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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2014 for IVON A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 13. maj2015 ||
l
Direktion

Claus Christensen

Claus Christensen W
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DEN UAFH/£ENGIGE REVISORS ERKL/AERINGER
Til kapitalejerne i IVON A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for IVON A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne

skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejt. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighedeme, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesen-
tation af 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 arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret Konklusion i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aarhus, den 13. maj 2015

ERNST & YOUNG Godkendt Revisionspartnerselskab

s * ot

Jens Wefersge Jakobsen
Statsaut. revisor
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LEDELSESBERETNING

Vassentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele.

Usikkerhed ved indregning og méling

Kapitalandele i portefaljevirksomheder bestar af aktier i unoterede selskaber, hvor der ikke findes en
konkret handelsvaerdi. Portefaljevirksomhederne males til dagsvaerdi ved anvendelse af anerkendte
vaerdiansattelsesmetoder. Dette indebaerer, at veerdiansaettelsen sa vidt muligt baseres pa
sammenlignelige eksterne markedsdata, men ogsa at den i en vis grad er baseret pa ledelsens sken,
hvorfor der er vaesentlig usikkerhed forbundet hermed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat udger et underskud pa 22,1 mio. kr. mod et underskud pa 16,0 mio. kr. i 2013.

Selskabets aktiver udger 19,0 mio. kr., der er fordelt pa virksomhedsportefaljen med 13,6 mio. kr.,
tilgodehavender pa 2,0 mio. kr. og likvide midler med DKK 3,4 mio. Egenkapitalen udger 18,7 mio. kr.

Selskabskapitalen er den 29.01.2014 nedsat med kr. 18.438.879 til daekning af overfert underskud.
Endvidere er selskabskapitalen nedsat med kr. 50.314.621 ved udbetaling til kurs 19,87 den 27.02.2014.

Selskabet har i 2014 afhaendet sine aktieposter i Medical Insight A/S og Symbion A/S.
Virksomhedsportefeljen bestar herefter pr. 31.12.14 af investeringer i 2 virksomheder. Bestrabelserne
pa salg af ejerandele i portefaljevirksomheder vil fortsatte i de kommende ar.

Selskabets likvide midler udger 3,5 mio. kr. Bestyrelsen tager lsbende stilling til, om likviditeten
forventes at overstige investeringsbehovet og vil i det omfang, det vurderes forsvarligt, indstille til
udbyttebetalinger.

Betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsaret afslutning, der vaesentligt pavirker selskabets

gkonomiske stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for IVON A/S for 2014 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPGORELSEN

Indtaegter af andre kapitalandele og vaerdipapirer
Resultat af salg af portefaljevirksomheder er beregnet som nettoprovenu fratrukket bogfert vaerdi

primo aret.

Dagsvaerdiregulering af andre investeringsaktiver
Urealiseret vaerdiregulering af kapitalandele i portefaljevirksomheder omfatter arets andring i
vaerdiansaettelsen af portefgljevirksomhederne.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrarende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat

Arets skat, som bestadr af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

Investeringer i portefaljevirksomheder males uanset ejerandel til dagsvaerdi i overenstemmelse med
arsregnskabslovens § 38. Vaerdiansattelse sker efter gaeldende EVCA valuation guidelines og med
udgangspunkt i en markedsbaseret metode.

Unoterede portefaljevirksomheder vaerdiansaettes med udgangspunkt i den seneste gennemfarte
aktiehandel eller ekstern kapitaltilforsel foretaget mellem uafhaengige parter, ved anvendelse af
indtjenings- eller branchemultipler eller ved en nutidsvaerdiberegning af fremtidige cash flows.

Regulering til dagsvaerdi foretages i de tilfaelde, hvor der er andringer heri. Vaerdireguleringer sker
over resultatopgerelsen og nettoopskrivningen overferes via overskudsdisponeringen til reserve for
dagsvaerdi pa portefaljevirksomheder.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vardien
reduceres med nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bersnoterede obli-
gationer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede veerdipapirer males til barskurs.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Gaeldsforpligtelser
Gaeld er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar

mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.



RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

INDTAGTER AF ANDRE KAPITALANDELE OG VARDIPAPIRER ...
Dagsveerdiregulering af andre investeringsaktiver..................
Eksterne omKOStNINGEr......cuciuee e iieeeeneneneeenen
Personaleomkostninger........ccvviieiiiieiiieiiieieriareienenaraens
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT......ccoviviinieiiiiiiiierenrnerreans

Andre finansielle indtaegter...........cccvvveviiiiriiiieriieieerenns
Andre finansielle omkostninger.........cccccveeiiiiiivniiineiienencnnn,

RESULTAT FOR SKAT .....cieiiiiiiiiiieeiiicseretnreannnseeannnnenens
SKat af Arets reSUILAt. .......veveieieeieeneeremenreneeeneneararaeanenans

ARETS RESULTAT......ociiiiiieiiiiiiinieeeeeerisnneeeereesranneeens

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
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2014
kr.

