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PARTNER REVISION

Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags datoe aflagt Arsrapporten for 2015 for Gacelle A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsrognskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesheratmingen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Tkast, den 18. maj 2016

illy Bukbjerg Fiedler

o Moberg Eriksen

Pg on
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PARTNER REVISION

Den uafthangige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i Gacelle A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret rsregnskabet for Gacelle A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015, der om-
fatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rs-
regnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfart
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning, Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlzgger og udferer revisionen for at
opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i &rsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afh@nger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for veesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende

efter omstzndighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om

ledelsens regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede prasentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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PARTNER REVISION

Den uafhengige revisors erkleringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

Ikast, den 18. maj 2016

Partner Revision

statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 158077 76

Conmue

Kenn Jensen
statsautoriseret revisor
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PARTNER REVISION

Selskabsoplysninger
Selskabet Gacelle A/S
Lassonsvej 2
7430 Ikast
CVR-nr.: 26 43 56 25
Stiftet: 15. januar 2002
Hjemsted: Ikast-Brande
Regnskabsér: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Lars Gantzel Pedersen, formand
Villy Bukbjerg Fiedler
Dion Meberg Eriksen
Steen Aaes-Jargensen
Lars Ternholt-Pedersen
Peter Kirk Larsen
Direktion Lars Ternholt-Pedersen
Villy Bukbjerg Fiedler
Revision Partner Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
Bankforbindelse Sydbank A/S
Dalgasgade 22
7400 Herning
Dattervirksomhed Gacelle Holding I A/S, Ikast-Brande

Associerede virksomheder

MIM Holding A/S, Ikast-Brande
Senderhajparken A/S, Ikast-Brande
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PARTNER REVISION

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Hovedaktiviteten har i lighed med tidligere &r bestdet af investering i unoterede og bersnoterede vaerdipa-
pirer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Det ordinzre resultat efter skat udger 1.154 t.kr. mod 1.612 tkr. sidste r. Ledelsen anser arets resultat
for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.

Gacelle A/S - Arsrapport for 2015 5



PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Gacelle A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en
klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksomhe-
der.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtzgter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som felge af ®ndrede
regnskabsmassige sken af belab, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragh sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan miles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renteindtegter og renteomkostninger, realiserede og u-
realiserede kursgevinster og kurstab vedrerende veerdipapirer samt rentetilleg og rentegodtgarelser ved
skattebetaling. Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrerer regnskabs-
aret.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeassige andel af dattervirksomhedens resultat efter skat efter
fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

[ resultatopgerelsen indregnes den forholdsmessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning p& kon-
cerngoodwill,

Gacelle A/S - Arsrapport for 2015 6



PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af Arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til 4rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte pa egenkapitalen,

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af moderselskabet og den danske
dattervirksomhed. Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf
alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholds-
meessige andel af virksomhedens regnskabsmassige indre verdi. Denne opgeres efter modervirksomhe-
dens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med
tilleeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmeto-
den.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre veerdi ind-
regnes uden vaerdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksom-
hedens andel af den negative indre vardi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Sa-
fremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
se til at deekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder overfores under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabs-

messige vardi overstiger kostprisen. Udbytte fra tilknyttet virksomhed, der forventes vedtaget inden
godkendelsen af narvaerende arsrapport, bindes ikke pd opskrivningsreserven. Reserven reguleres med

andre egenkapitalbevagelser i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Veardipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlegsaktiver, omfatter unoterede aktier, der
indregnes i balancen til andel af virksomhedens regnskabsmassige indre veerdi.
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PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imadega forventede tab.

Veerdipapirer

Veerdipapirer, der er indregnet under omsatningsaktiver, males til dagsvardi (berskurs) p& balancedagen.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foresléet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p4 generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af érets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Gacelle A/S som administrationsselskab solidarisk og ubegraenset
over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet
inden for sambeskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemessig vardi af
aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke sterrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfare en veesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Geeldsforpligtelser
Andre gzldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Gacelle A/S - Arsrapport for 2015 8



PARTNER REVISION

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
Eksterne omkostninger -47.930 -49.799

1 Personaleomkostninger -180.000 -180.000
Resultat for finansielle poster -227.930 -229.799
Indtegt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed 1.090.452 1.569.314
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 435.950 -164.778
Indtzgter af andre kapitalandele der er anlzgsaktiver 826.789 461.228
Andre finansielle indtegter 85.211 112.068
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 -207.354

2 Andre finansielle omkostninger -924.602 0
Resultat for skat 1.285.870 1.540.679

3 Skat af arets resultat -132.000 71.000
Arets resultat 1.153.870 1.611.679

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 1.319.255 1.408.652
Overfares til overfert resultat 0 203.027
Disponeret fra overfort resultat -165.385 0
Disponeret i alt 1.153.870 1.611.679

Gacelle A/S - Arsrapport for 2015 9



Balance 31. december

PARTNER REVISION

Aktiver
Note 2015 2014

Anlzegsaktiver

4 Kapitalandel i tilknyttet virksomhed 10.584.292 9.700.987

5 Kapitalandele i associerede virksomheder 544.252 108.302
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 2.190.718 2.105.560

