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L edelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 for
Anpartssel skabet af 28. marts 2007.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
sel skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af koncernens og sel skabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015.

L edel sesberetningen indehol der efter vores opfattel se en retvisende redegerel se for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Fredensborg, den 31.05.2016

Direktion

Jacob @stergaard Bergenholtz Jesper Wadum Nielsen Esben Bay Jargensen
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Den uafhaengigerevisors erklaering

Til kapitalgjernei Anpartsselskabet af 28. marts 2007

Pategning pa koncer nregnskabet og ar sregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Anpartsselskabet af 28. marts 2007 for regnskabsdret 01.01.2015
- 31.12.2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter for savel
koncernen som sel skabet samt pengestremsopgerel se for koncernen. K oncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

L edelsens ansvar for koncer nregnskabet og ar sregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskabet og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfart revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifalge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaagger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sik-
kerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vassentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved riskovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaandighederne, 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
regnskabsmaessige sken er rimelige, samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt 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 tilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med arsregnskabsioven.
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Den uafhaengigerevisors erklaering

Supplerende oplysninger vedr grende forhold i koncer nregnskabet og ar sregnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion ger vi opmaarksom pa oplysningerne i arsregnskabets note 1 og i ledel sesberet-
ningen, hvori ledelsen redeger for forudsagtningerne for, at regnskabet er aflagt med fortsat drift for gje og den usikkerhed,
der er knyttet hertil.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til &rsregnskabs oven gennemlaest ledel sesheretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg
til den udfarte revision af koncernregnskabet og &rsregnskabet.

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

K gbenhavn, den 31.05.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

CVR-nr. 33963556

Bill Haudal Pedersen
statsautoriseret revisor
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L edel sesberetning

2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 68.757 57.293 17.360 62.249 56.146
Driftsresultat 8.120 3571 (136.986) (18.890) (17.158)
Resultat af finansielle
poster 298 149 41.212 (9.848) (13.290)
Arets resultat 9.263 2.544 (61.678) (22.129) (31.163)
Samlede aktiver 121.273 120.942 107.649 216.359 256.725
Investeringer i materi-
elle anlagysaktiver 2.560 1.810 2.838 3.341 3.956
Egenkapital 28.842 16.762 13.055 67.898 44.767
Nagletal
Egenkapitalens forrent-
ning (%) 28,5 6,0 (157,8) (39,3) (56,2)
Soliditetsgrad % 23,8 13,9 12,1 31,4 17,4

Hoved- og nggletal

Hoved- og nggleta er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

“Anbefalinger & Nggletal 2015”.

Nagletal Beregningsfor mel Nggletal udtrykker
Egenkapitalens forrentning A(r;ets f&w'tst %j'é(mdi(?orite‘ef_ x 100 Virksomhedens forrentning af den
(%) 115 egenkapital s, minonteter kapital, som gjerne har investeret i

virksomheden.

Soliditetsgrad % Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Samlede aktiver

Virksomhedens finansielle styrke.
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet
M oder selskabets hovedaktivitet
M odersel skabets hovedaktivitet er at ge kapitalandele i Pedax-koncernen samt dermed beslaggtet virksomhed.

Koncer nens hovedaktivitet
Hovedaktiviteten i koncernen udgares af produktion og salg af cail- og stangjernsautomater. De vassentligste
aktiviteter foretages af datterselskabet Pedax GmbH. Koncernens produkter af sadtes over det meste af verden.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Koncernens omsagning vistei 2015 en mindre fremgang. Koncernen har igennem 2015 fortsat arbejdet med det
operationelle fundament, herunder forbedring af kvalitet, serviceydelser og produktudvikling. Koncernen er
sdledes forberedt til profitabel vakst, og flere tiltag fokuseret pa @get omsagning er blevet gennemfart i 2015.

Oplysninger om ikke-finansidlle forhold
Koncernen falger i det vassentligste DVCA'’s (Danish Venture and Private Equity Association) retningslinjer
omkring oplysninger i rsrapporten.

Cor porate gover nance
Koncernens ledelse sgger til stadighed at sikre, at koncernens ledel sesstruktur og kontrolsystemer er hensigts-
meaessige og fungerer tilfredsstillende. Ledelsen vurderer |gbende, om dette er tilfaddet.

