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L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2014 -
31.12.2014 for AXTCM Invest ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
sel skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2014 samt af resultatet af koncernens og sel skabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2014 - 31.12.2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Kgbenhavn, den 29.05.2015

Direktion

Jesper Frydensberg Rasmussen

Bestyrelse

Lars Thomassen Klaus Mdller Per Christensen
formand
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalggernei AXTCM Invest ApS

Pategning pa koncer nregnskabet og ar sregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for AXTCM Invest ApS for regnskabsaret 01.01.2014 - 31.12.2014,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance, egenkapital opgerelse og noter for savel koncernen som
selskabet samt pengestremsopgarel se. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbej des efter &rsregnskabsloven.

L edelsens ansvar for koncer nregnskabet og ar sregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nad-
vendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fgjl.

Revisor s ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfart revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav if@glge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sik-
kerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revison omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belgb og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregn-
skab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passen-
de efter omstaandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledel sens regnskabsmaes-
sige skan er rimelige samt den samlede prassentation af koncernregnskabet og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle tilling pr. 31.12.2014 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2014 - 31.12.2014 i overensstemmelse med arsregnskabsl oven.
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lag til den udfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

K gbenhavn, den 29.05.2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Bill Haudal Pedersen
statsautoriseret revisor
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L edel sesberetning

2014 2013 2012 2011 2010
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsagning 436.256 399.012 326.692 305.616 331.198
Bruttoresultat 164.949 159.432 147.033 124.577 97.567
Driftsresultat 35.054 24.629 10.955 10.300 (26.420)
Resultat af finansielle
poster (780) (2.765) (3.485) (4.800) (9.937)
Aretsresultat 15.340 11.067 2.602 2.512 (17.617)
Samlede aktiver 355.680 297.715 307.732 306.302 312.206
Investeringer i materi-
elle anlagysaktiver 7.088 13.358 4.686 12.256 5.786
Egenkapital 97.934 81.650 69.037 66.460 69.073
Nettorentebagende
gadd 17.538 68.791 113.390 1.132.232 136.119
Nagletal
Egenkapitalensfor-
rentning (%) 17,1 14,7 38 37 (25,5)

EBITA-margin (%) 97 7.9 6,6 4,0 5,3
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet

Moderselskabet har til formdl at gje aktier i TCM Invest A/S og anparter i TCM Management Invest ApS og
derigennem TCM Group A/S samt anden besl aggtet virksomhed. Aktiviteterne har i regnskabsaret alene bestaet
I forvaltning af aktiebesiddelsei TCM Invest A/S og anpartsbesiddelsei TCM Management Invest ApS.

Den primaae hovedaktivitet i TCM Group A/S er gjerskabet af henholdsvis TMK A/S og Concepta Skabe A/S.
Der henvises derfor til ledelsesberetningen i &rsrapporterne for disse to selskaber ift. retningslinjer udstukket af
Danish Venture and Private Association ("DVCA”) med hensyn til udvidet omtale af en rakke forhold i &rsbe-
retningen.

Koncernen har i gvrigt til formdl at fremstille og sed ge kkkener, bade og garderobeskabe.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets omsagtning udger 436 mio.kr., og rets resultat efter skat udger 15 mio.kr.

Koncernens balance udviser en samlet aktivmasse pa 356 mio.kr. Koncernens andel af egenkapitalen udger pa
balancedagen 97,9 mio.kr.

Vi henviser i avrigt til ledel sesberetningen i koncernregnskabet for 2014 for TCM Group A/S.

Forventet udvikling
Ledelsen forventer en positiv udvikling inden for koncernens aktiviteter og derigennem et forbedret resultat.
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L edel sesberetning

K oncer nfor hold
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CVR-nr. 28 50 50 00
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| 100% 100% |
Concepta Skabe A/S TME A/S
CVER-nr. 1904 09 76 CVER-nr. 7592 47 12

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Videnressour cer
Koncernen skal fortsat kunne rekruttere og fastholde medarbejdere med et hgjt kompetenceniveau, hvilket
stiller krav til |gbende g ourfaring og tilegnelse af nye kompetencer.