6 Andre verdipapirer og kapitalandele 5.251.799 4.425.010
Finansielle anlaegsaktiver i alt 18.571.061 16.339.859
Anlaxgsaktiver i alt 18.571.061 16.339.859
Omsatningsaktiver
Udskudte skatteaktiver 132.000
Tilgodehavender i alt 132.000
Veardipapirer og kapitalandele 1.778.470 2.694.570
Verdipapirer i alt 1.778.470 2.694.570
Likvide beholdninger 5.707 104.562
Omszetningsaktiver i alt 1.784.177 2.931.132
Aktiveri alt 20.355.238 19.270.991
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Balance 31. december

PARTNER REVISION

Note

0

Passiver

Egenkapital

Aktiekapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Gezldsforpligtelser

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden gzld

Kortfristede geldsforpligtelser i alt

Geldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

10 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

11 Eventualposter

12 Nertstiende parter

2015 2014
750.000 750.000
4.039.377 2.720.122
15.135.363 15.300.748
19.924.740 18.770.870
47.500 17.501
19.873 202.268
183.125 183.125
180.000 97.227
430.498 500.121
430.498 500.121
20.355.238 19.270.991
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PARTNER REVISION

Noter
2015 2014
1.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 180.000 180.000
180.000 180.000
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 2 2
2.  Andre finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 8.502 0
Andre renteomkostninger 916.100 0
924.602 0
3.  Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat 132.000 -71.000
132.000 -71.000
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PARTNER REVISION

Noter

31/12 2015 31/12 2014

4.  Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kostpris 1. januar 5.500.000 5.500.000
Kostpris 31. december 5.500.000 5.500.000
Opskrivninger 1. januar 4.200.987 2.631.673
Arets resultat 1.090.452 1.569.314
Udbytte -207.147 0
Opskrivninger 31. december 5.084.292 4.200.987
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 10.584.292 9.700.987

Hovedtallene for virksomheden ifelge den seneste godkendte &rsrapport

Regnskabs-

messig veerdi

hos Gacelle

Ejerandel Egenkapital Arets resultat A/S

Gacelle Holding I A/S, Ikast-
Brande 71,43 % 14.817.712 1.526.330 10.584.292
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PARTNER REVISION

Noter
31/12 2015 31/12 2014
5.  Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 1.589.167 1.633.333
Afgang i arets lab 0 -44.166
Kostpris 31. december 1.589.167 1.589.167
Nedskrivninger 1. januar -1.480.865 -1.320.203
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 435.950 ~160.662
Opskrivninger 31. december -1.044.915 -1.480.865
Regnskabsmzessig verdi 31. december 544,252 108.302
Hovedtallene for virksomhederne ifelge de seneste godkendte arsrapporter
Regnskabs-

messig veerdi
hos Gacelle

Ejerandel Egenkapital Arets resultat A/S
MIM Holding A/S, Ikast-Brande 40 % 0 0 0
Senderhgjparken A/S, Ikast-
Brande 24,5% 1.779.389 2.221.438 544.252
1.779.389 2.221.438 544.252
6.  Andre vardipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 2.200.000 2.200.000
Kostpris 31. december 2.200.000 2.200.000
Opskrivninger 1. januar 2.225.010 1.763.782
Arets opskrivninger 826.789 461.228
Opskrivninger 31. december 3.051.799 2.225.010
Regnskabsmsessig veerdi 31. december 5.251.799 4.425.010
7.  Aktiekapital
Aktiekapital 1. januar 750.000 750.000
750.000 750.000
Aktiekapitalen bestar af 750 aktier 4 1.000 kr. Kapitalen er ikke
opdelt i klasser.
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PARTNER REVISION

Noter
31/12 2015 31/12 2014
8.  Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 2.720.122 1.311.470
Resultatandel 1.319.255 1.408.652
4.039.377 2.720.122
9.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 15.300.748 15.097.721
Arets overferte overskud eller underskud -165.385 203.027
' 15135363 15.300.748
10. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for gald til pengeinstitut har selskabet stillet pant i kapitalandele i Ikast Invest A/S,
hvis regnskabsmaessige vardi pé balancedagen udger 5.252 t.kr.
11. Eventualposter
Eventualaktiver

Udskudt skatteaktiv p& 367 t.kr. vedrerende underskudsfremforsel er ikke indregnet i balancen.

Eventualforpligtelser

Selskabet har kautioneret for tilknyttet virksomheds bankgald. Tilknyttet virksomheds bankgaeld

udger pr. 31. december 2015 i alt 7.555 t.kr.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hafter ubegranset og solida-
risk med de evrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegranset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle

forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Heftelse vedrarende forpligtelse i forbindelse med selskabsskatter udger estimeret maksimalt: 0
t.kr. Heeftelse vedrerende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter udger estimeret maksimalt: 0

t.kr.
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PARTNER REVISION

Noter

11. Eventualposter (fortsat)
Sambeskatning (fortsat)

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter m.v. vil kunne medfere, at sel-
skabets heftelse udger et andet beleb.

12. Nertstiende parter
Ejerforhold

Falgende er noteret i selskabets fortegnelse som ejer af minimum 5 % af stemmerne eller minimum
5 % af selskabskapitalen:

Lars G. Pedersen Holding, Ikast ApS, Jacob Gades Vej 1, 7430 Ikast
Salut Holding A/S, Lassonsvej 2, 7430 Ikast

VBF Consult ApS, Skivevej 28, 7451 Sunds

Lyngvig Invest ApS, Torvet 21, 6700 Esbjerg

Dion Eriksen Holding ApS, Lassonsvej 2, 7430 Ikast
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