Grundlaget for tilrettelaaggelsen af ledelsens opgaver er blandt andet aktiesel skabsloven, arsregnskabsioven,
koncernens vedtaggter samt god praksis for virksomheder af samme sterrel se og med samme international e ragk-
kevidde som koncernen. Herunder efterlever koncernen i kraft af sin status som kapitalfondsget virksomhed
retningslinjerne for ansvarligt gjerskab og god selskabsledelse. Pa dette grundlag er udviklet og vedligeholdes
|abende en raskke interne procedurer, der skal sikre en aktiv, sikker og lensom styring af koncernen.

Aktionaerforhold

Koncernens ledel se vurderer | gbende, om selskabets kapital struktur er i overensstemmel se med koncernens og
detsinteressentersinteresser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understetter en langsigtet
| ensom vaekst.

Hvis der fremsadtes et tilbud om overtagel se af koncernens aktier, vil ledelsen forholde sig hertil i overensstem-
melse med lovgivningen.

Koncernens starste aktionaa er BWB Partners | K/S, der besidder 99% af koncernens aktier og stemmerettighe-
der. BWB Partners | K/S har sdledes bestemmende indflydelse pa koncernen og er derudover reprassenteret i
ledelsen i flere af koncernens selskaber igennem partner Jesper Wadum Nielsen.
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L edel sesberetning
Vederlagtil ledelsen

For at tiltragkke og fasthol de koncernens | edel sesmaessige kompetencer er direktionsmedlemmernes og ledende
medarbej deres aflanning fastlagt under hensyntagen til arbejdsopgaver, vaadiskabelse og vilkar i sammenlig-
nelige virksomheder. | aflgnningen indgédr resultatafheangige elementer, som skal medvirke til at sikre interes-
sesammenfald mellem selskabets ledel se og aktionaarerne, idet ordningerne tilgodeser savel kort- som langsig-
tede mal. | tillaeg eksisterer der et aktiebaseret program for ledelsen i koncernen.

Udbyttepolitik
Udbetaling af udbytte sker under hensyntagen til forngden konsolidering af egenkapitalen som grundlag for
koncernens fortsatte ekspansion. Ledelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for regnskabsaret 2015 ikke
udbetales udbytte.

Interessenterne i Pedax-koncernen sager |gbende at udvikle og vedligeholde gode relationer til sine interesse-
grupper, idet sddanne relationer vurderes at have vassentlig og positiv betydning for koncernens udvikling. Kon-
cernen har med dette udgangspunkt formuleret en kommunikationspolitik, ligesom der er sagskilte politikker
for forskellige nagleomrader som personale, miljeforhold og ansvarlighed over for kunder og samfundet som
helhed.

Kommunikationspolitikken og relaterede procedurer skal sikre, at oplysninger af betydning for blandt andet
investorer, medarbej dere og myndigheder tilgar disse og offentliggeresi overensstemmelse med regler og afta-
ler.

Det er en del af bestyrelsens arbejde at sikre sivel efterlevel se som jaavnlig tilpasning af retningslinjernei over-
ensstemmel se med udviklingen i og omkring sel skabet.

Kunder

Det er koncernens mal at skabe vaardi for kundernei form af intelligente | gsninger, der skabesi samarbejde med
den enkelte kunde, samt opfyldelse af kundernes forventninger ved levering af produkter af hgj kvalitet, over-
holdelse af leveringsbetingelser mv. Indikatorerne for disse mal er blandt andet kundetilfredshed og kundel oy-
alitet. Der felges |@bende op pa disse gennem dialog med kunderne.

Teknologi
Forretningsgrundlaget gar i retning af at styrke know-how internt samt videreudvikle nye maskintyper, som pa
sigt forventes at medfare en staakere markedsposition.
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L edel sesberetning

Pr ocesser

De kritiske forretningsprocesser er relateret til udviklingen af individuelle lgsninger, kvalitet og service. Til
sikring af at kunden far den aftalte ydelse, stilles der krav om, at de enkelte metoder og procedurer dokumente-
res. Som ma for om forretningsprocesserne fungerer, er overholdelse af leveringstid og omfanget af garanti-
omkostninger vigtige indikatorer. Koncernen arbejder til stadighed med at sikre, at de fastlagte mal for forret-
ningsprocesserne efterleves, ligesom koncernens interne udviklingsaktiviteter kontinuerligt fokuserer pa at for-
bedre produkter og processer — ofte i samarbejde med kunderne.

