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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Flame Invest ApS for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016.

Arsrapporten, der ikke er revideret, er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Direktionen
anser betingelserne for at undlade revision for opfyldt.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 31. maj 2017
Direktion:

Peter Mdigaard’
y

Generalforsamlingen har besluttet, at arsregnskabet for det kommende regnskabsar ikke skal revideres.
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Den uafhangige revisors erklaering om opstilling af arsregnskab

Til den daglige ledelse i Flame Invest ApS

Vi har opstillet arsregnskabet for Flame Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 p&
grundlag af selskabets bogfering og @vrige oplysninger, som | har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis.

Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle oplysnin-
ger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere jer med at udarbejde og praesentere arsregnska-
bet i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i revisorloven
og FSR - danske revisorers etiske regler, herunder principper vedr@rende integritet, objektivitet, faglig
kompetence og forngden omhu.

Arsregnskabet samt ngjagtigheden og fuldstaendigheden af de oplysninger, der er anvendt til opstillin-
gen af arsregnskabet, er jeres ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erklaringsopgave med sikkerhed, er vi
ikke forpligtet til at verificere nejagtigheden eller fuldstzndigheden af de oplysninger, | har givet os til
brug for at opstille rsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller review-konklusion om,
hvorvidt drsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Kebenhavn, den 31. maj 2017

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 7002 28




Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet
Navn
Adresse, postnr., by

CVR-nr.

Stiftet
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Direktion

Revisor

Flame Invest ApS
Brsrapport 2016

Flame Invest ApS
Middelvej 25, 2820 Gentofte

36951982

30. juni 2015
Kebenhavn

1. januar - 31. december

Peter Maigaard

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4, Postboks 250, 2000 Frederiksberg
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive virksomhed inden for handel og industri, herunder ved investering i
virksomheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Resultatopgerelsen for 2016 udviser et overskud pa 3.564 og virksomhedens balance pr. 31. december
2016 udviser en egenkapital pa 151.093 kr,

Selskabets regnskabsmaessige veaerdi af investeringer i kapitalandele udger pr. 31. december 2016
215.642 kr.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Seerlige risici
Som beskrevet under anvendt regnskabspraksis males kapitalandele til dagsvaerdi.

Idet de underliggende portefoljevirksomheder er unoterede selskaber, er fastsattelse af dagsvaerdi
forbundet med usikkerhed.

Som felge af portefoljevirksomheders vedtagter og deltagelse i sarlige investeringsaftaler pahviler der
en raekke restriktioner og forpligtelser i relation til udlodning af udbytte m.v. fra
portefgljevirksomheder.

Vardien af kapitalandele er saledes indregnet med den andel af selskabets skennede dagsvardi, som
ledelsen har vurderet tilfalder selskabet pr. balancedagen.

Det er ledelsens vurdering, at dagsvaerdimalingen ultimo 2016 er velfunderet og baseret pa rimelige og
realistiske forudsatninger.
Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som har vaesentlig betydning for
vurdering af arsrapporten.

Forventet udvikling
Selskabets fremtidige resultater afhaenger af udviklingen i selskabets kapitalandele.



Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note

kr.

Resultat m.v. af kapitalandele
Eksterne omkostninger

Bruttoresultat
Finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Flame Invest ApS

Rrsrapport 2016

2016 2015

12 mdr. 6 mdr.
10.373 -2.237
-3.750 -9.420
6.623 -11.657
-3.059 -814
3.564 -12.471
3.564 -12.471
3.564 -12.471
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Balance

Note

(8 N

kr.

AKTIVER
Anlagsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Anlaegsaktiveri alt

Omsaetningsaktiver
Likvide beholdninger

Omsetningsaktiver i alt
AKTIVER I ALT

PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital
Overfert resultat
Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser
Kortfristede geeldsforpligtelser
Anden gald

Geldsforpligtelser i alt
PASSIVER I ALT

Anvendt regnskabspraksis

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Sikkerhedsstillelser

Flame Invest ApS

Arsrapport 2016

2016 2015
215.642 90.163
215.642 90.163
215.642 90.163
42.895 31.918
42.895 31.918
258.537 122.081
58.000 50.000
93.093 17.529
151.093 67.529
107.444 54.552
107.444 54.552
107.444 54,552
258.537 122.081
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Egenkapitalopggrelse
kr. Selskabskapital Overfort resultat lalt
Egenkapital 30. juni 2015 0 0 0
Kontant indbetaling i forbindelse med stiftelse 50.000 30.000 80.000
Overfort, jf. resultatdisponering 0 -12.471 -12.471
Egenkapital 1. januar 2016 50.000 17.529 67.529
Kapitalforhgjelse 8.000 72.000 80.000
Overfort, jf. resultatdisponering 0 3.564 3.564
Egenkapital 31. december 2016 58.000 93.093 151.093
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Flame Invest ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

For at opna et retvisende billede af selskabets investeringsaktivitet er resultatopgerelsens
praesentationsform aendret i forhold til drsregnskabslovens skemakrav. Resultat m.v. af kapitalandel
prasenteres saledes som en del af den primaere drift.