-10.827.260
-10.200.060
-1.166.428
-160.000
-22.353.748

215.755
0

-22.137.993
0

-22.137.993

-22.137.993

-22.137.993

2013
kr.

-4.166.549
-10.473.600
-995.602
-342.500
-15.978.251

26.463
-58.715

-16.010.503
0

-16.010.503

-16.010.503

-16.010.503



BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Andre vaerdipapirer

Finansielle anlaegsaktiver
ANLAGSAKTIVER................

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender................

.........................................

...................................................

.........................................

Andre vaerdipapirer og kapitalandele............c.cevueeeeeeneannn...

Veerdipapirer.....................

Likvider........ccccocvvnevennnnn...

PASSIVER

Selskabskapital...................
Overfart overskud................

EGENKAPITAL....................
Leverandegrer af varer og tjenesteydelser
Andengeeld.......................
Kortfristede gaeldsforpligtelser
GALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER......c.coirceeannnns

.........................................

.........................................

.........................................

.................................................
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Note 2014 2013
kr. kr.

13.600.000 36.700.295

1 13.600.000 36.700.295
13.600.000 36.700.295
1.982.621 1.265.223
1.982.621 1.265.223

0 1.719.469

0 1.719.469

3.458.891 11.763.693
5.441.512 14.748.385
19.041.512 51.448.680
500.000 69.253.500
18.183.189 -18.438.879

2 18.683.189 50.814.621
351.327 626.373

6.996 7.686

358.323 634.059
358.323 634.059
19.041.512 51.448.680
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Andre

vardipapirer

Kostpris 1. januar 2014..........oiiiiiiii ittt e e e eeree e rneeneas 33.993.523

Y- T A OO -23.486.263

Kostpris 31. december 2014...........ccominiiiiiiiiiiiiic e ceneneas 10.507.260

Opskriviinger 1. JANUAr 2014.......cuineiein i ceeteeeeiten e eeearaenens 2.706.772

Arets OPSKIIVIINGET . .uvuuiiii e iiieeeee et es et ee e et e s e eenessannans -10.200.060

AFGANG T ATEL..eeueiiii it e e et e et e e e en e et et enenneens 10.586.028

Opskrivninger 31. december 2014..............ccoviiiiiiiiiiiiiiiiecnereneaaaes 3.092.740

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2014..............ccceiviiiiiviinieinnnnen. 13.600.000

Egenkapital

Selskabs- Overfort

kapital overskud 1 alt

Egenkapital 1. januar 2014.........ccooeiiiriiiniiiiiiinanannn. 69.253.500 -18.438.879 50.814.621
Kapitalnedsaettelse..........cccoeviiveiiiiiiiiiniciicinennens, -68.753.500 68.753.500

Udbetaling ved kapitalnedsaettelse ..............cccvueeen.n. -9.993.439 -9.993.439

Forslag til arets resultatdisponering..............cccceeuve.... -22.137.993 -22.137.993

Egenkapital 31. december 2014.................cccvvevenen.n. 500.000 18.183.189 18.683.189

Selskabskapitalen bestar af 500.000 stk. andele a DKK 1. Aktierne er ikke opdelt i klasser.
Egne kapitalandele udger 249 stk. med en nominel vaerdi pa DKK 249 svarende til 0,05% af
selskabskapitalen.

Selskabskapitalen er den 29.01.2014 nedsat med kr. 18.438.879 til daekning af overfert
underskud.

Selskabskapitalen er desuden nedsat med kr. 50.314.621 ved udbetaling til kurs 19,87 den
27.02.2014.

2014

kr.

Selskabskapital 1. januar 2009.........cccoiiiiieiiiiiiiireiieieeeeiiineenerernenenes 69.253.500
Kapitalnedsaettelse 29.01.2014 til daekning af overfert underskud................. -18.438.879
Kapitalnedsaettelse 27.02.2014 ved udlodning til kurs 19,87.........cccevvvvneenen.. -50.314.621
Selskabskapital 31. december 2014...........cccooviiiiiiiieiiiiiincieieeeeeeeenens 500.000

Note

10
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Referat af ordinzr generalforsamling den 13. maj 2015

IVON A/S
CVR-nr.: 12 00 3773

Den 13. maj 2015 kl. 15.30 afholdtes ordinar generalforsamling i IVON A/S hos Bruun &
Hjejle, Norregade 21, 1165 Kegbenhavn K, med folgende

Dagsorden:
1. Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed
2, Fremlaeggelse af den reviderede &rsrapport for selskabet samt eventuelt kon-

cernregnskab til godkendelse

3. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab
4. Beslutning om decharge for bestyrelse og direktion
5. Valg af revisor

6. Forslag fra bestyrelsen

(i)  Bestyrelsen foresldr, at selskabet treeder i likvidation med advokat Mogens
Thorninger som likvidator.

7. Valg af medlemmer til bestyrelsen
8. Eventuelt

9. Bemyndigelse

Bestyrelsen havde udpeget advokat Mogens Thorninger som dirigent.