Usikkerhed vedr grende indregning og maling

Koncernen foretager sken og forudsadninger om fremtidens resultater. De skennede regnskabsmaessige resul-
tater vil per definition saddent vage lig de relaterede faktiske resultater. De foretagne skan og forudsagninger,
der indebager en betydelig risiko for en vassentlig regulering af den regnskabsmaessige vaadi af aktiver og
forpligtelser inden for det nasste regnskabsar, er skitseret nedenfor.

Nedskrivningstest af goodwill

Koncernen tester arligt, om der er indikationer for nedskrivningsbehov af goodwill, i overensstemmelse med
regnskabspraksis. Genindvindingsvaadien for pengestramsfrembringende enheder er blevet bestemt ved at be-
regne deresvaadi. Disse beregninger kraever brug af estimater. Nedskrivningstesten foretages pakoncernniveau.

Forventet udvikling
Der forventes gget omsagning og forbedret indtjening i de kommende &r.

Vaesentlige forudsagtninger og usikre faktorer

Arsregnskabet er aflagt med fortsat drift for gje. Der blev i regnskabséret 2013 gennemfart en akkord- og mo-
ratorieordning i det tyske dattersel skab. Det er derfor en forudsagning for fortsat drift, at den aflagte forretnings-
plan og budgetter falges, samt at koncernens bankforbindelse vil fortsadte sin finansiering i de kommende ar.

Datterselskabet falger sin forretningsplan, ligesom koncernens bankforbindelse har tilkendegivet, at den vil
fortsadte sit engagement i moratorieperioden. Ledelsen har pa denne baggrund aflagt arsregnskabet under for-
udsagning om fortsat drift frem til udgangen af 2016.

Saxligerisici

Koncernens vassentligste driftsrisiko er knyttet til evnen til at vagre stagrkt positioneret pa sine markeder. Kon-
cernen er endvidere som fglge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret over for andringer
i rdvarepriser, valutakurser og renteniveauet. Koncernen ferer en ledelsesgodkendt finanspolitik, der opererer
med en lav risikoprofil, sdledes at valuta-, rente- og kreditrisici kun opstdr med udgangspunkt i kommercielle
forhold.
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L edel sesberetning

Der er ikke foretaget aandringer af koncernens retningslinjer og procedurer for styringen af kapita struktur og
forvaltningen heraf i 2015.

Prisrisici
Koncernen arbejder |abende med at forbedre indkabspriserne samt optimering af arbejdsprocesser, som sikrer,
at det er muligt at bevare indtjeningen i et marked med hérd konkurrence.

Valutarisici

Kursrisici vedragrende investeringer i tilknyttede virksomheder, af daskkes som hovedregel ikke, da det er kon-
cernens opfattelse, at en |gbende kurssikring af sddanne langsigtede investeringer ikke vil vaare optimalt ud fra
en samlet risiko- og omkostningsmaessig betragtning. Det er koncernens politik at af deekke kommercielle valu-
tarisici. Afdaskningen sker primaat viava utaterminsforretninger i forbindelse med konkrete projekter. Der ind-
0as ikke spekulative val utapositioner.

Renterisici
Der pahviler koncernen begramset renterisici fra langfristet finansiering.

Miljerisici
Der pahviler ikke koncernen specielle miljerisici.

Videnressour cer
Koncernens ambition er at vage pa forkant med den teknologiske udvikling. Koncernen disponerer over en
betydelig videnbase indenfor sit virkefelt, som kan opdeles i fire kategorier: Kunder, teknologi, processer og
medarbejderforhold.

Medarbedere
Udviklingen i medarbejderstaben i driftsselskabet kan illustreres sdledes:

Antal ansatte primo 125
Nettotilgang i regnskabsaret 10
Antal ansatte ultimo 135

For til stadighed at kunne levere og udvikle konkurrencedygtige produkter og lasninger er det afgarende, at
koncernen kan rekruttere og fasthol de medarbejdere med et hgjt uddannel sesniveau.

