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LEDEL SESPATEGNING 2

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2016 for NIFA ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmasssig, saledes at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.
Samtidig er det vores opfattelse, at |edel sesberetningen indeholder en retvisende redegerel se
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

Ledelsen erklager at selskabet fortsat opfylder betingelserne for at fravadge revision.

Veaglgse, den 29. juni 2017.

Direktionen:

Niels Christian Westergard-Nielsen



REVISORS ERKL/AERING OM OPSTILLING AF ARSREGNSKAB

Til kapitalgernei NIFA ApS.

Vi har opstillet arsregnskabet for NIFA ApS for perioden 1. januar - 31. december 2016 pa
grundlag af selskabets bogfaring og avrige oplysninger, som De har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance og noter.

Vi har udfart opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af
finansielle oplysninger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere Dem med at udarbe de og praesentere
arsregnskabet i overensstemmel se med arsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante
bestemmelser i revisorloven og FSR - danske revisorers Etiske regler for revisorer, herunder
principper vedregrende integritet, objektivitet, faglig kompetence og forngden omhu.

Arsregnskabet samt ngjagtigheden og ful dstaandigheden af de oplysninger, der er anvendt til
opstillingen af arsregnskabet, er Deres ansvar.

Daen opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erklaaringsopgave med
sikkerhed, er vi ikke forpligtet til at verificere ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af de
oplysninger, De har givet ostil brug for at opstille &rsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen
revisions- eller reviewkonklusion om, hvorvidt arsregnskabet er udarbejdet i
overensstemmel se med arsregnskabsloven.

Kgbenhavn, den 29. juni 2017.
Lasgard Revision, CVR-nr. 18 43 70 82
Statsautoriseret revisionsfirma

Jorn Mgller Christoffersen
Registreret revisor



LEDELSESBERETNING 4

Veaesentligste aktiviteter:

NIFA ApS vassentligste aktivitet er skibsdrift samt handel med g endomme, aktier, anparter,
kommanditsel skabs-anparter og hermed beslaggtede aktiviteter. Aktiviteterne er i stigende
grad koncentreret om aktivt gerskab af andel i et biotekselskab og i ggendomme.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og forhold:

Selskabet aktiviteter udviste i regnskabsdret et forventet resultat. Selskabet er kommet ud af
en raekke skibsprojekter med negativ egenkapital. Der er nu afviklet s meget, at det er til at
se enden pa afskrivninger og paindbetalinger. De tilbagevagrende aktiviteter har alle gode
chancer for at give et afkast i de falgende ar. Selskabets skibsrelaterede aktiviteter er blevet
meget beskaret i forbindelse med krisen. Nifa gjer dog stadig skibsrel aterede aktier, sd man
vil nyde godt af en eventuel opgang i fragtraterne. Samtidig er selskabet blevet mere aktivt i
gjerskab af Nordisk Rebalance A/S, som er et firmainden for biotek. Nordisk Rebalance
afsluttede i 2013 et videnskabeligt forsag (fase 2) med et naturprodukt, der kan holde
sygdommen Colitis Ulcerosa nede. | modsaetning til alle geangse medicinske produkter, er
dette uden bivirkninger. Effektundersegel ser afsluttet i eftersommeren 2013 har vist, at
produktet har en signifikant effekt pa sygdommen, som 0,25% af befolkningen i derige
lande lider af, ligesom produktet har vist ogsa at have en effekt pa visse patienter med
irritabel tyktarm. Potentialet i firmaet er meget betydeligt. Kommercialiseringen startede i
efterdret 2013. Selskabet ndede i vinteren 2016 en aftale med de starste kreditorer om at
konvertere deres |an til selskabet til ansvarlig kapital. Samtidig er der tilfart ny kapital til
selskabet og der er startet bestragbelser paat kommeind pa det svenske marked.

Selskabets kapitalber edskab

Selskabet har tilgodehavender fra en forsikringssag, som stammer fra en stor skade pa skibet
Navision Logger get af K/S Torm Eastern. Ejerne har betalt alle udgifter i forbindelse med
skaden, men efterfalgende har det ikke vaaret muligt at fa forsikringssel skabet til at betale sin
del. Der blev derfor i 2013 anlagt sag mod forsikringssel skabet. For Nifa drgjer dette sig om
omkring 500.000 usd. | en relateret sag har selskabet faet kompensation fra lastegjer. Man
tabte retssagen ved farste instans, og sagen er derfor anket.

