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Ledelsesberetning

Aktivitet

Kommanditselskabsstrukturen Pension Private Equity K/S (PPE) blev i
2000 etableret af Danske Civil- og Akademiingenigrers Pensionskas-
se (DIP) og Juristernes og @konomernes Pensionskasse (J@P) med
henblik p& — med ekstern rddgivning og administration - at foretage
investeringer i aktivklassen “private equity” gennem investerings-
tilsagn til internationale kapitalfonde. Pension Private Equity K/S Il
(herefter "PPE Il") er ejet i forholdet 40/60 af henholdsvis DIP og
Jap,

PPE II's portefolje

Etableringen af PPE II's portefglje startede i midten af 2000 med de
forste tilsagn til underliggende fonde foretaget i juni 2000 og det
sidste tilsagn i februar 2002, hvorefter det séledes fuldt udnyttede
tilsagn fordelte sig pd i alt 15 kapitalfonde afgivet i forskellige valuta-
er, modsvarende oprindeligt 660 millioner kroner med et resttilsagn
p& 12,6 millioner kroner ultimo 2016, hvor 541 millioner kroner var
indbetalt til portefglien, mens godt 832 millioner kroner var tilbage-
betalt. | 2016 blev der indbetalt 1,2 millioner kroner til portefaljen,
mens der blev udbetalt 12,1 millioner kroner. Restvaardien af porte-
feliens 12 fonde ~ der alle er i en afviklingsfase — kunne ultimo 2016
opgeres til godt 55 millioner kroner.

@Bkonomisk udvikling

PPE Il opndede i regnskabsaret 2016 et driftsresultat pd 3.559
tusinde kroner, der forestas overfart til egenkapitalen, der herefter
udgjorde 56.073 tusinde kroner pr. ultimo 2016.

@vrige forhold

PPE 1l har siden stiftelsen haft en rédgivningsaftale med Altius Asso-
ciates Ltd, nu fusioneret med og navneskiftet tif Pavilion Alternatives
Group Ltd ("Pavilion”), om udvaelgelse og overvagning af /rappor-
tering om PPE II's portefalje af private equity-fonde samt en aftale
med Bl Holding A/S (Bankinvest Gruppen) om at varetage PPE II's
administration. Selskabet har i regnskabsperioden ikke haft lgnnede
medarbejdere.

Det kan i denne forbindelse navnes, at den anvendte vaerdiansat-
telse af den tilbagevaerende portefolje pr. 31.12.20716 er foretaget
pd baggrund af en vurdering fra Pavilion Alternatives Group.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Der er fra balancedagen og frem til regnskabets aflaaggelse ikke
indtradt forhold, der af ledelsen vurderes at have nzevnevaerdig
indflydelse pa selskabets finansielle situation i forhold til informatio-
nerne i arsrapporten.
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Ledelsens pategning

Selskabets bestyrelse og direktionen har dags dato aflagt og god-
kendt drsrapporten for 2016 for Pension Private Equity K/S .

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet
af selskabets aktivitet for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2016.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse for de for-
hold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 18. maj 2017
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Den uafhaengige revisionspategning

Til kapitalejerne i Pension Private Equity K/S Ii

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Pension Private Equity K/S Il for
regnskabsaret 1. januar ~ 31. decernber 20186, der omfatter resul-
tatopgerelse, balance ag noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016
samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar
~ 31. december 2016 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Grundlag for konldusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationa-
le standarder om revision og de yderligere krav, der er galdende i
Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisio-
nen af &rsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overens-stem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (JESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gasldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores vrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler
og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vur-
dere selskabets evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold
vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som
helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-

des besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men
er ikke en garanti for, at en revision, der udferes { overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
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er gaeldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation,
nér sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de sko~
nomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
rsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internati-

onale standarder om revision og de yderligere krav, der er gzldende i
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

+ ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinforma-
tion i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for

ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl,
idet besvigelser kan omfatte sarmmensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af
intern kontrol.

