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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015 for Ax Ball Invest ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestramme for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015.

Ledelsesberetningen indeholder efier vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen

ombhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Keabenhavn, den 18.03.2016
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Den uafhzengige revisors erklaring

Til kapitalejerne i Ax Ball Invest ApS

Pitegning pa koncernregnskabet og drsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og rsregnskabet for Ax Ball Invest ApS for regnskabsdret 01.0£.2015 - 31.12.2015,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter for sivel koncernen
som selskabet samt pengestromsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og &rsregnskabet udarbejdes efter drsregn-
skabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et Arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, vanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af vores revision. Vi har
udfort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udforer revisionen for at opnd hoj grad af sik-
kerhed for, om koncemnregnskabet og drsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for beleb og oplysninger i
koncernregnskabet og drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncemregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisionshandlinger,
der er passende efier omstzndighedemne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmassige skan er rimelige, samt den samlede prasentation af koncernregnskabet og &rsregnskabet,

Det er vores opfattelse, at det opniiede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncemens pengestramme for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.



Ax Ball Invest ApS

Den uafhzengige revisors erklaering

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i
tilleg til den udforte revision af koncernregnskabet og drsregnskabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kobenhavn, den 18.03.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33963556

Bill Haudal Pedersen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning
2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr, t.kr.
Hoved- og nogletal
Hovedtal
Nettoomsatning 576.668 586.324 648.891 658.700 613.342
Bruttoresultat 149.913 172.154 213.886 208.700 196.433
Driftsresultat {118.655) (14.598) 22.224 21.609 37.705
Resultat af finansielle
poster (4.880) (3.086) 16.681 (5.883) 7.357
Arets resultat (103.308) (18.328) 17.566 5.572 27.985
Samlede aktiver 253.786 378319 392.004 423.908 400.523
Investeringer i materi-
elle anlzgsaktiver 10.423 11.157 14,118 19.749 21.028
Egenkapital 94.396 220.011 239.548 227.233 208.363
Neagletal
Egenkapitalens forrent-
ning (%) (76,0) (9,7 9,0 9,0 8,0
EBITA-margin (%) 4,7 0,3 6,0 6,0 8,8

Hoved- og negletal
Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nogletal 20157,

Negletal Beregningsformel Negletal udtrykker

Egenkapitalens forrentning Virksomhedens forrentning af den

Gins. egenkapital ekskl. minoriteter

(%) kapital, som ejerne har investeret i
virksomheden.
EBITA-margin (%) Driftsresultat tillagt afskrivninger pA goodwill x 100 Virksomhedens driftsmassige

Nettoomsatning rentabilitet.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Ax Ball Invest ApS har til formal at eje anparter i selskabet Ball Invest ApS og derigennem Ball-koncernen
samt anden beslagtet virksomhed. Aktiviteterne har i regnskabsdret alene bestdet i forvaitning af anpartsbe-
siddelse i Ball Invest ApS.

Koncemen har til formal at designe og s&lge moderigtig beklzdning til kvinder i segmentet 25-60 ar, bide via
engros- og butikssalg.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen realiserede en omsatning pd 577 mio.kr. mod 586 mio.kr. sidste ir. Koncernens realiserede nega-
tive driftsresultat (EBITDA) andrager 124 mio.kr. mod 18 mio.kr. sidste &r.

Koncernens resultatopgerelse for regnskabsdret 1. januar 2015 - 31. december 2015 udviser et negativt resultat
pé 103 mio.kr., og koncernens balance pr. 31. december 2015 udviser en balancesum pa 254 mio.kr. og en

egenkapital pa 82 mio.kr.

Nedgangen i omsztningen er drevet af vaesentlig ddrligere afregningskurser for flere af selskabets salgsvalu-
taer. Koncernens EBITDA og resultat er negativt pavirket af volatiliteten i koncemens primere samhandels-
valutaer. Koncernen foretager en stor del af sit indkeb i USD, der gennemsnitlig er steget med 19% i regn-
skabsdret sammenholdt med sidste ar. Herudover sker en vaesentlig andel af koncernens salg i NOK og SEK,
der er faldet henholdsvis 6% og 3%. Disse stigninger og fald i valuta kommer oven pd markant stigning i
kebsvalutaer og fald i salgsvalutaer i 2014,

Ledelsen betegner resultatet sormn ikke tilfredsstillende.