Dirigenten konstaterede, at folgende kapitalejere deltog i generalforsamlingen:
- DKATP/Silikvidation (repreasenteret ved likvidator, advokat Mogens Thorninger)
- ATP Private Equity K/S (reprasenteret ved General Counsel Nils Johannessen)
- PEN-SAM Liv Forsikringsaktieselskab (reprasenteret ved Senior Portfolio Manager
Jens Hajmark)

Dirigenten konstaterede, at falgende kapitalejere var repreaesenteret ved fuldmagt:

Dok 1506743
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- Spar Nord Bank A/S

- Danske Bank A/S

- Nykredit Realkredit A/S

- Migatronic A/S

- Nordjyske Bank A/S

- PA Consulting Group A/S

- Flamsted Holding ApS

- Incuba A/S

- Fionia Fond

- Hans Christian Vinther Buus

- Intego A/S

- Dafolo Fonden

- Jens O. Riis

- Spar Nord Fonden

- Poul Lauritsen

- Leonmodtagernes Dyrtidsfond

- Gabriel A/S

- Ejendoms- og Finansieringsfonden for Nordjyllands Videnpark
- SAMPENSION Private Equity K/S

I alt var 91,3796 % af aktiekapitalen og stemmerne i selskabet repraesenteret.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen var lovlig og beslutningsdygtig samt at sel-
skabslovens og vedtaegternes form- og fristkrav for indkaldelse og afholdelse af generalfor-
samlingen var overholdt.

Ad dagsordenens pkt. 1
Bestyrelsen afgav beretning om selskabets virksomhed.

Generalforsamlingen tog beretningen til efterretning.

Ad dagsordenens pkt. 2

Der foreld arsrapport indeholdende revideret &rsregnskab for 2014 udarbejdet af selskabets
revisor, Ernst & Young P/S (tidligere KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab), der
var behgrigt underskrevet. Af &rsregnskabet fremgik, at &rets resultat udgjorde et underskud
pé DKK 22.137.993 med en balance p4 DKK 19.041.512 og en egenkapital pr. 31. december
2014 pa DKK 18.683.189.

Arsrapporten blev vedtaget enstemmigt med alle reprasenterede stemmer.

1506743 2
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Ad dagsordenens pkt. 3
Bestyrelsen foreslog, at drets resultat overfares til naste regnskabsar.

Forslaget om anvendelse af rets resultat blev vedtaget enstemmigt med alle reprasenterede
stemmer.

Ad dagsordenens pkt. 4
Bestyrelsen foreslog, at der meddeles decharge til direktionen og bestyrelsen.

Forslaget blev vedtaget enstemmigt med alle repraesenterede stemmer.

Ad dagsordenens pkt. 5

Der blev fremsat forslag om genvalg af Ernst & Young P/S (tidligere KPMG Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab) som selskabets revisor.

Forslaget blev vedtaget enstemmigt med alle repraesenterede stemmer.

Ad dagsordenens pkt. 6 (i)

Bestyrelsen foreslog, at selskabet tradte i likvidation med advokat Mogens Thorninger som
likvidator.

Bestyrelsen oplyste, at det er bestyrelsens opfattelse, at selskabets resterende investeringer
passende kan afvikles under en likvidation af selskabet, hvorefter selskabet kan f3 endeligt
opgjort sin balance og udloddet selskabets midler til kapitalejerne.

Advokat Mogens Thorninger oplyste herefter generalforsamlingen om forlgbet af likvidati-
onsprocessen, sdfremt generalforsamlingen vedtog det fremsatte forslag.

Dirigenten konstaterede, at vedtagelse af den foresliede likvidation i henhold til selskabslo-
ven § 217, stk. 2, kraever, at mindst 2/3 af sdvel de afgivne stemmer som af den p4 generalfor-
samlingen reprasenterede selskabskapital stemmer for.

Forslaget blev herefter sendt til afstemning. Forslaget blev enstemmigt vedtaget med alle
reprasenterede stemmer.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget var vedtaget.

Ad dagsordenens pkt. 7

Dirigenten konstaterede, at da det under pkt. 6 (i) ovenfor var blevet besluttet at lade selska-
bet traede i likvidation, traeder likvidator, advokat Mogens Thorninger, i ledelsens sted, og
punktet om valg af bestyrelsesmedlemmer udgik derfor.

1506743 3
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Ad dagsordenens pkt. 8
Der var ingen punkter til behandling under "Eventuelt”.

Ad dagsordenens pkt. 9

Generalforsamlingen vedtog dernzst at bemyndige advokat Mogens Thorninger — med sub-
stitutionsret — til at foretage anmeldelse til Erhvervsstyrelsen og til at foretage de &ndringer,
herunder rettelser i de udarbejdede dokumenter, der métte blive kraevet af Erhvervsstyrelsen
som betingelse for registrering af de vedtagne beslutninger.

Generalforsamlingen havet.

Som dirigent:

W e

Mo?nsﬁnfoiﬁinger d
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