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LEDELSESBERETNING 2015

' Hovedaktiviteter

Danish Venture Management ApS (DVM) har til formal er at drive virksomhed gennem le-
delsesmaessig radgivning, blandt andet vedrgrende finansiering og strategisk planiegning, samt
anden hermed beslazgtet virksomhed.

Selskabets har 2015 fortsat arbejdet med etabiering af en ny platform for radgivning til og direkte
investeringer i unoterede selskaber inden for sundhedssektoren. Medio 2015 indgik selskabet en
hensigtserkizering med firmaet Mediaxes A/S, der er aktiv inden for omradet telemedicin og
markedsferer sundhedsmaessige lpsninger i relation til online-konsultationer og supervision.
Hensigtserkleeringen er ved arets udgang aflgst af en samarbejdsaftale. | forbindelse med
samarbejdet har DVM ydet Ian til Mediaxes, der efterfpigende er konverteret til egenkapital og
suppleret med yderligere investering.

Investeringerne i private equity fonde via det 100 % ejede tyske datterselskab Danish Venture
(Deutschland) GmbH udvikier sig positivt. Tilbagebetalinger fra disse investeringer har gjort det
muligt for datterselskabet at reducere lanet fra moderselskabet p& trods af supplerende
investeringer.

Arets resultat udviser et overskud pa kr. 3.696. Resultatet afspejler, at selskabet har veeret i en
overgangsfase | forbindelse med det aendrede forretningsgrundlag.

Selskabet havde ved udgangen af aret en egenkapital pa kr. 5.514.902.

Forventninger til 2016

| 2016 vil DVM fokusere pé samarbejdet med Mediaxes, der forventes at bidrage vaesentligt til et
positivt resultat for aret. Parallelt hermed er der dreftelser med tidligere samarbejdspartnere |
relation til private equity investeringer, som forventes afklaret i lgbet af andet halvar 2016.

inforevision %°®



LEDELSESPATEGNING 3

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar -
31. december 2015 for Danish Venture Management ApS.

Arsrapporten aflaagges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende hillede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabsaret 1. januar - 31, december 2015,

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamiingens godkendelse.

Veerigse, den 30. marts 2016

[ direktionen

Kent Vilﬁﬁgald Hansen

= o [ )
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER 4

Til kapitalejeren i Danish Venture Management ApS

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Danish Venture Management ApS for regnskabsaret 1. januar -

31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgg@relse, balance og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen 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 n@dvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konkiusion om arsregnskabet pd grundlag af vores revision.
Vi har udfprt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og vderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske
krav samt planizgger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb

og oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athaenger 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 omstaendighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En

revision omfatter endvidere vurdering af, om ledeisens valg af regnskabspraksis er passende,

om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede preesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfatielse, at det opndede revisionsbevis er tilstrazkkeligt 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. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

. . f o @
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS ERKLAERINGER 5

'

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlzest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillaag til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er | overensstemmelse med arsregnskabet.

Sgborg, den 30. marts 2016

inforevision ;
statsautoriseret revisionsaktieselskab

(CVR-nr. 1826309

Tho frs]und
statsautoriseret revisor
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med dansk regnskabslovgivning samt almindeligt
anerkendt regnskabspraksis.

Arsrapporten aflzegges efter drsregnskabslovens regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte bestem-
melser fra regnskabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er usandret i forhold til sidste ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtagterne indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes
vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveaerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbage-
forsler som fplge af aendrede regnskabsmazssige skgn af belghb, der tidligere har vaeret indregnet
i resultatopgsgrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens vesrdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfgigende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over Ighetiden. Amortiseret kostpris opg@res som oprindelig kostpris
med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen meliem
kostprisen og det nominelle belghb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over Igbetiden.

inforevision
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 7

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

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

VALUTAOMREGNING

Transaktioner i fremmed valuta er i arets Igb omregnet til transaktionsdagens kurs. Hvis valuta-
positioner anses for sikring af fremtidige pengestrgmme, indregnes veaardireguleringerne direkte
pa egenkapitalen.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta er indregnet til balancedagens kurs.

Realiserede og urealiserede valutakursfortjenester og -tab er indregnet i resultatopggrelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopg@relsen er artsopdelt.

Bruttofortjeneste
Selskabet har foretaget et sammendrag af posterne "nettoomsaetning"” samt "eksterne omkostninger"

Nettoomsaetning
Som indtaegtskriterium anvendes faktureringskriteriet, saledes at nettoomsatningen omfatter arets
fakturerede omsaatning.

Andre driftsindtazgter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, herunder avance ved salg af anlegsaktiver. -

" bk ()
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 8

Eksterne omkastninger
Eksterne omkostninger omfatter salgs-, lokale-, og administrationsomkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lpn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre
omkostninger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er
fratrukket modtagne godtgprelser fra offentlige myndigheder.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksom-
hovedaktivitet, herunder tab ved salg af anlaegsaktiver.