Yderligere omtale af udviklingen i aktiviteter og de okonomiske forhold i koncernen fremgar af drsrapporten
for Ball ApS, der kan rekvireres pd www.axcel.dk

Usikkerhed vedrerende indregning og miling

Koncemnen er part i en verserende sag mod de norske skattemyndigheder i forhold til koncerninterne afrep-
ningspriser. Koncernens skattepligtige indkomst er havet i Norge med 53 mio.NOK. Ledelsen i koncernen er
uenig i de norske skattemyndigheders behandling og fastansttelse af indkomst, hvorfor sagen er indbragt for
det norske skatteanken®vn med pdstand om frifindelse. Sagen er endnu ikke afgjort. 1 tilfzlde af at kendelsen
mod forventning stadfastes eller bliver afgjort pa et lavere niveau, vil koncernen kunne sege en korresponde-
rende nedszttelse ved de danske skattemyndigheder. Skattebetalingen p& 13 mio.kr. er optaget under andre
tilgodehavender.
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Ledelsesberetning

Forventet udvikling

Ledelsen forventer, at resultatet i 2016 vil vare forbedret i forhold til det i 2015 realiserede, dels som folge af
tilretninger til de nye valutaniveauer, forbedret retailindtjening, og der forventes ikke ekstraordin®re nedskriv-
ninger pa goodwill i 2016.

Seerlige risici

Forretningsmzessige risici

Koncernens primzre forretningsmassige risici knytter sig til den fortsatte evne til at designe, udvikle, mar-
kedsfore og szlge sine produkter i overensstemmelse med tidens trends.

Ball Groups risikostyring, herunder interne kontroller i forbindelse med den ekonomiske rapporteringsproces,

er designet med henblik pd effektivt at minimere risikoen for fejl og mangler.

Direktionen har ansvaret for, at risici til stadighed identificeres, vurderes og behandles med henblik pa at re-

ducere den ekonomiske konsekvens og/eller sandsynligheden for at risici realiseres.

Finansielle risici

Koncernen er eksponeret for valutarisici, da en vasentlig del af koncernens transaktioner foregir i fremmed
valuta og pavirkes af kurs- og renteudvikling pa disse valutaer. Aktiviteterne omfatter sivel udenlandske kon-
cernselskaber, leverandorer og kunder. Koncernen har en valutastrategi og i henhold til denne afdekkes rele-
vante valutaer fremadrettet for at sikre driften. Som felge af udviklingen i 2015 er valutapolitikken skrpet for
at minimere risikoen yderligere. Koncernen foretager udelukkende transaktionsbaserede valutadispositioner.

Kreditrisici vedrorende kunder afdekkes i vazsentlig udstrekning gennem kreditforsikring eller bankgaranti i
henhold til koncernens strategi omkring afd®ekning af debitorrisici. Det vurderes regelmassigt, om der er en
tilstrekkelig kapitalstruktur i selskabet. Koncernen har pr. 31. december 2015 nettorentebarende geld pa
92 mio.kr. Der er efter regnskabsdrets afslutning indgdet ny finansieringsaftale med selskabets bankforbin-
delse. Denne aftale sikrer den fremadrettede finansiering for koncernen. Der er ikke foretaget &ndringer af
koncernens retningslinjer og procedurer for styring af kapitalstrukiur og forvalining heraf'i 2015.

Videnressourcer
Koncernens vidensressourcer kan primert henferes til medarbejderforhold og udviklingsaktiviteter.

Medarbejdere
Det er vesentligt, at koncernen fortsat kan rekruttere, udvikle og fastholde medarbejdere med et hajt kompe-
tenceniveau, hvilket stiller krav til lobende ajourfering og tilegnelse af nye kompetencer.
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Ledelsesberetning

Tilstedevarelse af nedvendig viden i alle medarbejdergrupper sikres gennem rekruttering og Iebende uddan-
nelse. Uddannelsen tilrettelazgges sével generelt som individuelt.