De af Nifa gede ggendomsfirmaer har en rimelig udlejningsgrad. Disse firmaer er dog
belastet af betydelige renteudgifter og krav om nedbringel se af gadden, sa netto koster de
likviditet.

Palamngere sigt er der gode muligheder for at forbedre egenkapitalen. Pakort sigt er der en
likviditetsudfordring.



LEDELSESBERETNING, FORTSAT 5

Selskabets kapitalber edskab, fortsat

Tilknyttede virksomheder samt ultimative kapitalgere har afgivet stette- og tilbagetraedel ses-
erklaging indtil 31. juli 2018. Gadd til tilknyttede virksomheder vil sdledes alene blive
afviklet i det omfang selskabets likviditet tillader det. Ultimative kapitalgjere har endvidere
til hensigt at sikre den forngdne likviditet til at kunne fortsadte driften.

Selskabet har endvidere tilsagn om opretholdel se af nuvaaende kreditfaciliteter fra sel skabets
pengeinstitutter.

Det forventes pa den baggrund at den nuvaarende finansiering vil vaare tilstrakkelig til at
sikre selskabets fortsatte drift i naeste regnskabsar.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 6

Arsregnskabet for NIFA ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmel ser for klasse B-virksomheder.

De vaesentligste omrader af den anvendte regnskabspraksis, der er uaandret i forhold til sidste
ar, er omtalt nedenfor.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

| resultatopgarel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerel sen indregnes ligeledes

alle omkostninger, herunder af skrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnesi balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaardi kan males paideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vaardi kan males palideligt.

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

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

RESULTATOPGYREL SEN:

Bruttofortjeneste og -tab:

Bruttofortjeneste og -tab indeholder andre driftsindtaggter fratrukket vareforbrug og andre
eksterne omkostninger.

Andredriftsindtaggter:

Andre driftsindtesgter omfatter regnskabsposter af sekundaa karakter i forhold til
virksomhedens vaesentligste aktivitet.

Andre eksterne omkostninger:

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.
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Finansielle poster:

Finansielle indtaaggter og omkostninger indregnesi resultatopgerel sen med de bel gb, der
vedrgrer regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaagter og -omkostninger,
finansielle omkostninger ved finansiel |easing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedregrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta.

Resultat af kapitalandelei tilknyttede og associer ede virksomheder :

Den forholdsmaessige andel af arets resultat i tilknyttede og associerede virksomheder er
indregnet i resultatopgerel sen.

Skat af aretsresultat:

Arets skat, som bestér af rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnesi resultat-

opgarelsen med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfarestil posteringer direkte pa egenkapitalen.

AKTIVER:

Materielle anlaegsaktiver:
Skibe vaadiansadtes til kostpris reguleret for op- og nedskrivninger.

Der foretages kursregulering af vaardien i danske kroner til den vaardi, der fremkommer, nar
vaadien i usd omregnestil balancedagens kurs.

En eventuel positiv nettokursregulering indregnes i resultatopgerelsen. Metoden anses for
retvisendei relation til rederivirksomhedens aktiviteter i regnskabsaret.

Opskrivninger af skibe bindes pa egenkapitalen.

Finansielle anlaegsaktiver:

Kapitalandelei tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaardi opgjort efter
modersel skabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaay af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tillagy eller fradrag af resterende vaardi af positiv eller negativ
goodwill opgjort efter overtagel sesmetoden.
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Finansielle anlasgsaktiver, fortsat:

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaadi
indregnestil nul kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med
modersel skabets andel af den negative indre vaadi, i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmasssige negative indre vaardi overstiger
tilgodehavender, indregnes det resterende bel gb under hensatte forpligtelser i det omfang,
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daskke dattervirksomhedens
underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
overfares under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode
I det omfang, den regnskabsmaessige vaadi overstiger anskaffel sesvaardien med fradrag af
afskrivninger pa goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnesi arsregnskabet fra
anskaffel sestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til
af stéel sestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhaandelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder
opgeres som forskellen mellem afhaandel sessummen og den regnskabsmaessige vaardi af
nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede
omkostninger til salg eller afviklingen. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerel sen
under finansielle poster.

Andrevaerdipapirer og kapitalandele:

Veaadipapirer og kapitalandele, indregnet under anlasgsaktiver, omfatter aktier, pantebreve og
kapitalandele, der ikke er associerede virksomheder eller dattervirksomheder. Andre
vaadipapirer og kapitalandele omfatter selskabets handel sbeholdning og malestil dagsveadi
pa balancedagen.