Miljgmaessige for hold
Koncernen er miljgbevidst og arbejder |gbende pa at reducere miljgpavirkningerne fra koncernens drift og de

udbudte processer og produkter. Koncernen er i besiddel se af rel evante miljggodkendelser, og koncernen driver
ikke virksomhed, som medfarer farlige eller specielle pavirkninger af det eksterne miljg.
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L edel sesberetning

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Sel skabet forsager kontinuerligt at videreudvikle eksisterende samt nye maskintyper.

Redeger else for samfundsansvar

Koncernen har indfert politikker indeholdende interne retningslinjer, malsagninger og strategier, hvorefter der
malrettet arbejdes med at sikre et sikkert og sundt arbejdsmiljg, og sdledes at milja- og klimamaessige forhold
tankesind i koncernens processer.

Koncernen har i en arraskke haft fokus pa miljeforhold og udvikling af videnressourcer, og der henvises til
ovenstaende afsnit herom, og der arbejdes fortsat videre med disse forhold.

Koncernen har indfert politikker indeholdende interne retningslinjer, malsaninger og strategier, hvorefter der
malrettet arbejdes med at sikre et sikkert og sundt arbejdsmiljg, og at milj@ og klimamaessige forhold taankes
ind i koncernens processer, sdledes at der sikres en miljemaessig forsvarlig drift.

Koncernen omsadter sine politikker til handling gennem indferel se af |edel sessystemer og kontrolsystemer som
opfealgning pa arbejdsprocessen. Koncernen har certificeret sine ledel sessystemer og foretager |gbende en eva
luering, der systematisk gennemgér implementeringen af politikkerne. Herunder har koncernen som et led i sin
nye sundhedspolitik bl.a. foretaget en opstramning af medarbejdersamtal eprogrammet, tramet mellemlederne
vedrgrendetrivsel og lavet tilbud om frivilligt sundhedstjek til medarbejderne. Som led i at forbedre koncernens
miljz og klimameessige forhold arbejder koncernen intenst pa at reducere energiforbruget i driftsfasen gennem
sterre brug af solceller samt en livscyklusvurdering af nogle af produkterne med henblik pa at @ge genanven-
delse heraf, nér de er udtjent.

L edelsen vurderer generelt, at arbejdet med miljg og arbejdsmilja bidrager positivt til koncernens omdgmme og
effektivitet. Koncernens arbejde med samfundsansvar har ligeledes betydet, at produktionsprocesserne er blevet
mindre miljgbelastende. Det forventesi fremtiden, at der stadig sker forbedringer i ovenstdende forhold.

Mennesker ettigheder

Koncernen omsadter sine politikker til handling gennem indfarel se af |edel sessystemer og kontrol systemer, som
opfalgning pa arbejdsprocessen. Koncernen har certificeret sine ledel sessystemer og foretager |gbende en eva-
luering, der systematisk gennemgédr implementeringen af politikkerne.

Klimapavirkning

Som falge af arbejdet med samfundsansvar har koncernen bl.a. opnaet et vaesentligt fald i sygefraveaet samt en
yderligere ansedtelse af medarbejdere med nedsat erhvervsevne. Der er ligeledes sket et fald i antallet af ar-
bejdsulykker. Det forventesi fremtiden, at der stadig sker en forbedring i disse forhold, ligesom det forventes,
at produktionsprocesserne bliver mindre miljgbel astende.
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L edel sesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten, da
driften i Pedax GmbH falger sel skabets forretningsplan.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser for regnskabsklasse C (mel-
lem).

K oncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnesi balancen, ndr det som faige af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gkono-
miske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farsteindregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tillaggy/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt bel gb.

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

| resultatopgerel sen indregnes indtaggter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de bel ab,
der vedrarer regnskabsaret.

K oncer nregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres
af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nér den direkte eller indirekte gjer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydel se.

