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Vulkan Invest ApS

LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020
for Vulkan Invest ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2020.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de forhold
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kvistgard, den 11. august 2021

Direktion

Torsten Bjgrn
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Vulkan Invest ApS

DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Vulkan Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Vulkan Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnadede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.
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Vulkan Invest ApS

DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

¢ Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnadede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortszette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere
kan fortsaette driften.

¢ Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Helsinggr, den 11. august 2021
Kallermann Revision A/S - statsautoriseret revisionsfirma
CVR-nr.301952 64

Jacob Ulrikkeholm Klinkby
statsautoriseret revisor
MNE-nr.: mne45875
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Vulkan Invest ApS

LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet bestar at vaere moderselskab for dattervirksomheden samt investering i unoterede aktier.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Arsrapporten er ikke pavirket af usikkerhed ved indregning og maling.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udviser et overskud pa 523.390 kr., hvilket ledelsen anser for tilfredsstillende. Egenkapitalen udggr
10.635.512 kr. pr. 31. december 2020.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag i gvrigt ikke indtradt forhold, der forrykker vurderingen af
arsrapporten.
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ARSREGNSKAB
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Vulkan Invest ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte regler fra klasse C-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Der er i regnskabet sket reklassifikation af enkelte regnskabsposter.

RESULTATOPG@RELSEN

Eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklamer, tab pa debitorer,
operationelle leasingaftaler mv.

Indtaegter og omkostninger fra kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Efter den indre veerdis metode indregnes en forholdsmaessig andel af resultat efter skat i de underliggende
virksomheder i resultatopggrelsen. Resultatandele efter skat i dattervirksomheder og associerede virksomheder
praesenteres i resultatopggrelsen som saerskilte linjer. For kapitalandele i dattervirksomheder foretages fuld
eliminering af koncerninterne avancer/tab. For kapitalandele i associerede virksomheder foretages alene
forholdsmaessig eliminering af koncerninterne avancer/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, omkostninger ved finansiel leasing, kursgevinster og -
tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser samt tilleeg og godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Skatteomkostninger

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
beveegelser direkte i egenkapitalen. Den andel af skatten, der indregnes i resultatopggrelsen, og som knytter sig
til arets ekstraordinaere resultat, henfgres hertil, mens den resterende del henfgres til arets ordinaere resultat.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af Vulkan Invest ApS-koncernens danske
datterselskaber. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar af konsolideringen.

Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette til nedsattelse
af eget skattemaessigt overskud.

BALANCEN

Veaerdipapirer og kapitalandele

Andre veaerdipapirer og kapitalandele bestar af unoterede aktier, der af ledelsen anses som langfristet investering.
Realiserede og urealiserede kursgevinster og tab indregnes i resultatopggrelsen. Ledelsen har under henvisning
til ARL § 37 stk 4 valgt at unoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.
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ARSREGNSKAB
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males efter den indre vaerdis metode.

Ved fgrste indregning males kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder til kostpris, dvs.
med tilleeg af transaktionsomkostninger. Kostprisen allokeres i overensstemmelse med overtagelsesmetoden, jf.
nedenfor.

Kostprisen vaerdireguleres med resultatandele efter skat opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer/tab.

Konstaterede mervardier og eventuel goodwill i forhold til den underliggende virksomheds regnskabsmaessige
indre veerdi amortiseres i overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis for de aktiver og forpligtelser, som
de kan henfgres til. Negativ goodwill indregnes i resultatopggrelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige vaerdi.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opggres som forskellen
mellem afhandelsessummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke-
afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i
resultatopggrelsen under finansielle poster.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Vardipapirer og kapitalandele, indregnet som omsaetningsaktiver
Vaerdipapirer indregnet under omsatningsaktiver males til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Skyldig skat og udskudt skat

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af aktiver og
forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende ikke-skattemaessigt
afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved virksomhedsovertagelser - er
opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfeelde, hvor opggrelse af skatteveerdien
kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den

veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.
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ARSREGNSKAB

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleg og godtggrelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle poster.

Gaeldsforpligtelser
Gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Penneo dokumentnagle: PXY8K-U4CAJ-IUE6A-ISHUM-QUBOX-ODNBL



Vulkan Invest ApS 9
ARSREGNSKAB
RESULTATOPG@RELSE FOR 2020
2020 2019
Note kr. kr.
Bruttotab -253.910 -8.125
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 905.930 1.119.671
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder -250.000 0
Finansielle indteegter 1 523.182 287.180
Finansielle omkostninger 2 -78.312 -8.584
Ordinaert resultat fgr skat 846.890 1.390.142
Skat af arets resultat 3 -323.500 3.000
ARETS RESULTAT 523.390 1.393.142
Resultatdisponering:
Udbytte 0 300.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 905.930 1.119.671
Overfgrt resultat -382.540 -26.529
523.390 1.393.142
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Vulkan Invest ApS 10
ARSREGNSKAB
BALANCE PR. 31. DECEMBER 2020
2020 2019