Pantebreve er malt til amortiseret kostpris, der svarer til nominel vaadi.

Tilgodehavender:

Tilgodehavender méales til amortiseret kostpris, der seadvanligvis svarer til nominel vaadi.
Der nedskrives til imgdegael se af forventede tab.

Veerdipapirer:

Vaadipapirer indregnet under omsagtningsaktiver malestil dagsvaardi pa balancedagen.
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Likvide beholdninger:

Likvider beholdninger bestar af indestdende i pengeinstitutter. Likvide beholdninger
indregnes til dagsvaadi.

PASSIVER:

Skyldig skat og udskudt skat:

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

| forbindelse med indtraaeden i tonnageskatteordningen anses skatteforpligtel ser, der relaterer
sig til skibe, som eventualforpligtel ser.

Gaddsforpligtelser:

Finansielle forpligtelser indregnes ved |anoptagel se til det modtagne provenu efter fradrag af
afhol dte transaktionsomkostninger. | efterfal gende perioder males de finansielle forpligtel ser
til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaadi ved anvendelse af den effektive
rente, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaardi indregnesii
resultatopgerel sen over |aneperioden.

Prioritetsgad d er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets
restgad d. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgadd beregnet som lanets
underliggende kontantvaardi pa |aneoptagel sestidspunktet reguleret med en over afdragstiden
foretaget afskrivning af 1anets kursregul ering pa optagel sestidspunktet.

@vrige gaddsforpligtel ser, som omfatter gadd til tilknyttede virksomheder og anden gadd,
malestil amortiseret kostpris, hvilket saadvanligvis svarer til nominel vaadi.

Omregning af fremmed valuta:

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnesi
resultatopgarel sen som en finansiel post. Hvis val utadispositioner anses for sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes vaardiregul eringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gadd og andre monetagre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
bal ancedagen, males til balancedagens vautakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gad dens opstaen indregnesi resultatopgarel -
sen under finansielle indtaggter og omkostninger.



RESULTATOPGOQREL SE 1. JANUAR - 31. DECEMBER 2016 10
2016 2015

BRUTTOFORTJENESTE 478.898 281.143
Af- og nedskrivninger -258.030 -249.295
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER 220.868 31.848
Resultat af kapitalandelei tilknyttede virksomheder 0 438.684
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 42438 -3.347.075
Indtaggter af andre kapitalandele, vaardipapirer og
tilgodehavender, der er anlasgsaktiver -698.839 -688.729
Nedskrivning af finansielle aktiver -1.906.185 0
Finansielle indtaggter 307914  1.112.212
Finansielle omkostninger -1.318.455  -2.387.209
RESULTAT FOR SKAT -3.352.258  -4.840.270
Skat af drets resultat 0 0
ARETSRESULTAT -3.352.258  -4.840.270
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Udbytte for regnskabsaret 0 0
Reserve for nettoopskrivninger 0 -108.769
Overfert overskud -3.352.258  -4.731.501
DISPONERET | ALT -3.352.258  -4.840.270
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AKTIVER

Note 31/122016 31/12 2015

1 Skibe 3.038.916  3.194.062
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER 3.038.916 3.194.062
Kapitalandelei tilknyttede virksomheder 0  4.448.598
Kapitalandele i associerede virksomheder 44.178 60.249

1 Andre vaadipapirer og kapitalandele 1.707.914  2.268.270
Langfristede tilgodehavender hos associerede virksomhed 0 0
Andre (langfristede) tilgodehavender 867.773  1.393.913
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER 2.619.865 8.171.029
ANLAGSAKTIVER 5.658.781 11.365.091
Andre tilgodehavender 0 183.245
TILGODEHAVENDER 0 183.245

1 VARDIPAPIRER 761.788 1.130.595

1 LIKVIDE BEHOLDNINGER 154.997 40.487
OMSATNINGSAKTIVER 916.785 1.354.327
AKTIVER I ALT 6.575.566 12.719.418
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PASSIVER

Note 31/122016 31/12 2015
Virksomhedskapital 200.000 200.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode 0 0
Overfart overskud -13.483.106 -10.130.848
Foresl det udbytte for regnskabsaret 0 0
EGENKAPITAL -13.283.106  -9.930.848

2 Kreditinstitutter 5.786.587  5.917.345
LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER 5.786.587 5.917.345

2 Kortfristet del af langfristede gaddsforpligtel ser 0 0
Kreditinstitutter 3.894.099  3.552.575
Leverandarer af varer og tjenesteydel ser 0 0
Gadd til tilknyttede virksomheder 5.053.958  9.387.607
Sel skabsskat 0 0
Gadd til virksomhedsdeltagere og ledelse 3.685.496  2.327.484

