. O.

Udskudt skat vedrarer alene skattevaadien af fremfarbart underskud. Skattevaadien andrager i alt
kr. 503.287. Heraf er kr. O aktiveret.

3. Finansielle anlaagsaktiver i alt

KapitalandeleK apitalandele
i tilknyttede 1 associerede
virksomheder virksomheder

Kr. kr.
Kostpris primo 0 0
Tilgang 0 0
Afgang 0 0
Kostprisultimo 0 0
Nettoopskrivninger primo 2.161.216  33.220.000
Andel i aretsresultat jf. note -63.880 -31.058.784
Udloddet udbytte 0 0
Nettoopskrivninger ultimo 2.097.336 2.161.216
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 2.097.336 2.161.216
Regnskabsmaessig vaar di af indregnet goodwill 0 0
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Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:

. . : Arets
Navn, retsform og hjemsted Ejerandel Egenkapital resultat
Axcel Industrilnvestor A/S, Kgbenhavn 28,57% 7,6 mio. -126,8 mio.
Regnskabstal er fra seneste offentliggjorte regnskab.
4. Egenkapital i alt
Reserve for
. . nettoopskrivning Overfert Fores et
Virksomheds-kapital efter indre  resultat  udbytte alt
vaa dis metode
kr. kr. kr. kr. kr.
Saldo primo 500.000 2.161.216 -2.095.292 0 565.924
Udloddet ordinaat
udbytte 0 0 0 0 0
Arets resultat 0 -63.880  -463.355 0 -527.235
Egenkapital ultimo 500.000 2.097.336 -2.558.647 0 38.689
Aktiekapitalen bestar af 2 aktier akr. 250.000. Aktierne er ikke opdelt i klasser.
Falgende aktionagrer gjer mere end 5% af aktiekapitalen:
FIH Erhvervsbank A/S, Danmark
Investment Fund | Fondsen C.V., Holland
Alle transaktioner med naatstaende parter sker pa markedsbaserede vilkar eller pa
omkostningsdakkende basis.
5. Anden gadd
2013 2012
Afsat bestyrel seshonorar 320.000 320.000
Skyldige omkostninger 25.000 25.000

345.000 345.000

6. Oplysning om usikkerhed om going concern

Selskabet har pr. 31. december 2013 tabt mere end 50% af egenkapitalen. Ejerkredsen har
tilkendegivet, at egenkapitalen reetableresi labet af farste halvar 2014 via en kapitaltilfersel pa 3
mio.kr. Se endvidere afsnittet " Udvikling i aktivitet og gkonomiske forhold” i

|edel sesberetningen.
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7. Oplysning om eventualfor pligtelser

Selskabet har ingen pantsagninger eller eventualforpligtel ser.
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