Samfundsansvar

TCM Group A/S blev i 2011 mediem af FNs Global Compact, der er verdens sterste initiativ for virksomhe-
ders samfundsansvar. Der er et internationalt initiativ startet af FN med den hensigt at inddrage private virk-
somheder i lgsningen af nogle af de store sociale og milj@maessige udfordringer, som falger med globaliserin-
gen. Selskabets detaljerede redegerel se for arbejdet med samfundsansvar, det sdkaldte Communication on pro-
gress, inkluderer ogsa arbejdet i TMK A/S. Det er valgt at oplyse den lovpligtige redegerel se om samfundsan-
svar efter § 99a pa selskabets hjemmeside, og den kan findes pa felgende link: http://tmk.dk/2013-TCM-
Group-CSR-rapport.

Ledelsen i moderselskabet udgeres alene af ansatte i Axcel, der enten er en del af det investeringsteam, der
falger investeringen i TCM Group €eller der varetager administrationen hos Axcel. Sammensagningen og det
begramsede antal |edel sesmedlemmer i modersel skabet betyder, at maltal for kvinder i moderselskabet er fast-
sat til 0-50%
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L edel sesberetning

Corporate governance
Koncernens bestyrelse og direktion sager til stadighed at sikre, at koncernens ledelsesstruktur og kontrol sy-
stemer er hensigtsmaessige og fungerer tilfredsstillende. Ledel sen vurderer |gbende, om dette er tilfaddet.

Grundlaget for tilrettelaaggel sen af ledelsens opgaver er blandt andet selskabsloven, arsregnskabsioven, kon-
cernens vedtaggter samt god praksis for virksomheder af samme starrelse og med samme international e raskke-
vidde. Herunder efterlever koncernen — i kraft af sin status som delvis kapitalfondsg et virksomhed — Danish
Venture and Private Equity Association’ (DV CA) retningslinjer for ansvarligt gjerskab og god sel skabsl edel se.
Pa dette grundlag er der udviklet og vedligehol des |gbende en raskke interne procedurer, der skal sikre en aktiv,
sikker og lgnsom styring af koncernen. Der henvises desuden til DVCA’s hjemmeside, hvor retningslinjerne
kan downl oades.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmel se med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser for regnskabsklasse C (stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &. Kapitalandele i
industriinvestering indregnes dog til indre vaardis metode i stedet for dagsvaadi, der er anvendt tidligere. An-
dringen har ikke haft regnskabsmaessig effekt.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males plideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
| @b, der vedrarer regnskabsaret.

Koncer nregnskabet

Koncernregnskabet omfatter AXTCM Invest ApS og de virksomheder, som kontrolleres af modervirksomhe-
den, jf. koncernoversigten side 7. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nér den direkte eller indirekte
gler mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udgve eller faktisk udgver bestemmende
indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eler indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemme-
rettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksom-
heder, jf. koncernoversigten side 7.

Konsolideringsprincipper

K oncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for AXTCM Invest ApS og dets dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaggning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved kon-
solideringen foretages eliminering af koncerninterne indtasgter og omkostninger, interne mellemvaarender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der
anvendestil brug for konsolideringen, udarbejdesi overensstemmel se med koncernens regnskabspraksis.
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Anvendt regnskabspraksis

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som saarskilte poster i henholdsvis resultatop-
gerelsen og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes netto-
aktiver pa overtagel sestidspunktet opgjort til dagsveardi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagel ses-
tidspunktet og stiftel sestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resul-
tatopgerelse frem til henholdsvis af stael sestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kab af nye virksomheder anvendes overtagel sesmetoden, hvorefter de nytilkabte virksomheders identifi-
cerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveardi pa& overtagelsestidspunktet. Der hensadtes til dakning af
omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse
med overtagel sen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaadien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlasgsaktiver og af skrives systematisk over re-
sultatopgerel sen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r. Negative forskelshelgb (ne-
gativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaddende virksomheder, indregnes i
balancen som en sagrskilt periodeafgraansningspost og indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at den ugun-
stige udvikling realiseres.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhamdelse eler afvikling af dattervirksomheder opgares som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmasssige vaardi af nettoaktiverne pa henholdsvis af-
haandelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg
eler afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagysaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetazre aktiver, der er kabt i fremmed
valuta, omregnestil historiske kurser.
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Anvendt regnskabspraksis