Note kr. kr.
AKTIVER
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.750.106  7.844.176
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.178.988 1.246.728
Finansielle anlaegsaktiver i alt 4 9.929.094 9.090.904
ANLZEGSAKTIVER | ALT 9.929.094  9.090.904
Udskudte skatteaktiver 392.500 716.000
Andre tilgodehavender 555.950 0
Tilgodehavender i alt 948.450 716.000
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 9.950 10.793
Vardipapirer og kapitalandele i alt 9.950 10.793
Likvide beholdninger 14.793 603.425
OMSATNINGSAKTIVER | ALT 973.193 1.330.218
AKTIVER | ALT 10.902.287 10.421.122
PASSIVER
Selskabskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 8.702.108 7.796.178
Overfgrt resultat 1.808.404 2.190.944
Udbytte 0 300.000
EGENKAPITAL | ALT 10.635.512 10.412.122
Gealdsforpligtelser til tilknyttede virksomheder 128.750 0
Anden geld 18.447 8.000
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 119.578 1.000
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 266.775 9.000
GALDSFORPLIGTELSER | ALT 266.775 9.000
PASSIVER | ALT 10.902.287 10.421.122
Neertstdende parter 5
Eventualforpligtelser 6
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 7
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ARSREGNSKAB
EGENKAPITALOPG@RELSE FOR 2020

2020 2019

kr. kr.

Selskabskapital:
Primo 125.000 125.000
Ultimo i alt 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode:
Primo 7.796.178 6.676.507
Tilgang 905.930 1.119.671
Afgang 0 0
Ultimo 8.702.108  7.796.178
Overfgrt resultat:
Primo 2.190.944 2.217.473
Tilgang 0 0
Afgang -382.540 -26.529
Ultimo i alt 1.808.404  2.190.944
Udbytte:
Primo 300.000 0
Tilgang 0 300.000
Afgang -300.000 0
Ultimo 0 300.000
Egenkapital i alt 10.635.512 10.412.122
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ARSREGNSKAB
NOTER

2020 2019

kr. kr.

1. Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 1.302
Renteindtaegter i gvrigt 523.182 285.878
Finansielle indtaegter 523.182 287.180
2. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 3.750 2.750
Renteomkostninger i gvrigt 14.562 5.834
Andre reguleringer af finansielle omkostninger 60.000 0
Finansielle omkostninger 78.312 8.584
3. Skat af arets resultat
Aktuel skat 0 0
Z&ndring i udskudt skat 323.500 -3.000
Skat af arets resultat 323.500 -3.000
4. Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder:
Kostpris, primo 48.000 48.000
Kostpris, ultimo 48.000 48.000
Opskrivninger, primo 7.796.176 6.676.505
Arets resultat vedrgrende kapitalandele 905.930 1.119.671
Opskrivninger, ultimo 8.702.106 7.796.176
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 8.750.106 7.844.176
Kapitalandele i associerede virksomheder:
Tilgang 250.000 0
Kostpris, ultimo 250.000 0
Arets resultat vedrgrende kapitalandele -250.000 0
Af- og nedskrivninger, ultimo -250.000 0
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 0 0
Andre vardipapirer og kapitalandele:
Kostpris, primo 1.246.728 1.071.902
Tilgang 84.078 174.826
Afgang -151.818 0
Kostpris, ultimo 1.178.988 1.246.728
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 1.178.988  1.246.728
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ARSREGNSKAB

NOTER

5. Naertstaende parter
Dattervirksomhed 1:
Virksomhedens CVR-nr.:
Virksomhedens navn:

Virksomhedens hjemsted:

Ejerandel
Egenkapital
Arets resultat

Associeret virksomhed 1:

Virksomhedens CVR-nr.:
Virksomhedens navn:

Virksomhedens hjemsted:

Ejerandel
Egenkapital
Arets resultat

6. Eventualforpligtelser

31167345
SAX Finans ApS
Kvistgard

36737484
Mini Houses ApS
Hgrsholm

2020
kr.

2019
kr.

100,00%
8.750.106
905.930

20,00%
330.124
529.474

100,00%
7.844.176
1.119.671

0,00%

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernvirksomheder. Som administrationsselskab haefter

selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige koncernvirksomheder for danske selskabsskatter og

kildeskatter pa udbytter, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen. De sambeskattede virksomheders
samlede kendte nettoforpligtelse pa skyldige selskabsskatter og kildeskatter pa udbytter, renter og royalties
udggr 0 kr. pr. 31. december 2020. Eventuelle senere korrektioner til sambeskatningsindkomsten kan medfgre,
at selskabets haeftelse udggr et stgrre belgb.

7. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for tredjemands gaeld har selskabet givet pant i 152.580 stk. anparter i Reponex Pharmaceuticals
A/S med bogf@rt veerdi pa 137.219 kr.
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