Andre finansielle indtsagter og gvrige finansielle omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakurs-
fortjenester og -tab, realiserede og urealiserede fortjenester og -tab ved salg af andre veerdi-
papirer og kapitalandele, samt rentetilleg og rentegodtggrelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat og selskabsskat
Skat af arets resultat udger 23,5% af det regnskabsmazssige resultat korrigeret for ikke indkomst-
skattepligtige og ikke fradragsberettigede poster.

Skat af arets resultat er sammensat af den forventede skat af érets skattepligtige indkomst reguleret
for arets forskydning i udskudt skat. £ndring i udskudt skat som fglge af aendring i skattesatser
indregnes i resultatopgorelsen.

Selskabsskat, vedrgrende regnskabsaret, som ikke er afregnet pa balancedagen, klassificeres som
selskabsskat under enten tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen. Rentegodtggrelse og rentetillaeg er indregnet un-
der finansielle indtaegter og omkostninger.

u ik (n( )
inforevision %*



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 9

BALANCEN

Balancen er opstillet i kontoform.
AKTIVER

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivninger pabegyndes nar aktiverne er klar til ibrugtagning. Aktiverne afskrives lineart over
deres forventede brugstid:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar
indretning af lejede lokaler 5ar

Smaanskaffelser under kr. 12.800 er omkostningsf@rt i resultatopggrelsen under eksterne omkostning

Fortjeneste/tab ved salg eller udrangering er medtaget i resultatopggrelsen under bruttofortjeneste o
andre driftsomkastninger.

Vardiforringeise af materielle anlzegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaardi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for

indikationer pa veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved de normale afskrivninger. Hvis
dette er tilfezldet foretages der nedskrivning af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver
til lavere genindvindingsvaerdi.

Som genindvingsveerdi anvendes den hgjeste vaerdi af forventet nettosalgspris og kapitalveerdi.
Kapitalveerdi opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af
aktivet eller aktivgruppen.

Arets nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger af materielle og
anlagsaktiver.

= 30 4 ()
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 10

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede associerede virksomheder er veerdiansat til kostpris. Kostprisen
reduceres med modtaget udbytte, som overstiger den akkumulerede indtjening efter
overtagelsen.

| tilfzelde hvor kastprisen overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere verdi.
Som genindvingsvardi anvendes den hgjeste vaerdi af forventet nettosalgspris og kapitalvaerdi.
Kapitalvaerdi opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrpmme fra besiddelsen

af de enkelte kapitalandele. Arets nedskrivning indregnes i resultatopggrelsen under nedskrivning
af finansielle aktiver.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under anlaegsaktiver omfatter unoterede aktier
og anparter.

Unoterede aktier og anparter, som selskabet har til hensigt at beholde over en laengere arrazkke,
er malt til dagsvaardi udtrykt ved kostprisen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til impdegaelse af forventede tab efter en individuel vurdering.

Periodeafgraznsningsposter _
Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfplgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele

Vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsastningsaktiver males til dagsveerdi pa balan-
cedagen. Realiserede og urealiserede kursavancer og -tab er indregnet i resultatopgg@relsen under
henholdsvis andre finansielle indtazgter og gvrige finansielle omkestninger.

- o ()
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 11

PASSIVER

Egenkapital
Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post under egenkapitaien.

Hensattelser til udskudt skat

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode. Der er hensat til udskudt skat

med 22,0% af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaeessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser. Skattevaerdien af fremforselsberettigede skattemaessige underskud indgar i
opggrelsen af den udskudte skat, safremt det er sandsynligt, at underskuddene kan udnyttes.

Udskudte skatteaktiver males til nettorealisationsveerdi, hvorved de indregnes med den veerdi, som
de forventes at blive udnyttet med i en overskuelig fremtid, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver som ikke forventes udnyttet inden for en kortere arrazkke, er noteoplyst
under eventualaktiver. '

Galdsforpligtelser i gvrigt
Gaeldsforpligtelser i @vrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

- - [ )
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RESULTATOPG@RELSE .12
1. JANUAR - 31. DECEMBER 2015

Note 2015 2014
BRUTTOFORTJENESTE -73.982 -138.958
2 Personaleomkostninger -108.831 -207.691
INDTIENINGSBIDRAG -182.813 -346.649
7 Af- og nedskr. p& materielle anleegsaktiver -92.781 -91.567
RESULTAT AF PRIMZR DRIFT -275.594 -438.216
3 Andre finansielle indteegter 312.865 471.092
@vrige finansielle omkostninger -34.134 -7.469
RESULTAT F@R SKAT 3437 25.407
5 Skat af arets resultat 559 -5.476
ARETS RESULTAT 3.696 19.931

RESULTATDISPONERING
Arets resultat foresls disponeret séledes:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode 0 0

Overfert resultat -97.504 -130.069
Forslag til udbytte for regnskabsaret 101.200 150.000
ARETS RESULTAT 3.696 19.931

%
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2015
AKTIVER

Note

Andre aniazg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

MATERIELLE ANLAEGSAKTIVER
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Andre tilgodehavender

FINANSIELLE ANLAEGSAKTIVER
ANLAEGSAKTIVER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskahsskat
Periodeafgraansningsposter