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved farste indregning i balancen til kostpris og efterf@lgende til dags-
vaadi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henhol dsvis andre tilgodehavender og anden gadd.

AEndringer i dagsvaadien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af dagsveardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med aandringer i vaardien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtel se.

AEndringer i dagsvaadien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner realise-
res, indregnes de akkumulerede aandringer som en del af kostprisen for de pagad dende regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes aandringer i dagsvaardi |gbende i resultatopgarel sen som finansielle poster.

AEndringer i dagsveadien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvstaandige udenlandske datter- eller associerede selskaber, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Resultatopger else

Nettoomsagtning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feardigvarer indregnesi resultatopgerel sen, ndr levering og risiko-
overgang til keber har fundet sted. Nettoomsagning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbin-
delse med salget og malestil dagsvaardien af det fastsatte vederlag.

Igangvaarende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsagningen, i takt med at produktionen udfares,
sdledes at nettoomsagtningen svarer til salgsvaadien af det i regnskabsdret udfarte arbejde (produktionsmeto-
den).

Andredriftsindtaegter
Andre driftsindtasgter omfatter indtaagter af sekundaa karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder |gjeindtaagter.

Omkostninger til rvarer og hjadpematerialer
| omkostninger til rdvarer og hjadpematerialer indregner handel svirksomhederne vareforbrug og de produce-
rende virksomheder omkostninger til ravarer og hjad pematerialer.

Andre ekster ne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab
pa debitorer mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Per sonaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter 1agn og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets persona-
le.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivnin-
ger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaardier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemf arte ned-
skrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlagysaktiver.

Andredriftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaa karakter set i forhold til virksomhedens hoved-
aktivitet, herunder omkostninger vedrarende udle ningsaktiviteter.

Andrefinansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veardipapirer og kapitalandele, renteind-
teggter, herunder renteindtasgter fra tilgodehavende hos tilknyttet virksomheder, nettokursgevinster vedrarende
vadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtasgter samt godtgarel ser
under acontoskatteordningen.

Andrefinansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gedd til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedrarende vaardipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle forpligtelser mv.

Skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnesi resultatopgerelsen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen. Den andel af den resultatferte skat, der knytter sig til drets ekstraordinagre resultat,
henferes hertil, mens den resterende del henferestil arets ordinagre resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaardi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens
lovgivning vil vaare gaddende, nér den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat
som falge af andringer i skattesatser indregnesi resultatopgerel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtel ser eller som nettoskatteaktiver.

Modersel skabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat forde-
les mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusi-
on vedrgrende skattemaessige underskud).

Udskudt skat vedragrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med det enkelte dattersel skab.

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linesat over den vurderede brugstid, der fastlasgges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger seedvanligvis 5 &, men kan i visse tilfad-
de udgare op til 20 & for strategisk erhvervede virksomheder med en stark markedsposition og langsigtet ind-
tjeningsprofil, hvis den laangere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pagaddende res-
sourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaadi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaadi.

Immateriellerettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaarende og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede im-
materielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaaysaktiver.

Udviklingsprojekter vedrarende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttel sesgrad, tilstraskkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed
i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende det pgad dende
produkt eller den pageddende proces, indregnes som immaterielle anlaggsaktiver. @vrige udviklingsomkost-
ninger indregnes som omkostninger i resultatopgerel sen, nar omkostningerne afhol des.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, som direkte kan henfares til udviklingsprojekterne.

