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2. Paitegninger

Ledelsespéitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsdret 1. januar — 31. de-
cember 2019 for Industri Udvikling III Invest ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsret
1. januar — 31. december 2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 26. februar 2020

Lars Blavnsfeldt




2. Pitegninger

Den uafhzngige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Industri Udvikling III Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Industri Udvikling ITI Invest ApS for regnskabsdret 1. januar — 31. december
2019, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar— 31. decem-
ber 2019 i overensstemmelse med irsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er n&rmere beskrevet i revisions-
pategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnede re-
visionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

Vi er uath@ngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske
regler) og de yderligere krav, der er gezldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser
i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ned-
vendig for at udarbejde et rsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften;
at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pd grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mal er at opné hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nr sidan findes. Fejlinformationer kan opstid som felge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse p4 de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pd grundlag af irsregn-
skabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i 4rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion p disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vasentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hajere end ved vasentlig fejlin-
formation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.



2. Pategninger

Den uafhzengige revisors revisionspitegning (fortsat)

e  Opnir vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstandighederne, 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
regnskabsmassige sken 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 pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fort-
satte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning
gore opmarksom pé oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrak-
kelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opniet
frem til datoen for vores revisionsptegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at
selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.

e  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sddan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revisi-
onen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusi-
on med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzse ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med rsregnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregn-

skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vesentlig fejlin-
formation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 26. februar 2020

ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Sgren Smedegaard Hvid Rasmus Berntsen
statsaut. revisor statsaut. revisor
MNE-nr: 31450 MNE-nr: 35461



3. Ledelsesberetning

Selskabets struktur og aktivitet

Moderselskabet Industri Udvikling IIT K/S har til formal at drive investeringsvirksomhed i Danmark
med szrlig fokus pa danske unoterede virksomheder med en omsztning pé typisk mellem 75 — 400
mio.kr., med det formal at udvikle virksomhederne over en drreekke med henblik pa senere afhendel-
se.

Strukturen i Industri Udvikling IIT K/S er bygget op sdledes, at Industri Udvikling III K/S foretager si-
ne aktieinvesteringer gennem Industri Udvikling III Invest ApS. Efter stiftelsen af Industri Udvikling
IV K/S 1 2014 foretages alene opfelgningsinvesteringer.

Arets resultat

Arsrapporten for Industri Udvikling III Invest ApS udviser et resultat pa -1,9 mio.kr., en balancesum
pé 199,4 mio.kr. og en egenkapital pd 198,3 mio.kr. Det er vurderingen, at der for selskabets portefalje
af virksomheder er grundlag for at forvente positive resultater for de kommende &r.

Da positive urealiserede verdireguleringer (opskrivninger) i forhold til kostprisen i henhold til regn-
skabslovgivningen skal feres direkte pd egenkapitalen giver resultatet efier vores opfattelse ikke et
korrekt billede af Industri Udviklings aktiviteter. P4 baggrund heraf vises ligesom tidligere ar en opge-
relse af totalindkomsten inkl. egenkapitalreguleringer for Industri Udvikling III Invest ApS som en del
af ledelsesberetningen pa naste side.

Totalindkomstopgerelsen viser et resultat p& 8,7 mio.kr. Balance og egenkapital er identisk med ars-
rapportens tal.

Verdien af virksomhederne er som navnt opgjort til dagsveerdi, hvilket indebzrer sivel positive som
negative vardireguleringer. Vardireguleringer i drsrapporten omfatter ogsa realiseret gevinst/tab ved
afhendelse og deklareret udbytte.

De vasentligste positive vardireguleringer i 2019 vedrerer C&H System A/S, HT BENDIX A/S og
Theca A/S. HT BENDIX A/S er solgt i 4ret og har givet en regnskabsmassig gevinst pa 9,3 mio.kr.

P4 den negative side er Euro Therm Invest A/S og KD Group A/S som begge gik konkurs i 2019.
Virksomhederne har samlet kostet et regnskabsmassigt tab i 2019 pa 32,8 mio kr.



3. Ledelsesberetning

Totalindkomstopgerelse 1/1 — 31/12 2019

1.000 kr.