Konsolideringsprincipper

K oncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaaggning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved kon-
solideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaggter og omkostninger, interne mellemvaaender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der
anvendestil brug for konsolideringen, udarbejdesi overensstemmel se med koncernens regnskabspraksis.
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Anvendt regnskabspraksis

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmasssige andel af dattervirksomhedernes netto-
aktiver pa overtagel sestidspunktet opgjort til dagsveardi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gad dsforpligtel ser og andre monetaare poster i fremmed valuta, somikke er afregnet pa bal ancedagen, omregnes
til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
henholdsvis betalingsdagen og bal ancedagen, indregnesi resultatopgarel sen som finansielle poster.

Resultatopger else

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste €ller -tab omfatter nettoomsagtning, omkostninger til rdvarer og hjadpematerialer og eksterne
omkostninger.

Nettoomsagtning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faardigvarer indregnesi resultatopgerel sen, nar levering og risiko-
overgang til kaber har fundet sted. Nettoomsaaning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbin-
delse med salget og malestil salgsvaardien af det fastsatte vederlag.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for saadvanlige lagernedskrivninger.

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primaare aktiviteter, herunder
|okaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar endvidere
nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsadningsaktiver.

Per sonaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter 1en og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for virk-
somhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaggsaktiver bestér af regnskabsarets af- og nedskrivnin-
ger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaardier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemf arte ned-
skrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlagysaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Andrefinansielle indtaegter

Andrefinansielleindtaegter bestar af renteindtaggter, herunder renteindtasgter fratilgodehavender hostilknyttede
virksomheder, nettokursgevinster vedragrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle indtaggter samt godtgarel ser under acontoskatteordningen mv.

Andrefinansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gadd til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedragrende gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle
forpligtel ser samt tillagy under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestér af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen med den
del, der kan henferestil &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa 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 vedregrende skattemaessi ge underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives lineaat over den vurderede brugstid, der fastlaagges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden er fastsat til 10 &r, da det vurderes, at den ind-
kabte goodwill vedrerer strategisk erhvervede virksomheder med en staxk markedsposition og langsigtet ind-
tjeningsprofil.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaadi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaadi.

Immateriellerettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaarende og faardiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede im-
materielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlagysaktiver.

Udviklingsprojekter vedrarende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttel sesgrad, tilstragkkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed
i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende det paged dende
produkt eller den paged dende proces, indregnes som immaterielle anlaggsaktiver. @vrige udviklingsomkostnin-
ger indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, nér omkostningerne afhol des.
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Anvendt regnskabspraksis

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og af skrivninger, der direkte og in-
direkte kan henfares til udviklingsprojekterne.

Fardiggjorte udviklingsprojekter afskrives linesat over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udger
3-5 ar. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udger den maksimale af skrivnings-
periode restl gbetiden for de paged dende rettigheder.

M aterielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger er optaget til en vurderet dagsvaardi pabaggrund af det vurderede |gjeniveau og afkastkrav
for grundene og bygningerne eller pa grundlag af en skennet handelsveadi.

Andre anlagg, driftsmateriel og inventar malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer og |en-
ninger.

Indirekte omkostninger i form af indirekte henfarbare personaleomkostninger og af skrivninger paimmaterielle
og materielle anlasgsaktiver, der er anvendt i fremstillingsprocessen, indregnesi kostprisen baseret pa det med-
gaede timeforbrug for det enkelte aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaadi efter afduttet brugstid. Der foretages
lineaare af skrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 2-10 &r

Materielle anlasgsaktiver nedskrives til genindvindingsvaadi, hvis denne er lavere end den regnskabsmasssige
vaadi.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder indregnes og malesi modervirksomheden efter kostpris. K apitalandele
i tilknyttede virksomheder nedskrivestil genindvindingsveadi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
vedi.

Udbytte indregnesi resultatopgarel sen som ” Indtaegter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder”.
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Anvendt regnskabspraksis

| det omfang der foretages ekstraordinaare store udbyttel odninger fra kapitalandelen, som har karakter af tilba-
gebetaling af den investerede kapital, foretages der nedskrivning af den indregnede vaardi med et bel gb svarende
til den ekstraordinaae udiodning.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaardi af aktiverne opgares med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Var ebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaardi, hvor denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen med tillagg af hjemtagel sesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjadpematerialer og direkte | en.

Nettorealisationsvaardi for varebehol dninger opgares som forventet salgspris med fradrag af faardiggerel sesom-
kostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imadegéel se af forventede tab.