Faadiggjorte udviklingsprojekter af skrives linesart over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udger 5

o

ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, herunder udlejningsgendomme, produktionsanleey og maskiner samt andre anlagy,
driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives
ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaadi efter afduttet brugstid. Der foretages
linesgre af skrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 40-50 &r
Produktionsanl asg og maskiner 3-7&
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 3-10 &

Materielle anlasgsaktiver nedskrives til genindvindingsveardi, séfremt denne er lavere end den regnskabsmass-
sige vaadi.

Fortjeneste og tab ved afhaandelse af materielle anlagysaktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaardi pa sa gstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nesi resultatopgerel sen som korrektion til af- og nedskrivninger eller under andre driftsindtaggter, i det omfang
salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.

Leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og gvrige
lgjeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens | gbetid. Selskabets samlede forpligtel se vedrgrende
operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventual poster.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i industriinvesteringer males efter indre veadis metode til den forholdsmaessigt ejede andel af
virksomhedernes egenkapital med tillasg af eventuel koncerngoodwill, fradrag for koncerninterne avancer og
negativ goodwill. Virksomheder med negativ egenkapital malestil 0, idet den til den negative vaardi svarende
til den forholdsmaessige andel modregnes i eventuelle tilgodehavender. Belagb herudover indregnes under po-
sten hensatte forpligtel ser, séfremt der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at dagkke underbal ancen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i industriinvesteringer overfares til reserve for nettoopskrivning af kapital-
andele, i det omfang den regnskabsmasssige vaardi overstiger kostprisen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imadegéel se af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Var ebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaardi, hvor denne er
lavere.

Kostprisen for handelsvarer, révarer og hjad pematerialer omfatter anskaffel sesprisen med tillasg af hjemtagel-
sesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer samt varer under fremstilling omfatter omkostninger til
ravarer, hjad pematerialer og direkte lan samt indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lan, omkostninger til vedligeholdelse af og
af- og nedskrivning pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt om-
kostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnesikke i kostprisen.

Nettorealisationsveardi for varebeholdninger opgares som forventet salgspris med fradrag af faardiggerel ses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

I gangveer ende ar bejder for fremmed regning
|gangvaarende arbejder for fremmed regning malestil salgsvaardien af det pa bal ancedagen udferte arbejde.

Salgsvaadien males pa baggrund af faardiggerelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pa det enkelte
igangvaaende arbede. Faardiggarel sesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske ressource-
forbrug og det total e budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsvaardien af et igangvagrende arbejde ikke kan opgares pdlideligt, males salgsvaardien til de medgaede
omkostninger eler til nettorealisationsvaadien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvearende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geddsforpligtelser, af-
haangigt af om nettovaardien, opgjort som salgsvaardien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger ind-
regnesi resultatopgerel sen, nér de afholdes.

Periodeaf gr sansningsposter
Periodeafgramsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfelgende
regnskabsar.

Periodeaf gramsningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaagter til resultatfaring i efter-
f@l gende regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeaf gramsningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Minoritetsinter esser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er gjet 100% af modervirksomheden.

Andre hensatteforpligtelser
Andre hensatte forpligtel ser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skan over de omkostninger, der er ngdvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et ar fra
bal ancedagen malesttil tilbagediskonteret vaadi.

Gadd til realkreditinstitutter

Gadd til reakreditinstitutter males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne pro-
venu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende méles gadd til realkreditinstitutter til
amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved |anoptagel sen og den nominelle vaadi,
der skal tilbagebetaes, indregnes i resultatopgerelsen over |aneperioden som en finansiel omkostning ved an-
vendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrarende finansielt |easede aktiver indregnes i balancen som gaddsforpligtelser og ma-
les pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsveardien af de fremtidige leasingydelser. Efter ferste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaardien og den no-
minelle veardi af leasingydelserne indregnes i resultatopgerelsen over kontrakternes Igbetid som en finansiel
omkostning.

Leasingydelser vedragrende operationelle leasingaftaler indregnes lineaat i resultatopgerel sen over leasingperi-
oden.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaadi.

M odtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering af
den aftalte vare eller faardiggerel se af den aftalte tjenesteydel se.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Pengestr gmsopger el sen

Pengestramsopgerelsen for koncernen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestrgmme vedrg-
rende drift, investeringer og finansiering samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning. Der er
ikke udarbejdet saarskilt pengestramsopgarel se for modersel skabet, da denne er indeholdt i pengestremsopge-
relsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestremme vedragrende investe-
ringsaktiviteter. | pengestrgmsopgerel sen indregnes pengestrgmme vedrarende kabte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestrgmme vedrarende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestramme vedrarende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt sel skabsskat.

Pengestramme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaggsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedregrende finansieringsaktiviteter omfatter aandringer i sterrelse eller sammensadning af mo-
dersel skabets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed, samt optagelse af 1an, indgaelse af finansielle
leasingaftaler, afdrag pa rentebagrende gadd, keb af egne aktier samt betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag af
kortfristet bankgadd.

Hoved- og nggletal
Hoved- og nggleta er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanaytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2010”.

Nagletal Beregningsfor mel Nggletal udtrykker
Egenkapitalens forrentning Agis feﬁu't? e_‘;j'é(n;i(?f’fi?etet txetloo Virksomhedens forrentning af den
(%) . egeniap - minorieter kapital, som gjerne har investeret i
virksomheden.
EBITA-margin (%) Driftsresultat tillagt Virksomhedens driftsmaessige
afskrivninger pa goodwill (EBITA) * 100 rentabilitet

Nettoomsagning
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Anvendt regnskabspraksis

EBITA (Earnings Before Interest, Tax and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt arets af skrivnin-
ger pa goodwill. Arets nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Nettorentebagende gadd er defineret som rentebaaende forpligtelser, herunder skyldig sel skabsskat, fratrukket
rentebagende aktiver, herunder likvide beholdninger og tilgodehavende sel skabsskat.



AXTCM Invest ApS 19
Koncernensresultatopger else for 2014
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsadning 1 436.256 399.012
Andre driftsindtagter 235 80
Omkostninger til rvarer og hjadpematerialer (147.162) (154.238)
Andre eksterne omkostninger (124.380) (85.422)
Bruttoresultat 164.949 159.432
Personal eomkostninger 2 (115.824) (119.474)
Af- og nedskrivninger (13.276) (14.422)
Andre driftsomkostninger (795) (907)
Driftsresultat 35.054 24.629
Andre finansielle indtasgter 578 628
Andre finansielle omkostninger (1.358) (3.393)
Resultat af ordinaere aktiviteter far skat 34.274 21.864
Skat af ordinaat resultat 3 (10.050) (4.457)
Koncernensresultat 24.224 17.407
Minoritetsinteressers andel af resultatet (8.884) (6.340)
Aretsresultat 15.340 11.067
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat 15.340 11.067
15.340 11.067
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Koncernens balance pr. 31.12.2014
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Fardiggjorte udviklingsprojekter 3.972 0
Goodwill 87.758 93.976
Immaterielle anlaggsaktiver 4 91.730 93.976
Grunde og bygninger 97.783 99.757
Produktionsanlasg og maskiner 12.485 11.615
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 2.232 2.400
Indretning af lejede |okaler 531 183
Materielle anlasgsaktiver under udferelse 0 3.361
M aterielle anlaegsaktiver 5 113.031 117.316
Andre tilgodehavender 896 919
Finansielle anlaagsaktiver 6 896 919
Anlaggsaktiver 205.657 212.211
Ravarer og hjadpemateriaer 12.283 11.649
Varer under fremstilling 4.972 6.346
Fremstillede varer og handel svarer 12.769 12.046
Var ebeholdninger 30.024 30.041
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser 22.777 22.292
|gangvearende arbejder for fremmed regning 469 897
Andre tilgodehavender 14.054 15.842
Tilgodehavende sel skabsskat 0 2
Periodeaf gramsningsposter 1.016 156
Tilgodehavender 38.316 39.189
Likvide beholdninger 81.683 16.274
Omsaningsaktiver 150.023 85.504
Aktiver 355.680 297.715
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Koncernens balance pr. 31.12.2014