Der har i arets lab veeret en tilgang af kompetente og erfarne medarbejdere, som har styrket koncernens viden-

og kompetencemassige udgangspunkt,

Udvikling i medarbejderstaben kan ilustreres sdledes:

Primo Ultimo
Danmark 245 252
Udland 128 121
Antal ansatte i alt 373 373

For til stadighed at kunne udvikle og levere konkurrencedygtige produkter er det afgorende, at koncernen kan
rekruttere og fastholde medarbejdere med stor indsigt i modebranchen.

Som mal herfor er medarbejdersammensatningen af vasentlig betydning, og der arbejdes kontinuerligt pi at
opnd den rette medarbejdersammens&tning.

Redegorelse for samfundsansvar

Koncernen overviger lobende relevante forhold i relationen til samfundsansvar, herunder arbejdstagerforhold,
miljaforhold, sociale forhold og anti-korruption. Hvis der konstateres forhold, der krever skrpet indsats, vil
dette blive varetaget for at sikre et kontinuerligt fokus p& koncernens samfundsansvar.

Koncernen har i regnskabsaret haft fokus pa felgende omrider omkring samfundsansvar:

® CSR-udvalgets arbejde, herunder valg af fokusomrade i 2015 i forhold til CSR-strategien

® Kemikalier i ferdige produkter, herunder valg af testprogram

° Kontrol af menneskerettigheder

. Dyrevelfard

. Miljepavirkning

. Kontrol af certificering af leveranderer

. Mailtal og politikker for kenssammensztningen i det everste ledelsesorgan, jevnfar ARL§ 99b
° Malsztninger for 2016

Som medlem af UN Global Compact udgiver koncernen en fremskridtsrapport vedrerende koncernens CSR-
arbejde. For yderligere oplysninger vedrerende Ball Groups arbejde omkring samfundsansvar henvises der til
denne rapport. Rapporten er offentliggjort pd koncernens hjemmeside Ball-Group.com under "Om Ball
Group™.
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Ledelsesberetning

Anbefalinger for aktivt ejerskab og god selskabsledelse for kapitalfonde
12011 udsendte Danish Venture and Private Equity Association opdaterede retningslinjer for ansvarligt ejer-
skab og god selskabsledelse for kapitalfonde og deres kontrollerede virksomheder.

Der henvises til rsregnskabet 2015 for Ball ApS for gennemgang af DVCA.

Begivenheder efter balancedagen

Moderselskabet har givet tilsagn overfor datterselskaber om tilfersel af DKK 17,75m primert til investeringer.
Heraf er DKK 1 1m tilfert som lan forud for godkendelsen af &rsrapporten. Moderselskabet har endvidere afgivet
kobsoptioner vedrarende 11.937.466 anparter i Ball Invest ApS til en kabspris svarende til indre vaerdi. Ved
godkendelsen af &rsrapporten har moderselskabet erhvervet 5.878.893 anparter.

Herudover er der ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C (stor).

Zndringer i anvendt regnskabspraksis

Ledelsen har i forbindelse med regnskabsaflzggelsen zndret den anvendte regnskabspraksis indenfor maling
af kapitalandele i dattervirksomheder fra dagsverdi til indre verdis metode, fordi det efter ledelsens opfattelser
giver et mere retvisende billede under hensyntagen til selskabets fremtidige struktur m.v. ZEndringen er foreta-
get i overensstemmelse med drsregnskabsloven regler herfor, og indregnet med tilbagevirkende kraft over egen-
kapital. Der er herudover foretaget tilpasning af sammenligningstal.

Zndringen har medfert at egenkapital primo er 2ndret fra 275 mio.kr. til 189 mio.kr., ligesom resultat for skat
primo er pavirket med 18 mio.kr.

Herudover er anvendt regnskabspraksis uendret i forhold til tidligere ar.