1 Anden gadd 1438533  1.465.255
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER 14.072.086 16.732.920
GALDSFORPLIGTELSER | ALT 19.858.673 22.650.266
PASSIVER | ALT 6.575.565 12.719.418

1 Pantssetninger og sikkerhedsstillelser

3 Usikkerhed vedrarende indregning og maling samt sel skabets kapital beredskab

4 Eventuaforpligtel ser



NOTER 13

1 Pantsagtninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for 1an er der til fordel for langiverei selskabets andele af
rederivirksomheder stillet felgende sikkerheder:

- Prioritetspant i skibe

- Transport i kommanditisternes resthadtel se

- Transport i skibenes indteegter og forsikringer
- Likvide beholdninger er handpantsat

Sel skabets likvide beholdninger, vaardipapirdepot, pantebreve samt anparter, K/S-
andele og kapitalandele er pantsat til sikkerhed for sel skabets og tilknyttede
virksomheders engagement med pengeinstitutter.

Andre vaadipapirer og kapitalandele med en balancevaardi pakr. 835.200 er stillet
som sikkerhed for selskabets gadd til pengekreditor pa kr. 700.000 som er indregnet
under anden gadd.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor tilknyttede virksomheders
engagement med pengeinstitutter, i starrelsesordenen 7,1 mio.kr.

2 Kreditinstitutter 2016 2015

Gadd, der forfalder til betaling
det kommende regnskabsar 0 0

Gadd, der forfalder til betaling
mere end 5 ar efter balancedagen 2.339.392  2.336.969




NOTER 14

3 Usikkerhed vedrarende indregning og maling samt sel skabets kapital beredskab

Den aktuelle markedssituation for terlast samt den finansielle krise har medfert, at
selskabet har mindsket risikoen ved at gje skibe. Dette er sket ved frasalg af alle pa
nag et skib i bare boat charter og endnu et, hvor gjerandelen er lav og egenkapitalen
stor. Den tilbagevaaende risiko er begramnset til aktier i flere rederier, men her er
ingen eventuaforpligtelse involveret.

Selskabet har i de seneste regnskabsar foretaget betydelige indbetalinger af stamkapital og
resthadtelse til rederivirksomhederne.

Der er usikkerheder forbundet med vaadiansadtel sen af andre tilgodehavender under
finansielle anlasgsaktiver med kr. 518.604. Usikkerhederne skyldes overforfaldne
tilgodehavender pa pantebreve hos sel skaber med manglende kortsigtet betalingsevne
samt negativ egenkapital. Der er foretaget skansmaessige hensadtel ser til imadegael se
af tab, men der eksisterer fortsat en betydelig forretningsmasssig risiko for at tilgode-
havenderne ikke kan tilbagebetales med de fulde belgb. Andre selskaber er kommet i
god gaange, sdledes at det forventes, at der atter kan betales renter.

Selskabet har faet tilsagn om opretholdelse af de nuvaarende kreditfaciliteter fra
sel skabets kreditinstitut.

Tilknyttede virksomheder samt ultimative kapital g ere har endvidere afgivet stette- og
til bagetraedel seserklaging indtil 31. juli 2018. Gadd pai alt kr. 8.739.500, vil sdledes
alene blive afviklet i det omfang selskabets likviditet tillader det. Forrentning af
gadden vil blive tilskrevet pa afviklingstidspunktet. Ultimative kapital ejere har
endvideretil hensigt at sikre den forngdne likviditet til at kunne fortsadte driften.

Det forventes pa den baggrund at den nuvaarende finansiering vil vaare tilstraskkelig til
at sikre selskabets fortsatte drift i neeste regnskabsar.

4 Eventuaforpligtel ser

Der pahviler selskabet en eventualforpligtelse for savidt angar resthadtelse, usd
218.800 vedrarende sel skabets anparter i K/S Transhav .

Safremt sel skabets rederivirksomhed reduceresi forhold til tidspunktet for indtraeden i
tonnageskatteordningen, pahviler der selskabet skat af den avance, der eventuelt
opstar i forbindelse med reduktionen.

Koncernens sel skaber hadfter ubegramnset og solidarisk for kildeskatter pa udbytter og
renter indenfor sambeskatningskredsen, og for sel skabsskatten af koncernens
sambeskattede indkomst.