2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 142 142
Overkurs ved emission 67.612 67.612
Overfart overskud eller underskud 30.180 13.896
Egenkapital 97.934 81.650
Minoritetsinter esser 7 49.977 41.200
Andre hensatte forpligtel ser 16.993 15.533
Hensatte forpligtelser 16.993 15.533
Gadd til realkreditinstitutter 62.670 66.238
Finansielle leasingforpligtel ser 339 490
Langfristede gaddsfor pligtel ser 8 63.009 66.728
Kortfristet del af langfristede gaddsforpligtelser 8 3.805 3.645
Bankgadd 32.407 14.692
M odtagne forudbetalinger fra kunder 3.663 3.718
Leveranderer af varer og tjenesteydel ser 38.386 25.633
Skyldig sel skabsskat 1.080 1774
Anden gadd 48.426 43.142
Kortfristede gaddsfor pligtelser 127.767 92.604
Gaddsforpligtelser 190.776 159.332
Passiver 355.680 297.715
Eventualforpligtel ser 11
Pantsagninger og sikkerhedsstillel ser 12

Transaktioner med naartstdende parter paikke markedsmasssige
vilkér 13
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Koncer nens egenkapitalopger else for 2014
Overfort
over skud
Virksom- Overkurs eller under-
hedskapital ~ ved emission skud | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 142 67.612 13.896 81.650
@vrige egenkapital posteringer 0 0 944 944
Aretsresultat 0 0 15.340 15.340
Egenkapital ultimo 142 67.612 30.180 97.934
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Koncer nens pengestr gmsopger else for 2014
2014 2013

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 35.054 24.629
Af- og nedskrivninger 13.276 12.422
Andre hensatte forpligtel ser 0 (1.402)
AEndringer i arbejdskapital 9 18.892 (10.614)
@vrige reguleringer 10 (110) 0
Pengestr amme vedr grende primaer drift 67.112 25.035
M odtagne finansielle indteegter 578 628
Betalte finansielle omkostninger (1.358) (3.393)
Refunderet/(betalt) sel skabsskat (9.298) (2.685)
Pengestr amme vedr grende drift 57.034 19.585
Kgb mv. af immaterielle anlagysaktiver (4.256) (22)
Kab mv. af materielle anlaagsaktiver (1.777) (13.337)
Salg af materielle anlagysaktiver 115 0
Kgab af finansielle anlagysaktiver (17) 0
Salg af finansielle anlasgsaktiver 41 0
Pengestr gamme vedr gr ende investeringer (5.894) (13.359)
Optagelse af 1an 17.875 10.947
Afdrag palan mv. (3.719) (25.332)
Andre pengestramme vedrgrende finansiering (107) (2.819)
Pengestr amme vedr grende finansiering 14.049 (17.204)
Andringi likvider 65.189 (10.978)
Likvider primo 16.274 27.252
Likvider ultimo 81.463 16.274
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Koncernens noter
2014 2013
t.kr. t.kr.
1. Nettoomsaetning
Danmark 394.621 362.746
@vrige lande 41.635 36.266
436.256 399.012
2014 2013
t.kr. t.kr.
2. Per sonaleomkostninger
Gager og lgnninger 101.212 116.918
Pensioner 12.121 0
Andre omkostninger til social sikring 2427 2.534
Andre personaleomkostni nger 64 22
115.824 119.474
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 289 302
Ledelses Ledelses
vederlag vederlag
2014 2013
t.kr. t.kr.
Samlet for ledel seskategorier 4.274 3.868
4.274 3.868
2014 2013
t.kr. t.kr.
3. Skat af ordinaert resultat
Aktuel skat 8.581 7.340
AEndring af udskudt skat 1.460 (577)
Regulering vedrarende tidligere &r 9 0
Effekt af andrede skattesatser 0 (2.306)
10.050 4.457
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Koncer nens noter
Feerdig-
gjorteud-
viklings-
projekter Goodwill
t.kr. t.kr.
4. Immaterielle anleegsaktiver
Kostpris primo 0 146.738
Tilgange 4.256 0
Afgange 0 (2.000)
Kostprisultimo 4.256 144.738
Af- og nedskrivninger primo 0 (52.762)
Overfarder 0 834
Tilbagefarsel af nedskrivninger 0 2.000
Arets afskrivninger (284) (7.052)
Af- og nedskrivninger ultimo (284) (56.980)
Regnskabsmaessig vaar di ultimo 3.972 87.758
Andre an-
Produkti- laag, drifts- Indretning
Grundeog onsanlaeg og materiel og af lgjede
bygninger maskiner inventar lokaler
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
5. Materielle anlasgsakti-
ver
Kostpris primo 144.183 174.424 10.792 525
Tilgange 173 3.604 852 509
Afgange 0 0 (195) 0
Kostprisultimo 144.356 178.028 11.449 1.034
Af- og nedskrivninger primo (44.426) (162.809) (8.392 (342)
Arets afskrivninger (2.147) (2.734) (943) (161)
Tilbageforsel ved afgange 0 0 118 0
Af- og nedskrivninger ultimo (46.573) (165.543) (9.217) (503)
Regnskabsmaessig veerdi ul-
timo 97.783 12.485 2.232 531
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Koncernens noter

