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GLB REVISION

Ledelsespiategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. juni 2016 - 31. maj 2017
for Velin-Pharma A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. maj 2017 samt af resultatet
af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juni 2016 - 31. maj 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Fredensborg, den 28. september 2017

\Flcmfn{\/eli/

Bestyfrelse /

- /
Niels E. Valdal Flemming Velin Majken Velin
formand
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GLB REVISION

Den uafhangige revisors revisionspitegning

Til aktionzren i Velin-Pharma A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Velin-Pharma A/S for regnskabséret 1. juni 2016 - 31. maj 2017, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. maj 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. juni
2016 - 31. maj 2017 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrakkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nodvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden veesentlig fejlinformation, nanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsztte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdakke vassentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pd grundlag af arsregnskabet.
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GLB REVISION

Den uafhaengige revisors revisionspitegning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forirsaget af besvigelser er hejere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

. Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmassige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspétegning gere opmarksom pé oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lzengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sddan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering 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.
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GLB REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opndet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde veaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Koge, den 28. september 2017

GLB REVISI

Statsautoriserede Reyigorer A/S
CVR-nr. 3082 19

Allan @gtergaard Jergensen
statsautorisgret revisor
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GLB REVISION

Selskabsoplysninger
Selskabet Velin-Pharma A/S
Kongevejen 66
3480 Fredensborg
CVR-nr.: 33026013
Stiftet: 1. februar 1971
Hjemsted: Fredensborg
Regnskabsar: 1. juni - 31. maj
Bestyrelse Niels E. Valdal, formand
Flemming Velin
Majken Velin
Direktion Flemming Velin
Revision GLB REVISION Statsautoriserede Revisorer A/S
Fandediget 13
4600 Koge
Dattervirksomhed Aflex ApS, Fredensborg
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GLB REVISION

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet har bestdet i handel, fabrikation og finansiering.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 163.832 kr. mod 439.269 kr. sidste ar. Det ordinare resultat efter skat ud-
gor -147.228 kr. mod 1.107.624 kr. sidste &r. Ledelsen anser &rets resultat for utilfredsstillende.
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GLB REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Velin-Pharma A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

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

Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af endrede
regnskabsmassige skeon af belsb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd sel-
skabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

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

Resultatopgarelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsetning, vareforbrug, endring i lagre af ferdigvarer samt eksterne
omkostninger.

Nettoomsatning indregnes i resultatopgerelsen, sifremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden &rets udgang, og séfremt indtagten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomseet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Vareforbrug omfatter omkostninger til keb af révarer og hjelpematerialer med fradrag af rabatter samt
arets forskydning i varebeholdninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pd debitorer og operationelle leasingomkostninger.
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GLB REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrerende veerdipapirer. Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med
de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Udbytte fra kapitalandele i associerede virksomheder indteegtsfores i det regnskabsdr, hvor udbyttet de-
klareres.

Indtaegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed

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

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Sel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

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

Balancen

Finansielle anlegsaktiver
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af virksomhe-
dens regnskabsmassige indre vaerdi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttet virksomhed overferes under egenkapitalen til reserve for net-
toopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmeessige veerdi overstiger kost-
prisen. Udbytte fra tilknyttet virksomhed, der forventes vedtaget inden godkendelsen af nerverende ars-
rapport, bindes ikke p& opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i
tilknyttet virksomhed.
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GLB REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder maéles til kostpris. Er genindvindingsverdien lavere end kost-
prisen, nedskrives til denne lavere verdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsverdien af varebeholdnin-
ger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere verdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sezdvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegs forventede tab.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, méles til dagsveerdi (berskurs)
pé balancedagen. -

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

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

Efter sambeskatningsreglerne hefter Velin-Pharma A/S som administrationsselskab solidarisk og ube-
grenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter
opstéet inden for sambeskatningskredsen. :

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemeessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort p& grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Gezldsforpligtelser
Andre galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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GLB REVISION

Resultatopgerelse 1. juni - 31. maj

2016/17 2015/16
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 163.832 439.269
Indtaegt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed -9.208 -7.387
Andre finansielle indtaegter 516.660 1.034.616
1 @vrige finansielle omkostninger -852.382 -36.332
Resultat for skat -181.098 1.430.166
Skat af arets resultat 33.870 -322.542
Arets resultat -147.228 1.107.624
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfort resultat 0 1.107.624
Disponeret fra overfert resultat -147.228 0
Disponeret i alt -147.228 1.107.624
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GLB REVISION

Balance 31. maj

Aktiver

Note
Anl=gsaktiver

2 Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
3 Kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Fremstillede varer og handelsvarer
Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Udskudte skatteaktiver

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Andre vardipapirer og kapitalandele
Verdipapirer i alt

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2017 2016

kr. kr.

123.121 132.329
1.865.450 1.865.450
1.988.571 1.997.779
1.988.571 1.997.779
185.540 700.917
185.540 700.917
147.877 125.576
1.115.970 0
33.870 0
828.761 492,283
2.126.478 617.859
12.605.917 13.440.928
12.605.917 13.440.928
4.021.993 4.873.438
18.939.928 19.633.142
20.928.499 21.630.921
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GLB REVISION

Balance 31. maj

Passiver
2017 2016
Note kr. kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 700.000 700.000
5 Overfort resultat 19.791.631 19.938.859
Egenkapital i alt 20.491.631 20.638.859
Geldsforpligtelser
Selskabsskat 0 276.617
Langfristede geldsforpligtelser i alt 0 276.617
Geld til tilknyttede virksomheder 118.962 114.373
Selskabsskat 216.910 500.472
Anden geld 100.996 100.600
Kortfristede geldsforpligtelser i alt 436.868 715.445
Gealdsforpligtelser i alt 436.868 992.062
Passiver i alt 20.928.499 21.630.921

6 Eventualposter
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GLB REVISION

Noter
2016/17 2015/16
kr. kr.
1.  Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 2311 2.205
Andre finansielle omkostninger 850.071 34.127
852.382 36.332
2.  Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kostpris 1. juni 2016 225.000 225.000
Kostpris 31. maj 2017 225.000 225.000
Nedskrivninger 1. juni 2016 -92.671 -85.284
Arets nedskrivning af kostpris -9.208 -7.387
Nedskrivninger 31. maj 2017 -101.879 -92.671
Regnskabsmessig veerdi 31. maj 2017 123.121 132,329
Tilknyttet virksomhed:
Hjemsted Ejerandel
Aflex ApS Fredensborg 100 %
3. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. juni 2016 1.865.450 1.865.450
Kostpris 31. maj 2017 1.865.450 1.865.450
Regnskabsmessig vaerdi 31. maj 2017 1.865.450 1.865.450
Hovedtallene for virksomheden ifelge den seneste godkendte arsrapport
Regnskabs-
maessig verdi
hos Velin-
Egenkapital Arets resultat Pharma A/S
Ejerandel kr. kr. kr,
CF Pharma Limited, Irland 25% 2.376.733 608.263 1.865.450
2.376.733 608.263 1.865.450
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GLB REVISION

Noter
31/5 2017 31/5 2016
kr. kr.
4.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. juni 2016 700.000 700.000
700.000 760.000
5. Overfort resultat
Overfort resultat 1. juni 2016 19.938.859 18.831.235
Arets overforte overskud eller underskud -147.228 1.107.624
19.791.631 19.938.859

6.  Eventualposter
Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hafier ubegranset og solida-

risk med de ovrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Den samlede skyldige skat i sambeskatningen udger t.kr. 215.
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