Periodeafgr sensningsposter
Periodeaf gramsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsdr. Periodeafgramsningsposter malestil kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Minoritetsinter esser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denneikke
er get 100% af modervirksomheden.
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Anvendt regnskabspraksis

Operationelle leasingaftaler
L easingydel ser vedrarende operationelle leasing-aftaler indregnes linesart i resultatopgarel sen over leasingpe-
rioden.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sesdvanligvis svarer til nominel vaadi.

M odtagne forudbetalinger fra kunder
M odtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering af
den aftalte vare eller faardiggarelse af den aftalte tjenesteydel se.

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

Periodeafgr sensningsposter
Periodeaf gramsningsposter indregnet under forpligtel ser omfatter modtagne indtaggter til resultatfering i efter-
f@l gende regnskabsar. Periodeaf graansningsposter malestil kostpris.

Pengestr gmsopger el sen
Pengestramsopgarel sen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndel se og slutning.

Pengestramme vedrarende driftsaktiviteter prasenteres efter den indirekte metode og opgeres som driftsresul-
tatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aandring i driftskapital og betalt sel skabsskat.

Pengestramme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af virksom-
heder, aktiviteter og finansielle anlasgsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle og
materielle anlaggsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestramme vedrarende finansi eringsaktiviteter omfatter aandringer i starrelse eller sammensagning af virk-
somhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1&n, afdrag pa rentebasrende gedd, keb af
egne aktier og betaing af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kassekredit.
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Koncernensresultatopger else for 2015
2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 68.757 57.293
Personaleomkostninger 2 (54.339) (47.286)
Af- og nedskrivninger (6.298) (6.436)
Driftsresultat 8.120 3571
Andre finansielle indtasgter 729 246
Andre finansielle omkostninger (431) (97)
Resultat af ordinaer e aktiviteter far skat 8.418 3.720
Skat af ordinaat resultat 3 3.657 5
Koncernensresultat 12.075 3.725
Minoritetsinteressers andel af resultatet (2.812) (1.181)
Aretsresultat 9.263 2.544
Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat 9.263 2.544
9.263 2.544
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Koncernens balance pr. 31.12.2015

2015 2014

Note t.kr. t.kr.

Feadiggjorte udviklingsprojekter 1.925 1.303
Goodwill 32.919 37.526
Immaterielle anlaegsaktiver 4 34.844 38.829
Grunde og bygninger 471 30
Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 4.924 4.213
Materielle anlasgsaktiver under udferelse 1.410 1.229
M aterielle anlaegsaktiver 5 6.805 5472
Udskudt skat 12.192 12.660
Finansielle anlasgsaktiver 6 12,192 12.660
Anlaggsaktiver 53.841 56.961
Fremstillede varer og handel svarer 28.426 28.310
Var ebeholdninger 28.426 28.310
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser 11.243 14.434
Andre tilgodehavender 4.733 4.418
Periodeaf graansningsposter 1.279 176
Tilgodehavender 17.255 19.028
Likvide beholdninger 21.751 16.643
Omsaetningsaktiver 67.432 63.981

Aktiver 121.273 120.942
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Koncernens balance pr. 31.12.2015
2015 2014

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 14.168 14.168
Overfart overskud eller underskud 7.905 (1.363)
Egenkapital tilhgrende moder selskabets kapitalejere 22.073 12.805
Egenkapital tilh@rende minoritetsinter esser 8 6.769 3.957
Egenkapital 28.842 16.762
Bankgadd 60.770 60.633
M odtagne forudbetalinger fra kunder 7.243 7.095
Leverandgrer af varer og tjenesteydel ser 11.279 8.879
Gadd til tilknyttede virksomheder 0 159
Skyldig sel skabsskat 1911 483
Anden gedd 11.054 26.723
Periodeaf gramsningsposter 174 208
Kortfristede gaddsfor pligtelser 92.431 104.180
Gaddsfor pligtelser 92.431 104.180
Passiver 121.273 120.942
Going concern 1
Dattervirksomheder 7
Ikke-indregnede Igje- og leasingforpligtel ser 10
Pantsagninger og sikkerhedsstillel ser 11
Transaktioner med naartstdende parter 12
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Koncer nens egenkapitalopger else for 2015
Overfort
overskud el-
Virksom- ler under -
hedskapital skud | alt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 14.168 (1.363) 12.805
V alutakursregul eringer 0 5 5
Aretsresultat 0 9.263 9.263
Egenkapital ultimo 14.168 7.905 22,073
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Koncer nens pengestr emsopger el se for 2015
2015 2014