Generelt om indregning og miling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som foalge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens veerdi kan mdles pilideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Miling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflzegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

1 resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrorer regnskabséret,

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Ax Ball Invest ApS og dattervitksomheder, hvori Ax Ball
Invest ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden méde har be-
stemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne
og udover betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragies som associerede virksomheder, jf. koncern-

oversigten.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtagter og omkostninger, aktiebesiddelser, in-
terne mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem

de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af dattervirksomheders dagsverdi
af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgarelse frem til afstelsestidspunktet.
Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomhe-
der. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsclideringen foretages eliminering af konceminterne indtagter og omkostninger, interne mellemvarender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

1 koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmassige andel af resultatet og nettoaktiverne prasenteres som szrskilte poster i henholdsvis resultatop-

gerelsen og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmessige andel af dattervirksomhedernes netto-

aktiver pd overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter méles ved ferste indregning i balancen til kostpris og efterfolgende til dags-
vardi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden geld.

Zndringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af dagsvardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgarelsen
sammen med &ndringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelseme
for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner reali-
seres, indregnes de akkumulerede &ndringer som en del af kostprisen for de pagzldende regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes &ndringer i dagsvaerdi lobende i resultatopgerelsen som finansielle poster.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgoerelse

Nettoomszetning

Nettoomsatning ved salg af handelsvarer og fardigvarer indregnes i resultatopgerelsen, nir levering og risi-
koovergang til keber har fundet sted. Nettoomstning indregnes eksklusive moms, afgifier og rabatter i for-
bindelse med salget og miles til salgsvardien af det fastsatte vederlag,.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for s@dvanlige lagernedskrivnin-

ger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primzre aktiviteter, herun-

der salg og administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager sivel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for

virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlzgsaktiver er foretaget ud fra en labende vurdering af
aktivernes brugstid i virksomheden. Anlzgsaktiverne afskrives lineert pd grundlag af kostprisen, baseret pa

folgende vurdering af brugstider og restvaerdier:

Brugstid Restvardi
ir Yo
Goodwill 20 0
Lejerettigheder 10
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-10 0

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af immaterielle og materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mel-
lem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmessige veerdi pa salgstidspunktet, og ind-

regnes i resultatopgerelsen under andre drifisindteegter eller -omkostninger.

Den regnskabsmassige vaerdi af sdvel immaterielle som materielle anlegsaktiver gennemgas mindst en gang
arligt for at afgore, om der er identifikation af vaerdiforringelse udover det, som udtrykkes ved afskrivning.
Hvis dette er tilfeldet, opgeres aktivets genindvindingsverdi, og der foretages nedskrivning af genindvin-
dings-verdien, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmeassige verdi. Genindvindingsvardien for aktivet
opgores som den hejeste veerdi af nettosalgsprisen og kapitalverdien.
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Anvendt regnskabspraksis

Er det ikke muligt at fastsztte en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i den
mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsattes en palidelig genindvindingsvardi.

Andre finansielle indtzegter

Andre finansielle indtzgter bestir af modtagne udbytter o.l. fra andre vardipapirer og kapitalandele, renteind-
tegter, herunder renteindtzgter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster vedro-
rende verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter samt godt-
gorelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gazld til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedrarende verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle forpligtelser samt tillag under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af Arets aktuelle skat og ®ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pA egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer
direkte pd egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemassige underskud).

Balance
Goodwill
Goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Der foretages nedskrivningstest pd goodwill, sifremt der er indikationer for verdifald. Nedskrivningstesten
foretages for den aktivitet eller det forretningsomrade, som goodwill relaterer sig til. Goodwill nedskrives til
det hojeste af kapitalverdien og nettosalgsprisen for den aktivitet eller det forretningsomrade, som goodwill
knytter sig til (genindvindingsvaerdi), sdfremt denne er lavere end den regnskabsmassige vaerdi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter licenser og erhvervede rettigheder mv.

Erhvervede immaterielle rettigheder méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Patenter
afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 20 &r.
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Anvendt regnskabspraksis

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvardi, hvis denne er lavere end den regnskabsmes-

sige vardi.