5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostprisultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbageforsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veer di ultimo

6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostprisultimo

Tilbagefarsel af nedskrivninger
Andre reguleringer
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaer di ultimo

7. Minoritetsinter esser

Materielle
anlasgsak-
tiver un-
der udfe
relse

t.kr.

3.361
1.950

(5.311)
0

O |0 O o

Andretilgo-
dehavender
t.kr.

919
763
(786)

896

745
(745)

0

896

Minoritetsinteressens andel af arets resultat og egenkapital udger henholdsvis (8.884) t.kr. og 49.977 t.kr.
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Koncernens noter
Forfald Forfald Forfald
inden for 12 inden for 12 efter 12
maneder maneder maneder
2014 2013 2014
t.kr. t.kr. t.kr.
8. Langfristede gaddsfor pligtel ser
Gadd til realkreditinstitutter 3.805 3.459 62.670
Finansielle leasingforpligtel ser 0 186 339
3.805 3.645 63.009
2014 2013
t.kr. t.kr.
9. £ndringi arbejdskapital
AEndring i varebeholdninger 17 5.246
AEndring i tilgodehavender 1.326 (6.638)
Andring i leverandgrgadd mv. 12.753 (9.222)
Andre aandringer 4.796 0
18.892 (10.614)

10. @vrige reguleringer
11. Eventualfor pligtel ser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hadfter derfor i henhold til selskabs-
skattel ovens regler herom fra og med 01.07.2012 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat paren-
ter, royalties og udbytter for de sambeskattede sel skaber.

Kautionsforpligtel ser

TCM Group A/S koncernen, der bestér af TCM Group A/S, TMK A/S, Concepta Skabe A/S, Kekkenretail
ApS og Svane Kgkkenet A/S, har en samlet kreditramme pa 45.000 t.kr., hvoraf 5.000 t.kr. er forbeholdt ga-
rantier. Pr. 31.12.2014 har koncernen et indestdende pa 35.802 t.kr. Koncernen har pataget sig en kautionsfor-
pligtel se pa den samlede kreditramme.

Garantiforpligtel ser

Koncernen har garantiforpligtelser pa de solgte produkter i overensstemmel se med branchens normale garanti-
regler. Dader ikke forventes garantiarbejder ud over normalt omfang, er der ikke indregnet bel @b til imedega-

else af garantiforpligtelser pa afsluttede arbejder. Der er tegnet garantier for et samlet bel gb pa 2.509 kr. (2013:
2.428 t.kr).