TILGODEHAVENDER
VARDIPAPIRER OG KAPITALANDELE

LIKVIDE BEHOLDNINGER

OMSATNINGSAKTIVER

AKTIVER T ALT

13

31/12 2015 31/12 2014
281.047 335.032
0 20.593
281.047 355.625
208.320 208.320
500.000 0
0 2.566
708.320 210.886
989.367 566.511
93.750 0
1.838.562 2016899
0 3.884

41.572 A3
16.665 TL3i2
2.090.549 2.032.428
2.390.643 2.830.775
172,732 333.786
4.603.924 5.196.589
5.593.201 5.763.500
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2015
PASSIVER

Note

Virksomhedskapital
Overfert resultat
Forslag til udbytte for regnskabsaret

EGENKAPITAL

Henszettelse til udskudt skat

HENSATTE FORPLIGTELSER
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden ge=ld

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER

G/ALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER TALT

i4

31/12 2015 31/12 2014
150.000 150.000
5.263.702 5.361.206
101.200 150.000
5.514.902 5.661.206
22.868 28.982
22.868 28.982
42.630 40.639
12.892 32.673
55.522 73.312
55.522 73.312
5.583.281 5.763.500
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NOTER 15
1 Regnskabsmzasssige skpn og vurderinger
Selskabets kapitalandele i og tilgodehavende hos datterselskabet Danish Venture
(Deutschland) GmbH er malt til anskaffelsessum. Datterselskabets egenkapital pr.
31. december 2015 udger jf. rsregnskabet EUR. -42.429. Datterselskabet har pr. 31.
december 2015 foretaget investeringer i 4 private equity fonde. | datterselskabets
regnskab for 2015 er investeringerne i private equity fonde ligeledes malt til
- anskaffelsessum.
Baseret pa guidelines udarbejdet af European Venture Capital and Private Equity
Association om vardiansattelser er der en mervaardi | de underliggende selskaber,
der overstiger den negative egenkapital.
Ledelsen har derfor skgnnet, at veerdiansaettelsen af kapitalandele og tilgodehavende
til anskaffelsessum er forsvarlig.
Vurderingerne er baseret pé forudsastninger og sken over usikre fremtidige
begivenheder og verdien af kapitalandele og tilgodehavender vil derfor kunne
pavirkes af e2ndringer i de skon og forudsaetninger, der ligger til grund for vurderingen.

2 Personaleomkostninger : 2015 2014
Gager og lpnninger . 103.820 204.190
Andre omkostninger til social sikring 4.911 3.501
Diverse 2.998 0
[ ALT 111.829 207.691

3 Andre finansielle indtaegter 2015 2014
Renteindtzegter fra tilknyttede virksomheder 77.801 -82.908
Finansielle indtagter i gvrigt 235.064 388.183
I ALT 312.865 471.092
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NOTER 16

4 @vrige finansielle omkostninger 2015 2014
Finansielle omkostninger i gvrigt _ 34.134 7.469
L ALT 34.134 7.469

5 Selskabsskat og udskudt skat

. Ifglge resul-
Selskabsskat  Udskudtskat  tatopggrelse 2014
Skyldig pr. 1/1 2015 -273 28.982
Regulering tidligere ar 0 0 0 -183
Modtaget vedr. tidligere ar 273 0
Betalt acontoskat 0 0
Betalt udbytteskat -47.128 0 0
Skat af arets resultat 5.556 -6.114 -559 5.659
SKYLDIG PR. 31/12 2015 -41.572 22.868
SKAT AF ARETS RESULTAT -559 5.476
6 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Selskabets tilknyttede virksomhed omfatter fglgende:
Arets
Ejerandel resultat Egenkapital Kostpris
Tilknyttede virksomheder:
Danish Venture (Deutschland) GmbH,
Tyskland 100% 48.809 -316.627 208.320
48.809 -316.627 208.320

Kapitalandelene i Danish Venture Deutschland GmbH er indregnet til kostpris. "
: -
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NOTER

8 Egenkapital

Virksomhedskapital pr. 31/12 2015

Overfprt resultat pr. 1/1 2015

Overfort af arets resultat

Overfgrt resultat pr. 31/12 2015

Forslag til udbytte for regnskabsaret pr. 1/1 2015
Udbetalt udbytte i regnskabsaret

Forslag til udbytte for regnskabsaret 2015

Forslag til udbytte for regnskabsaret pr. 31/12 2015

Egenkapital pr. 31/12 2015

18

31/12 2015 31/12 2014
150.000 150.000
5.361.206 5.491.275
-97.504 -130.069
5.263.702 5.361.206
150.000 300.000
-150.000 -300.000
101.200 150.000
101.200 150.000
5.514.902 5.661.206

Virksomhedskapitalen bestar af 1.500 stk. anparter & kr. 100. Kapitalen er ikke opdelt i klasser.

9 Eventualforpligtelser

Selskabets tilknyttede virksomhed, Danish Venture (Deutschland) GmbH, har forpligtet sig til i
at investere i 4 Private Equity Fonde. Danish Venture Management ApS har forpligtet sig til

at stgtte disse forpligtelser.

Restforpligtelserne udggr pr. 31. december 2015 EUR 16.508.
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