Materielle anlzgsaktiver
Materielle anlzgsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

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

Der foretages line®re afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Indretning af lejede lokaler optil 10 ar

Andre anleg, drifismateriel og inventar 3-104r

Fortjeneste eller tab ved afhndelse af materielle anlzgsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vardi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab ind-
regnes i resultatopgorelsen under af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og mdles i modervirksomheden efter den indre verdis me-
tode (equity-metoden). Dette indebarer, at kapitalandelene males til den forholdsmassige andel af virksom-
hedernes regnskabsmassige indre veerdi med tilleg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ

goodwill og med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre vaerdi méles til 0 kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre vardi, hvis det
vurderes verholdeligt. Hvis den regnskabsmassige negative indre verdi overstiger tilgodehavendet, indregnes
det resterende belab under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller faktisk forplig-
telse til at dekke den pagzldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfores i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode under egenkapitalen.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele omfatter barsnoterede vardipapirer, der méles til dagsvaerdi (berskurs)

pé balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassige og skattemassige vardier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemassige vardi af aktiveme opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettigede, skattemassige underskud, indreg-
nes i balancen med den vardi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skat-
teforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvardi, hvor denne er

lavere.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af ferdiggerelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere saiget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der szdvanligvis svarer til nominel verdi, med fradrag af ned-
skrivninger til imedegielse af forventede tab.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat,

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgrensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfelgende
regnskabsdr. Periodeafgrensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestiender,

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne

ikke er ejet 100% af modervirksomheden.
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Anvendt regnskabspraksis

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrerende operationelle leasing-aftaler indregnes linezrt i resultatopgorelsen over leasingpe-

rioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der s&dvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgrsensningsposter
Periodeafgrensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtagter til resultatforing i efter-
felgende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Pengestromsopgerelsen
Pengestromsopgerelsen viser pengestramme vedrarende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning,

Pengestremme vedrarende drifisaktiviteter prazsenteres efter den indirekte metode og opgeres som driftsresul-
tatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, 2ndring i drifiskapital og betalt selskabsskat.

Pengestremme vedrarende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlzgsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle

og materielle anlegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestramme vedrorende finansieringsaktiviteter omfatter &ndringer i sterrelse eller sammensatning af virk-
somhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgielse af finansielle leasingafia-
ler, afdrag pa rentebarende gald, keb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vardipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgeld.
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Koncernens resultatopgerelse for 2015

2015 2014

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsztning 1 576.668 586.324
Vareforbrug (306.690) (303.849)
Andre eksterne omkostninger 3 {120.063) {110.321)

Bruttoresultat 149.913 172.154
Personaleomkostninger 2 (163.415) (155.270)
Af- og nedskrivninger (103.153) (31.482)
Driftsresultat (118.655) (14.598)

Andre finansielle indtagter 4 6 6.376
Andre finansielle omkostninger 5 {4.886) (9.462)
Resultat af ordinzere aktiviteter for skat (123.535) (17.684)
Skat af ordinzrt resultat 6 3.307 (3.631)
Koncernens resultat {120.228) (21.315)

Minoritetsinteressers andel af resultatet 16.920 2.987
Arets resultat (103.308) (18.328)

Forslag til resultatdisponering

Qverfert resultat (103.308) (18.328)
(103.308) (18.328)
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Koncernens balance pr. 31.12.2015

Erhvervede lignende rettigheder
Goodwill
Immaterielle anlegsaktiver

Andre anlag, drifismateriel og inventar
Materielle anlgsaktiver

Andre verdipapirer og kapitalandele
Deposita

Udskudt skat

Finansielle anlzegsaktiver

Anlaegsaktiver

Fremstillede varer og handelsvarer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat
Periodeafgraznsningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsztningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note t.kr. t.kr.
3.015 4.350

105,152 196.428

7 108.167 200.778
26.957 29.860

8 26.957 29.860
0 82

7.045 7.125

6.014 1.426

9 13.059 8.633
148.183 239.271

32.923 37.561

32.923 37.561

42,387 42.502

27.051 31.850

119 0

3.123 4.214

72.680 78.566

0 22.921

105.603 139.048

253.786 378.319
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Koncernens balance pr. 31.12.2015

