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L edel sespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsregnskabet for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2014 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 2014 samt resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2014.

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 29/05/2015

Direktion

Palle Nordahl

Bestyrelse

Henrik Sjagreen Finn Kock Nielsen
(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 01.01.2014 -
31.12.2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance 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 overensstemmelse med international e standarder om revision og yderligere krav ifglge 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 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 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 prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31.12.2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2014 -
31.12.2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Erklaeringer i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Udtalelse om ledel sesber etningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest |edel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udfarte revision af arsregnskabet.

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

K gbenhavn, 29/05/2015

Erik Holst Jargensen Thomas Hjortkjaa Petersen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
Deloitte Statsautoriseret Deloitte Statsautoriseret
Revisionspartnersel skab Revisionspartnersel skab
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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 2014.

Udvikling i aktivitet og gkonomiske forhold

Selskabet har i 2014 haft et overskud pakr. 2.837.663 mod et underskud i 2013 pa kr. 527.235.
Resultatet anses for tilfredsstillende og forklares primaat med positiv vaardiregulering af
gjerandelen i Axcel Industrilnvestor A/S.

Selskabet har pr. 25. april 2014 foretaget en kontant kapitalforhgjelse pa kr. 3.000.000.

L edel sen vurderer pa baggrund af opstillede budgetter, at kapitaltilfarslen er tilstraskkelig til at opretholde
selskabets drift de kommende &r.

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 2015.
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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 2014 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 regnskabsdret. Herudover indregnes vaadireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser, der malestil dagsvaadi eller amortiseret kostpris.

Eksterne omkostninger

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

Per sonaleomkostninger

Personaleomkostninger indehol der bestyrel seshonorar.

Finansielleindtasgter og udgifter

Finansielle indtaagter og udgifter indregnesi resultatopgerelsen i den periode de vedrarer. Afgivne
provisionsudgifter indregnesi den periode de vedrarer. Herudover indeholder posten finansielle udgifter
finansieringstillasg vedrarende skattebetalinger

Selskabsskat

Der af sadtes skat af arets resultat far skat korrigeret for ikke skattepligtige indtasgter og fradragsberettigede
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udgifter. Herudover indeholder posten finansielle udgifter finansieringstillesg vedrerende skattebetalinger.
Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaadi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendel se af det enkelte aktiv.

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.

Gadd til banker
Gadd til banker males ved farste 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 2014 - 31. dec 2014

Note 2014
Kr.
EKsterne OMKOSININGEY .......ccveiieeiiecieecee et -38.868
Bruttor @SUITAL .......ocveeieceeeieee e -38.868
Personal @0mKOSININGEr .......ecoveieeiece e 1 -320.000
Resultat af ordinaar primaer drift ......ccceeeeeiieiciice e -358.868
Indtaggter af andre kapitalandele, vaardipapirer og tilgodehavender, der 3305.806
€F ANIBAYSAKLIVEL ... R
@vrige finansielle OMKOSININGE ........covvrireeiereree e -109.275
Ordinaart resultat far SKat ........ccocevieririnieieree e 2.837.663
Ekstraordinaart resultat far skat .......ccocceeeeveieniineeeee e 2.837.663
SKat af ArEtSTESUILAL ......c.cvcveveviereieiee et 2 0
ATBISTESUIAL ..ottt 2.837.663
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode ....................... 3.305.806
OVEITAIt rESUITAL .....cceeeeeieeeee e -468.143
= SRS 2.837.663

2013
kr.
-40.993

-40.993
-320.000
-360.993

-63.880
-102.362
-527.235

-527.235
0
-527.235

-63.880
-463.355

-527.235
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Balance 31. december 2014

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder .........cccocveveevieciievieccieennen,

Finansielle anlaagsaktiver i alt ...

ANIagSaKtiVEr 1 @lt ...oceeececeeee e

Likvide beholdninger .........cooieiiiiiie e

OmMsaatNiNGSAKTIVEr T AT ..o

Aktiver i alt

Note

2014
kr.
5.403.142

5.403.142

5.403.142
843.210
843.210

6.246.352
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2013
kr.
2.097.336

2.097.336

2.097.336
45.827
45.827

2.143.163
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Balance 31. december 2014

Passiver

Registreret Kapital MV. ......cccoveiiiiiiiececsec e
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode

Overfart resultat
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Note 2014 2013
kr. kr.
4 500.002 500.000

5.403.142 2.097.336
-26.792 -2.558.647

5 5.876.352 38.689

0 1759474
6 370.000 345.000

370.000 2.104.474

370.000 2.104.474

6.246.352 2.143.163
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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

2014 2013

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

| resultatopgerelsen er rets skat indregnet under skat. Arets betalte acontoskat andrager kr. O.

Selskabet har ingen udskudte skatteforpligtel ser. Fremfarbare ikke indregnede underskud udger
2.756 tkr. Skattevaadien heraf udger 648 tkr., hvoraf O kr. er aktiveret.
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3. Finansielle anlagsaktiver i alt

2014 2013
kr. kr.
K apitalandelei associer ede virksomheder
Kostpris primo 0 0
Tilgang 0 0
Afgang 0 0
Kostprisultimo 0 0
Nettoopskrivninger primo 2.097.336 2.161.216
Andel i drets resultat 3.305.806 -63.880
Udloddet udbytte 0 0
Nettoopskrivninger ultimo 5.403.142 2.097.336
Regnskabsmaessig vaer di ultimo 5.403.142 2.097.336
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Navn, retsform og hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets
’ resultat
Axcel Industrilnvestor A/S, Kgbenhavn 28,57% 18,9 mio. 11,6 mio.

4. Registreret kapital mv.

Aktiekapitalen bestar af 2 aktier a 250.000 kr samt 2 aktier a1 kr.. Aktierne er ikke opdelt i
klasser.

Kr.
Andringer i aktiekapitalen de seneste fem regnskabsar:
Aktiekapital 01.01.2009 500.000
Tilgang 25.04.2014, kapitaludvidel se 2
Aktiekapital ultimo 500.002
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5. Egenkapital i alt
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Reservefor
. .. nettoopskrivning Overfert Foreslaet
Virksomheds-kapital efter indre  resultat  udbytte | alt
vaa dis metode
Kr. kr. kr. r. kr.
Saldo primo 500.000 2.097.336 -2.558.647 0 38.689
! opialforhayelse 254 2 0 2.999.998 0 3.000.000
Arets resultat 0 3.305.806 -468.143 0 2.837.663
Egenkapital ultimo 500.002 5.403.142 -26.792 0 5.876.352
Felgende aktionaaer 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 €ller pa
omkostningsdaskkende basis.
6. Anden gadd
2014 2013
k. kr.
Afsat bestyrel seshonorar 320.000 320.000
Skyldige omkostninger 50.000 25.000
370.000 345.000

7. Oplysning om eventualfor pligtel ser

Selskabet har ingen pantsagninger eller eventualforpligtel ser.
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