2019 2018
Indkomst fra portefaljen:
(dattervirksomheder)
Veardireguleringer portefeljevirksomheder 8.745 51.344
Andre indtgter - 63
Indkomst i alt 8.745 51.407
Omkostninger:
Administrationsomkostninger 71 66
Omkostninger i alt 71 66
Resultat for skat 8.674 51.341
Skat af arets resultat 57 -
Arets resultat 8.731 51.341

Begivenheder efter statusdagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vesentlig indflydelse pd bedemmelsen af
arsrapporten.

Selskabet har i januar 2020 solgt sin ejerandel i Nordisk Company A/S til den bogferte vaerdi.



4. Arsregnskab 1. januar — 31. december 2019

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Industri Udvikling III Invest ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser fra klasse C. Opstil-
lingsformen for arsregnskabet er tilpasset selskabets serlige aktivitet.

Den anvendte regnskabspraksis er identisk med sidste ar.
Under henvisning til &rsregnskabslovens § 110 har selskabet undladt at udarbejde koncernregnskab.

Resultatopgerelsen:

Indkomst fra portefeljen

Veerdiregulering af portefeljevirksomheder

Vardiregulering af portefaljevirksomheder indeholder realiserede gevinster og -tab ved afhandelse,
deklareret udbytte fra portefoljevirksomheder samt negativ veerdiregulering (nedskrivning) af udlén til
portefoljevirksomheder. Endvidere indeholder posten érets negative vardireguleringer (nedskrivnin-
ger) af kapitalandele i portefoljevirksomheder under kostpris.

Der henvises til totalindkomstopgerelsen i ledelsesberetningen, hvor verdiregulering af portefoljevirk-
somheder indeholder den fulde forholdsmassige andel af 4rets udvikling i den skennede dagsverdi for
den enkelte portefoljevirksomhed, dvs. bade positive og negative vaerdireguleringer.

Renter fra udlan til portefoaljevirksomheder
Posten omfatter renter fra udlén til portefaljevirksomheder.

Andre indtoegter
Posten omfatter gvrige ydelser til portefaljevirksomheder.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtzgter og omkostninger indeholder renter.

Skat af drets resultat

Arrets skat, som bestir af 4rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen
med den del, der kan henferes til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferes
til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dets datterselskab. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sam-
beskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst (fuld fordeling med refusion vedreren-
de skattemassige underskud).



4. Arsregnskab 1. januar — 31. december 2019

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Balancen:

Kapitalandele i portefeljevirksomheder

Kapitalandele i portefoljevirksomheder indregnes og mdles til dagverdi. Fastsattelse af dagsvardier
er baseret pa ledelsens sken, der bl.a. tager udgangspunkt i en vurdering af virksomhedens risikoprofil
og udviklingstrin. Ledelsens anvendte sken og vurderinger er baseret p4 forudsztninger, som ledelsen
anser for forsvarlige, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.

Positive urealiserede vaerdireguleringer (opskrivninger) af kapitalandele i forhold til kostprisen overfe-
res under egenkapitalen til reserve for opskrivninger.

Udlén

Udlan males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel verdi. Vardien reduceres
med nedskrivning til imgdegielse af forventede tab.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der foreta-
ges nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indikation p4,
at et tilgodehavende er vaerdiforringet.

Reserve for opskrivninger

Reserve for opskrivninger omfatter positive vardiregulering af portefeljevirksomheder. Reserven kan
ikke benyttes til udbytte eller dekning af underskud. Reserven reduceres eller opleses, hvis de indreg-
nede portefeljevirksomheder athendes. Dette sker ved overforsel til overfort overskud.

Tilbageregulering af tidligere foretagne opskrivninger sker via reserven, s& l&nge reguleringerne over-
stiger kostprisen.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt for be-
talte acontoskatter.

G=ldsforpligtelser
Geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vardi.



4. Arsregnskab 1. januar — 31. december 2019

Resultatopgerelse 1/1 —31/12

1.000 kr.