2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 141 141
Overfort overskud eller underskud 81.725 189.712
Egenkapital titherende moderselskabets kapitalejere 81.866 189.853
Egenkapital tilharende minoritetsinteresser 12.530 30.158
Egenkapital 94.396 220.011
Bankgeld 40.000 58.123
Langfristede gaeldsforpligtelser 11 40.000 58.123
Bankgeld 51.890 30972
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 36.504 40.666
Skyldig selskabsskat 0 1.606
Anden geld 30.996 26.941
Kortfristede geeldsforpligtelser 119.390 100.185
Geldsforpligtelser 159.390 158.308
Passiver 253.786 378.319
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 13
Eventualforpligtelser 14

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser 15
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Koncernens egenkapitalopgerelse for 2015

Overfart Egenkapital

overskud el- tilherende

Virksom- ler under- minoritets-

hedskapital skud interesser

t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital primo 141 189.712 30.158
@vrige egenkapitalposteringer 0 (4.679) (708)
Arets resultat 0 (103.308) (16.920)
Egenkapital ultimo 141 81.725 12.530
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Koncernens pengestromsopgorelse for 2015

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

Zndringer i arbejdskapital
Pengestremme vedrarende primeer drift

Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestremme vedrerende drift

Keb mv. af materielle anlagsaktiver

Salg af materielle anl®gsaktiver

Kab af finansielle anlegsaktiver

Salg af finansielle anlzgsaktiver
Renteindbetalinger

Andre pengestremme vedrarende investeringer
Pengestromme vedrorende investeringer

Optagelse af lan

Afdrag pé l1an mv.

Andre pengestremme vedrarende finansiering
Pengestremme vedrerende finansiering

Aindring i likvider
Likvider primo

Valutakursreguleringer af likvider
Likvider ultimo

2015 2014

Note t.kr. t.kr.
(118.653) (14.598)

105.153 31.483
12 10.536 {(27.935)
(2.966) {(11.050)
(3.006) (4.638)
(5.972) (15.688)
(10.423) (11.158)

635 3.096
(137) {203)

0 57

(467) 11.260

(3.762) 105

{14.154) 3.157

18.123 28.391
(20.918) (17.459)
0 (9.462)

(2.795) 1.470
(22.921) (11.061)

22.921 36.295
0 {2.313)

0 22,921
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Koncernens noter

1. Nettoomsaetning
Danmark
Dvrige lande

2. Personaleomkostninger
Gager og lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatie medarbejdere

Der er ikke udbetalt vederlag til moderselskabets direktion eller bestyrelse.

2015 2014
tkr. t.kr.
278.517 259.045
298.151 327.279
576.668 586.324
2015 2014
t.kr. t.kr.
130.427 129.650
3.232 4.015
19.231 15.388
10.525 6.217
163.415 155.270
373 373

Koncernen har etableret en warrantordning for visse ledende medarbejdere og bestyrelsesmedlemmer i kon-

cernen. | det omfang samtlige tegningsoptioner udnyttes, gives disse indehavere ret til at tegne for op til i alt

nomineit 10.713.867 anparter i Ball Invest ApS.

3. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision
Andre ydelser

4. Andre finansielle indtaegter
Ovrige finansielle indtegter

2015 2014
t.kr. t.kr.
704 696
822 305
1.526 1.001
2015 2014
t.kr. t.kr.
6 6.376

6 6.376
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Koncernens noter

5. Andre finansielle omkostninger

@Ovrige finansielle omkostninger

6. Skat af ordinaert resultat
Aktuel skat

Zndring af udskudt skat
Regulering vedrerende tidligere ar

7. Immaterielle anlsegsaktiver
Kostpris primo
Valutakursreguleringer

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbageforsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2015 2014
t.kr. t.kr.
4,886 9.462
4.886 9.462
2015 2014
t.kr. t.kr.
(3.235) 3.430
{(72) 202
0 (1)
(3.307) 3.631
Erhver-
vede lig-
nende ret-
tigheder Goodwill
t.kr. t.kr.
14.104 410.240
6 0
(81) 0
14.029 410.240
{9.754) (213.812)
(1.285) {91.276)
25 0
(11.014) (305.088)
3.015 105.152
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Koncernens noter

8. Materielle anlzegsaktiver
Kostpris primo
Valutakursreguleringer

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbageforsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Arets nedskrivninger
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

10. Minoritetsinteresser

Andre an-
lzeg, drifts-
materiel
og inven-
tar

t.kr.