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 8.125 3571
Af- og nedskrivninger 6.298 6.436
AEndringer i arbejdskapital 9 (9.538) (4.032)
Pengestr amme vedr grende primaer drift 4.885 5.976
M odtagne finansielle indteegter 729 214
Betalte finansielle omkostninger (431) (97)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (483) (5)
Pengestr gmme vedr arende drift 4.700 6.088
Kab mv. af materielle anlaagsaktiver (3.535) (1.891)
Udlan 3.806 0
Pengestr gmme vedr gr ende investeringer 271 (1.891)
Afdrag palan mv. 0 (124)
Optagelse af gadd til tilknyttede virksomheder 0 29
Andre pengestramme vedrgrende finansiering 137 0
Pengestr gmme vedr arende finansiering 137 (95
Andringi likvider 5.108 4.102
Likvider primo 16.643 12.541
Likvider ultimo 21.751 16.643
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Koncernens noter

1. Going concern

Arsregnskabet er aflagt med fortsat drift for gje. Der blev i regnskabsret 2013 gennemfart en akkord- og mo-
ratorieordning i det tyske dattersel skab. Det er derfor en forudsagtning for fortsat drift, at den aflagte forretnings-
plan og budgetter falges, samt at koncernens bankforbindel se vil fortsadte sin finansiering i de kommende &r.

Datterselskabet falger sin forretningsplan, ligesom koncernens bankforbindelse har tilkendegivet, at den vil
fortsadte sit engagement i moratorieperioden. Ledelsen har pa denne baggrund aflagt arsregnskabet under for-
udsagning om fortsat drift frem til udgangen af 2016.

2015 2014
t.kr. t.kr.
2. Per sonaleomkostninger
Gager og lgnninger 46.371 40.012
Andre omkostninger til social sikring 7.968 7.274
54.339 47.286
2015 2014
t.kr. t.kr.
3. Skat af ordinaert resultat
Aktuel skat 2.595 (5)
AEndring af udskudt skat 468 0
Regulering vedragrende tidligere &r (6.720) 0

(3.657) (5)
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Koncer nens noter
Feerdig-
gjorteud-
viklings-
projekter Goodwill
t.kr. t.kr.
4. Immaterielle anlesgsaktiver
Kostpris primo 4.789 160.533
V alutakursregul eringer 3 93
Tilgange 975 0
Afgange (329 0
Kostprisultimo 5.438 160.626
Af- og nedskrivninger primo (3.486) (123.007)
Arets afskrivninger (356) (4.700)
Tilbagefarsel ved afgange 329 0
Af- og nedskrivninger ultimo (3513 (127.707)
Regnskabsmaessig veer di ultimo 1.925 32.919
Andrean- Materielle
lagg, drifts- anlaggsakti-
Grundeog materiel og ver under
bygninger inventar udferelse
t.kr. t.kr. t.kr.
5. Materielle anlagsaktiver
Kostpris primo 86 16.559 1.229
Vd utakursregul eringer @) 198 3
Overfarder 0 784 (784)
Tilgange 460 1.138 962
Afgange 0 (179) 0
Kostprisultimo 539 18.500 1.410
Af- og nedskrivninger primo (50) (11.074) 0
Va utakursregul eringer 0 (1.458) 0
Avrets af skrivninger (18) (1.223) 0
Tilbagefarsel ved afgange 0 179 0
Af- og nedskrivninger ultimo (68 (13.576) 0
Regnskabsmaessig veer di ultimo 471 4.924 1.410