Tegningsoptioner
TCM Group A/S har etableret en aktieoptionsordning for direktionen, ledende medarbejdere samt bestyrelses-
medlemmer ansat i selskabet eller dets dattervirksomheder.
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12. Pantseetninger og sikker hedsstillelser

Til sikkerhed for bankgadd i TCM Group A/S, TMK A/S og Concepta Skabe A/S er der taget pant i nom.
3.060.000 kr. aktier i TMK A/S og nom. 4.000.000 kr. aktier i Concepta Skabe A/S.

Til skkerhed for gadd til realkreditingtitut, 66.223 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regn-
skabsmaessige vaadi pr. 31.12.2014 udger 97.783 t.kr. (2013: 99.757 t.kr.).

Koncernen har indfriet gadd til pengeinstitut, men har ikke gnsket at aflyse udstedte | gsgregjerpantebreve pai
at 17.000 t.kr., der giver pant i produktionsmaskiner. Lasgrepantebrevene befinder sig hos sel skabet.

13. Transaktioner med neertstaende parter paikke markedsmaessige vilkar
| henhold til &rsregnskabslovens § 98C er alle transaktioner med naatstdende parter foretaget pa markedsmaes-
sige vilkar.
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M odervirksomhedens resultatopger else for 2014
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Dagsvaadiregulering af andre investeringsaktiver 15.118 10.988
Andre eksterne omkostninger (81) (97)
Driftsresultat 15.037 10.891
Andre finansielle indtaggter 428 590
Andre finansielle omkostninger (77) (501)
Resultat af ordinaere aktiviteter far skat 15.388 10.980
Skat af ordinaat resultat 1 (48) 303
Aretsresultat 15.340 11.283
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat 15.340 11.283
15.340 11.283
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M oder virksomhedens balance pr. 31.12.2014
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 84.925 69.810
Finansielle anlasgsaktiver 2 84.925 69.810
Anlaegsaktiver 84.925 69.810
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1.502 1.442
Andre tilgodehavender 13.267 12.983
Tilgodehavende sel skabsskat 0 2
Tilgodehavender 14.769 14.427
Likvide beholdninger 13.376 12.366
Omsaningsaktiver 28.145 26.793
Aktiver 113.070 96.603
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M oder virksomhedens balance pr. 31.12.2014
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 3 142 142
Overkurs ved emission 67.612 67.612
Overfart overskud eller underskud 30.180 14.840
Egenkapital 97.934 82.594
Gadd til tilknyttede virksomheder 93 109
Anden gadd 15.043 13.900
Kortfristede gaddsfor pligtelser 15.136 14.009
Gaddsfor pligtel ser 15.136 14.009
Passiver 113.070 96.603

Ejerforhold 4
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M odervirksomhedens egenkapitalopger else for 2014
Overfart
overskud
Virksom- Overkurs eller under-
hedskapital ved emission skud | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 142 67.612 14.840 82.594
Arets resultat 0 0 15.340 15.340
Egenkapital ultimo 142 67.612 30.180 97.934




AXTCM Invest ApS 33

M odervirksomhedens noter

2014 2013
t.kr. t.kr.
1. Skat af ordineert resultat
Aktuel skat 66 (303)
Regulering vedragrende tidligere &r (18) 0
48 (303)
Kapitalandele
i tilknyttede
virksomheder
t.kr.
2. Finansielle anlagsaktiver
Kostpris primo 115.677
Kostprisultimo 115.677
Opskrivninger primo (45.867)
Dagsvaadireguleringer 15.115
Opskrivninger ultimo (30.752)
Regnskabsmaessig vaar di ultimo 84.925
Nominel
vaa di
Antal t.kr.
3. Virksomhedskapital
A-anparter 123.988 124
B-anparter 1.252 1
C-anparter 16.264 17
D-anparter 100 0
E-anparter 100 0
141.704 142

4. Ejerforhold
Selskabet har registreret falgende anpartshavere med mere end 5% af anpartskapitalens stemmerettigheder
eller palydende vaardi:

. Axcel 1l K/S 2, Kgbenhavn
. AXIIl TCM Invco, Kgbenhavn