84.322
(155)
10.423

(2.349)
92,241

(54.462)
(12.734)
1.912

(65.284)

26.957

Deposita  Udskudt skat

t.kr. t.kr.
7.125 1.426
0 4,588
7.125 6.014
(80) 0
(80) 0
7.045 6.014

Der henvises til egenkapitalopgerelsen for en specifikation af minoritetsinteresser.
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Koncernens noter

11. Langfristede gaeldsforpligtelser
Koncernen har ingen geldsforpligtelser, der forfalder mere end 5 ar efter balancedagen.

2015 2014
t.kr. t.kr.
12. Aindring i arbejdskapital
ZEndring i varebeholdninger 4.638 (2.575)
Zndring i tilgodehavender 6.005 (23.273)
Zndring i leverandergzld mv. {107) (2.087)
10.536 (27.935)

13. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Der er indgdet lejekontrakter med en arlig lejeforpligtelse pa 40.956 t.kr. og med en samlet lejeforpligtelse pd
66.416 t.kr.

Koncemen har indgéet operationelle leasingkontrakter med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 2.277 t.kr.
Leasingkontrakterne har samlet restleasingydelse p& 3.649 t.kr.

14. Eventualforpligtelser
Selskabet er sambeskattet med de evrige selskaber i koncernen og hafter solidarisk for de skatter, som vedrorer

sambeskatningen.
Pengeinstitutter har stillet huslejegarantier for i alt 10.850 t.kr.

Ball Group er fortsat part i en verserende transfer pricing sag mod skattemyndighederne i Norge, vedrerende
indkomstarene 2006-2012. Ball Group har i 2014 efterbetalt 13 mio.kr. i selskabsskat for rene og anket afgo-
relsen hos SKAT Norge. Der har ikke veret vasentlige korrespondance i 2015, Sagen forventes afgjort i 2016.

Det er undret ledelsens vurdering at koncernens transfer pricing praksis er korrekt, og de betaite skatter er
sdledes opfart under aktiver som andre tilgodehavender pd koncernniveau, idet anken forventes at medfore
medhold. | det omfang afgarelsen gir imod Ball Group, vil skattebetalingen til Norge formentlig kunne redu-
ceres ved en tilsvarende nedszttelse af den skattepligtige indkomst i Danmark.

Som folge af forskellig selskabsskatteprocent i Danmark og Norge, vil en omfordeling af indkomst fra Dan-
mark til Norge pd koncernniveau betyde en skattemassig merudgift, der anslas til 1,5 mio.kr. med tilleg af

renter.

Selskabet har en tilbagesalgsoption med samlet kebspris pd 7,6 mio.kr. Der er herudover et udestdende tilsagn
om yderligere investeringer pa 6,75 mio.kr.
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Koncernens noter

15. Pantsaztninger og sikkerhedsstillelser
Flere koncernselskaber har indgdet rembursaftaler og andre garantier over for udenlandske leveranderer for i
alt 5.004 t.kr. pr. 31. december 2015.

Et datterselskab har deponeret lasoreejerpantebreve pé i alt 10.100 t.kr. til sikkerhed for koncernens bankgald.
Ejerpantebrevene giver pant i datterselskabets lejerettigheder m.v.