Alene &ndringer til praesentation og oplysninger

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015 med andrin-
ger til arsregnskabsloven. Implementeringen af andringsloven har ingen belsbsmaessig effekt for resul-
tatopgerelsen eller balancen i regnskabsaret eller for sammenligningstallene. Arsregnskabet er derfor
aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Andringsloven har alene medfert nye eller &ndrede praesentations- og oplysningskrav, som er indarbej-
det i 8rsregnskabet.

Resultatopggrelsen

Resultat m.v. af kapitalandele

Resultat m.v. af kapitalandele indeholder drets dagsvaerdiregulering af andre vardipapirer og
kapitalandele

Eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Finansielle omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belpb, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat

Skat af drets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til &rets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfgres til transaktioner indregnet i egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Kapitalandele males til dagsveerdi. Ved fastsattelse af dagsveerdi tages udgangspunkt i tilgaengelige
handler med den pagaldende virksomheds kapitalandele eller en kapitalvaerdi baseret pa en vurdering
af de fremtidige pengestromme eller de tilstedevaerende vardier i de pagaldende virksomheder,
opgjort ud fra dels en vurdering af de fremtidige pengestramme tilbagediskonteret med et afkastkrav
(WACQC), der er fastsat pa baggrund af data fra sammenlignelige virksomheder, og dels en kapitalvaerdi
opgjort ud fra en multipel-baseret vardiansattelsesmetode, hvor multiplen er fastsat pa baggrund af
data fra sammenlignelige virksomheder. @vrige input i vaerdiansattelsen er fastsat af ledelsen. Den
opgjorte kapitalvaerdi korrigeres for nettorentebaerende gald, ligesom der tages hgjde for de
tilstedevaerende vaerdier i de pagaeldende virksomheder samt mellemliggende holdingselskaber.

Safremt en palidelig dagsveerdi ikke kan identificeres, sker alternativt maling til kostpris med fradrag af
eventuelle nedskrivninger.

Ved fastlaeggelse af dagsvaerdi af kapitalandele tages endvidere hejde for aftalemanssige bestemmelser
omkring udlodning af udbytte m.v.

Udbytte indregnes i resultatopgerelsen pa tidspunktet for vedtagelsen (sadvanligvis pa tidspunktet for
vedtagelsen pa generalforsamlingen).

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger i selskabets bank.

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 betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. £ndring i
udskudt skat som fglge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Geldsforpligtelser

Andre galdsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter
Finansielle anlagsaktiver

Andre

vardipapirer 0g
kr. kapitalandele
Kostpris 1. januar 2016 92.400
Tilgang i drets lpb 115.106
Kostpris 31. december 2016 207.506
Veardireguleringer 1. januar 2016 -2.237
Arets opskrivninger 10.373
Vardireguleringer 31. december 2016 8.136
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 215.642

Som feige af kapitalandeles vedtagter og deltagelse i searlige investeringsaftaler pahviler der en raekke
restriktioner og forpligtelser i relation til udlodning af udbytte m.v. Der er sdiedes indregnet den andel
af kapitalandeles dagsveerdi, som ledelsen har vurderet tilfalder selskabet pr. balancedagen, idet det
skal fremaves, at opgerelsen af denne kan vare forbundet med usikkerhed.

Risici ved maling af kapitalandele i portefaljevirksomheder til dagsveerdi

Idet portefgljevirksomhederne er unoterede selskaber, er fastsattelse af dagsvaerdi forbundet med
usikkerhed.

Vasentlige ikke-observerbare input og forudsaetninger (niveau 3 i dagsvardihierarkiet), der anvendes
ved beregningen af dagsvaerdien af portefeljevirksomhederne, er opsummeret nedenfor pa et vagtet
grundlag:

Forventet arlig vaekst i terminalperioden, vaegtet for den underliggende portefalje: 1,5 %
WACC, vaegtet for den underliggende portefolje: 9,4 %
EV/EBITDA-multipler, vaegtet for den underliggende portefplje: 11,7 x

kr. 2016 2015

Selskabskapital

Selskabskapitalen er fordelt sdledes:

Anparter, 58.000 stk. anom. 1,00 kr. 58.000 50.000
58.000 50.000

Selskabets anpartskapital er i aret forhgjet med nominelt 8.000 kr.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Som felge af virksomhedens deltagelse i investeringsaftaler kan selskabet under visse omstaendigheder
vaere forpligtet til at tilfere yderligere kapital til portefeljevirksomheder. Selskabets resthaftelse som
kommanditist overfor CIV af december 2014 K/S udger 793 t.kr. pr. 31. december 2016.

Som fplge af [3neaftale vedrgrende I1an fra Polaris Management A/S, praesenteret under anden gaeld,
har selskabet ikke mulighed for at udlodde udbytte fer, at 1anet er fuldt tilbagebetalt.

Sikkerhedsstillelser

Virksomheden har ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver pr. 31. december 2016.
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