Note 2019 2018

Indkomst fra portefoljen:

Verdiregulering af portefoljevirksomheder -1.928 12.434
Andre indtzgter - 63
Indkomst i alt -1.928 12.497
Omkostninger:
Andre eksterne omkostninger 71 66
Omkostninger i alt 71 66
Resultat for skat -1.999 12.431
1  Skat af érets resultat 57 -
Arets resultat -1.942 12.431
Resultatdisponering
Acontoudbytte 119.000 44,000
Overfort resultat -120.942 -31.569
-1.942 12.431
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4. Arsregnskab 1. januar — 31. december 2019

Balance pr. 31. december

1.000 kr.
Noter 2019 2018

Balance
AKTIVER
Investeringer i portefeljevirksomheder
Kapitalandele 199.220 302.328

2 Anl=gsaktiver i alt 199.220 302.328
Tilgodehavender
Tilgodehavende hos portefaljevirksomheder - 125
Tilgodehavende hos moderselskab - 40
Selskabsskat 71 -
Andre tilgodehavender - 2.744
Tilgodehavender i alt 71 2.909
Likvide beholdninger 152 3.428
Omsatningsaktiver i alt 223 6.337
AKTIVERIALT 199.443 308.665
PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital 96 96
Reserve for opskrivninger 92.180 201.762
Overfort resultat 105.986 106.673
Foreslaet udbytte - -

3  Egenkapitali alt 198.262 308.531
Kortfristede gzldsforpligtelser

4  Anden geld 1.181 134
Kortfristede galdsforpligtelser i alt 1.181 134
PASSIVERIALT 199.443 308.665

5  Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

6  Personaleforhold
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4. Arsregnskab 1. januar — 31. december 2019

Nordisk Stock ApS (dattervirksomhed)
Kvist Industries Invest ApS

Sjerring Invest ApS

Theca A/S

12

Noter
1.000 kr.
1. Skat af drets resultat 2019 2018
Skat af arets resultat (indtegt) 57 -
I alt 57 -
2. Investeringer i portefsljevirksomheder
Portefaljeoversigt
Ejer-
Selskab: andel: Forretningsomride:
C&H System A/S 33,0% Handterings- og pakkeanleg
John Bjerrum Nielsen A/S 44,4% Komponenter til tre, plast og metal
Nordisk Company A/S 42,5% Outdoor udstyr og taj

100,0% Outdoor udstyr og tgj
50,0% Designmgbler
46,8% Skovle til gravemaskiner m.v.
33,3% Polstermabler



4. Arsregnskab 1. januar — 31. december 2019

Noter

1.000 kr.

3.

Egenkapital

Egenkapital 1. januar
Acontoudlodning

Arets resultat
Arets vaerdiregulering pa reserve for opskrivninger
Arets samlede resultat, jf. totalindkomstopgerelsen

Egenkapital 31. december

Selskabskapital 1. januar
Selskabskapital pr. 31. december

Reserve for opskrivninger 1. januar
Arets verdiregulering

Arets afgang ved exit

Reserve for opskrivninger 31. december

Overfort resultat 1. januar

Overfort fra resultatdisponeringen
Overfort fra reserve for opskrivninger
Overfort resultat 31. december

Foreslaet udbytte 1. januar

Acontoudbytte, overfort fra resultatdisponering
Betalt acontoudbytte

Foresldet udbytte, overfort fra resultatdisponering
Foresldet udbytte 31. december

Egenkapital i alt

2019 2018
308.531 301.190
-119.000 -44.000
189.531 257.190
-1.942 12.431
10.673 38.910
8.731 51.341
198.262 308.531
96 96

96 96
201.762 165.423
10.673 38.910
-120.255 -2.571
92.180 201.762
106.673 135.671
-120.942 -31.569
120.255 2.571
105.986 106.673
119.000 44.000
-119.000 -44.000
198.262 308.531

Selskabet er stiftet 1 2012 med en kapital pa nominel 80 t.kr. Der er sket kapitalforhgjelse med

nominel 13 t.kr. 12013 og 3 t.kr.i2014.

Selskabskapitalen bestar af 96.000 anparter af 1 kr.
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4. Arsregnskab 1. januar — 31. december 2019

Noter

1.000 kr.

4. Anden gzld
Selskabets anden gald finansieres ved 1an fra moderselskabet.

5. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Selskabet er sambeskattet med dets datterselskab. Som administrationsselskab hafter selskabet
ubegrznset og solidarisk med evrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter og
kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen.

Herudover er der folgende forpligtelser:

2019 2018
Pantsatninger 7.500 2.800
Kautioner, l4netilsagn og forpligtelser i gvrigt - 6.567

6. Personaleforhold
Selskabet har ingen ansatte udover direktionen, hvortil der ikke udbetales vederlag.
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