Et datterselskab har afgivet solidarisk selvskyldnerkaution, der er opgjort til i alt 155 mio.kr. pr. 31. december

2015 overfor koncernforbundne selskabers mellemvarende med pengeinstitut.
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Modervirksomhedens resultatopgerelse for 2015

Andre eksterne omkostninger
Driftsresultat

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat af ordineere aktiviteter far skat

Skat af ordinart resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

2015 2014

Note t.kr. t.kr.
{105) (98)
(105) (98)
(103.407) (18.258)

1 490 4

2 (246) 0
(103.268) (18.352)

3 (40) 24
(103.308) {18.328)
(103.308) (18.328)
(103.308) (18.328)
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2015

2015 2014

Note t.kr. t.kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 76.578 184.339
Finansielle anlaegsaktiver 4 76.578 184.339
Anl=gsaktiver 76.578 184.339
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 20.567 60
Andre tilgodehavender 0 24
Tilgodehavender 20.567 84
Likvide beholdninger 0 5.509
Omsatningsaktiver 20.567 5.593
Aktiver 97.145 189.932
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2015

2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 141 141
Overfert overskud eller underskud 81.725 189.712
Egenkapital 81.866 189.853
Bankgazld 15.066 0
Skyldig selskabsskat 40 0
Anden geld 173 79
Kortfristede gzldsforpligtelser 15.279 79
Galdsforpligtelser 15.279 79
Passiver 97.145 189.932
Eventualforpligtelser 5
Nertstdende parter med bestemmende indflydelse 6

Ejerforhold 7
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Modervirksomhedens egenkapitalopgarelse for 2015

Overfort
overskud
Virksom- eller under-
hedskapital skud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 141 189.712 189.853
Dvrige egenkapitalposteringer 0 (4.679) (4.679)
Arets resultat 0 (103.308) (103.308)
Egenkapital ultimo 141 81.725 81.866

Selskabets anpartskapital udger 141.432,42 kr. fordelt pa anparter 2 0,01 kr. eller multipla heraf. Anpartskapi-
talen er opdelt i en A-, B-, C-, D- og E-anpartskapital, hvor A-anpartskapitalen udgar 123.749,71 kr., B-an-
pariskapitalen udger 1.250,29 kr., C-anpartskapitalen udger 16.232,42 kr., D-anpartskapitalen udgor 100 kr.

og E-anpartskapitalen udger 100 kr.

Virksomhedskapitalen har vare uzndret de seneste 5 Ar.
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Modervirksomhedens noter

2015 2014
t.kr. t.kr.
1. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtegter fra tilknyttede virksomheder 484 0
Qvrige finansielle indtzgter 6 4
490 4
2015 2014
t.kr. t.kr.
2. Andre finansielle omkostninger
Ovrige finansielle omkostninger 246 0
246 0
2015 2014
t.kr. t.kr.
3. Skat af ordinzert resultat
Aktuel skat 40 (24)
40 (24)
4. Finansielle anlaegsaktiver
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form Yo t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder omfatter:
DK-7190 Bil-
Ball Invest ApS lund ApS 85,9 89.107 (120.327)
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Modervirksomhedens noter

5. Eventualforpligtelser
Selskabet har givet tilsagn overfor datterselskaber om tilfersel af 17,75 mio.kr. primert til investeringer. End-

videre har selskabet afgivet kebsoptioner vedrorende 11.937.466 anparter i Ball Invest ApS til en samlet kabs-

pris svarende til 12,2 mio.kr.

Selskabet indgdr som administrationsselskab i en dansk sambeskatning med de ovrige selskaber i koncernen.
Selskabet hefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for
indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle for-
pligtelser til at indeholde kildeskat pé renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambe-
skattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets

arsregnskab.

6. Nzrtstiende parter med bestemmende indflydelse

Koncernens nertstdende parter bestar af direktionen, bestyrelsen og de evrige selskaber i Ball Group koncer-
nen. Selskabets transaktioner med nertstiende parter elimineres i n®rvaerende koncernregnskab og oplyses
derfor ikke med henvisning til rsregnskabsloven § 98 ¢ stk. 1 nr. 1.

7. Ejerforhold
Selskabet har registreret folgende aktionzrer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller pa-

lydende veerdi:

Axcel II1 K/S, Kebenhavn
AxBL Invco ApS, Kebenhavn