Anpartsselskabet af 28. marts 2007

25

Koncernens noter

6. Finansielle anlaegsaktiver
Finansielle anlagysaktiver omfatter alene udskudte skatteaktiver.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
7. Dattervirksomheder
Stema Holding A/S Helsingar A/lS 69,0
Pedax Holding GmbH Bitburg-Prim GmbH 100,0
Pedax GmbH Bitburg-Priim GmbH 100,0
Pedax Bitburg Industrigrundbesitz Verwal tungs GmbH Bitburg-Prim GmbH 100,0
Pedax Australasia PTY Ltd. Robina, Australien Ltd. 100,0
8. Minoritetsinter esser
Der er i regnskabsdret ikke sket aandringer i minoritetsaktionaaernes andel i dattersel skaberne.
2015 2014
t.kr. t.kr.
9. £ndringi arbejdskapital
AEndring i varebeholdninger (116) 6.924
AEndring i tilgodehavender 1773 180
AEndring i leverandargadd mv. (13.177) (11.135)
Andre aandringer 1.982 0
(9.538) (4.031)
2015 2014
t.kr. t.kr.
10. Ikke-indregnede lg e- og leasingfor pligtelser
Forpligtelser i henhold til lgje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem
til udigb 983 964
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Koncernens noter

11. Pantseetninger og sikker hedsstillelser
Af den samlede bankgadd p& 61 mio.kr. er der sikret 42 mio.kr. med pant i koncernens aktiver, hvilket bl.a.
bestér af pant i varelager og driftsmateriel med en samlet bogfart veardi pa 35.231 t.kr.

Der er via garantiselskab og bank stillet performance- og forudbetalingsgarantier pai alt 1.824 t.kr.

12. Transaktioner med neertstaende parter
Virksomheden har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige vilkar.
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M odervirksomhedens resultatopger else for 2015
2015 2014
Note t.kr. t.kr.

Bruttotab (110) (247)
Andre finansielle indtasgter 1 38 37
Aretsresultat (72) (210)
Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat (72) (210)

(72) (210
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M oder virksomhedens balance pr. 31.12.2015

2015 2014

Note t.kr. t.kr.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder 678 663
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.812 3.774
Finansielle anlaagsaktiver 2 4.490 4.437
Anlaegsaktiver 4.490 4.437
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 162 345
Andre tilgodehavender 2 2
Tilgodehavender 164 347
Omsagningsaktiver 164 347
Aktiver 4.654 4.784
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M oder virksomhedens balance pr. 31.12.2015
2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 3 14.169 14.168
Overfart overskud eller underskud (9.631) (9.574)
Egenkapital 4.538 4.594
Gadd til tilknyttede virksomheder 0 159
Anden gadd 116 31
Kortfristede gaddsfor pligtelser 116 190
Gaddsfor pligtelser 116 190
Passiver 4,654 4.784

Eventualforpligtel ser 4
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M odervirksomhedens egenkapitalopger else for 2015
Overfort
overskud el-
Virksom- ler under -
hedskapital skud | alt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 14.167 (9.573) 4.594
Kapitalforhgjelse 2 14 16
Arets resultat 0 (72) (72)
Egenkapital ultimo 14.169 (9.631) 4.538
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2015 2014
t.kr. t.kr.
1. Andrefinansielle indtasgter
Finansielle indtaggter fratilknyttede virksomheder 38 37
38 37
Tilgodehaven-
Kapitalandele der hostil-
i tilknyttede knyttede virk-
virksomheder somheder
t.kr. t.kr.
2. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 86.406 3.812
Tilgange 15 0
Kostprisultimo 86.421 3.812
Nedskrivninger primo (85.743) 0
Nedskrivninger ultimo (85.743) 0
Regnskabsmaessig veer di ultimo 678 3.812
Palydende Nominel
vaa di vaa di
Antal t.kr. t.kr.
3. Virksomhedskapital
Klasse A-anparter 13.744 1 13.744
Klasse B-anparter 425 1 425
14.169 14.169
2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Bevaegelser i virksom-
hedskapitalen
Virksomhedskapital
primo 14.168 14.168 14.166 14.165 14.040
Kapitaforhgjelse 2 0 2 1 125
Virksomhedskapital ul-
timo 14.170 14.168 14.168 14.166 14.165
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M odervirksomhedens noter

4. Eventualfor pligtel ser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hadfter derfor i henhold til selskabs-
skattel ovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selska-
ber og fraog med 01.07.2012 ligel edes for eventuelle forpligtel ser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties
og udbytter for disse selskaber.