+  Opndr vi forst3else af den interne kontrol med relevans for revi-
sionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passen
de efter omstzndighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

+  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
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortsette driften. Hvis vi konkiuderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom
pd oplysninger herorn i drsregnskabet eller, hvis sddanne op
lysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion, Vo-
res konklusion er baseret pé det revisionsbevis, der er opnéet
frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lzn-
gere kan fortsztte driften.

»  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og



indhold af &rsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt
om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pd en sddan méde, at der gives et retvisende
billede heraf

Vi kommunikerer med den @verste ledelse om bl.a. det planlagte
omfang og den tidsmasssige placering af revisionen 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetnin-
gen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningen.

Frederiksberg, den 18. maj 2017

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 39 70 92 28

L L—L ‘fjf, ,fﬁf‘v"—'

Ole Karstensen

statsaut. revisor

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at
leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen inde-
holder kraevede oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med drs-regnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Resultatopgerelse

Balance pr. 31. december

2016 2015 2016 2015
(t.kr.) (t.kr) (t.kr.) (t.kr)
Renter -6 1.611 Aktiver
Real. gevinster pa investeringsaktiver 6.828 5.573 Investeringsaktiver i alt
Indtaegter af investeringsaktiver i alt 6.822 7.184 3 Kapitalandele 55.300 61.557
Investeringsaktiver i alt 55.300 61.557
Urealiserede gevinster pa investe-
ringsaktiver -3.781 663 Likvide beholdninger 804 508
Andre aktiver i alt 804 508
Administrationsomkostninger 765 1.139
Udagifter i tilknytning til investe- Periodeafgransningsposter 68 67
ringsaktiver i alt 765 1.139 Periodeafgraensningsposter i alt 68 67
Valutakursregulering 1.283 5.569 Aktiver i alt 56.172 62.132
Arets resultat 3.559 12.277
Passiver
4 Selskabskapital 63 63
Resultatdisponering 5 Overfert resultat 56.010 61.951
Arets resultat 3.559 12.277 Egenkapital i alt 56.073 62.014
Henlagt til overfert resultat 3.559 12.277
Skyldige omkostninger 99 118
Geaeldialt 99 118
Passiver i alt 56.172 62.132
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis
Arsrapporter er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold tit sidste ar.

Praesentationen af resultatopgerelsen er tilpasset for bedre at vise
resultatdannelsen,

Regnskabsmasssige sken

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der sken og vurderinger, som
pavirker stgrrelsen af aktiver og forpligtelser og dermed resultatet i
indevaerende og kommende &r. De vaesentligste sken og vurderinger
vedrgrer fastsaettelse af dagsveerdier pé finansielle anlagsaktiver,

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige
pkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nr selskabet som falge af en
tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragé selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Maling efter forste indregning sker som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab,
der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og som be- eller
afkraefter forhold, der eksisterende pd balancedagen.

[ resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtje-
nes, mens omkostningerne indregnes med de belab; der vedrarer
regnskabsdret. Vardireguleringer af finansielle aktiver og forplig-
telser indregnes i resultatopgarelsen som finansiefle indtaegter eller
finansielle omkostninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens
kurs. Kapitalandele i fremmed valuta ornregnes til balancedagens
kurs, opgjort som GMT 1600 valutakursen. Forskellene indregnes i
resultatopgerelsen under “Valutakursregulering”.

Resultatopgerelsen

Indtaegter og udgifter
Indtaagter og udgifter indregnes med de belgb, der kan henfgres til
regnskabsaret.

Kursgevinster og — tab
Savel realiserede som urealiserede kursgevinster og — tab medtages i
resultatopgarelsen.

Balancen

Investeringssaktiver

Kapitalandele i unoterede investeringer indregnes og males til
dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres pd grundlag af EVCA Guidelines’
principper for vaerdiansaettelse af unoterede investeringer, da dette
vurderes bedst at udtrykke dagsvaerdien af investeringerne.
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Noter

2016 2015

(t.kr) (tke)
Administrationsomkostninger
Honorar Altius 328 729
Honorar Bl Holding A/S 310 310
Revisionshonorar 21 40
Andre honorarer til revisorer 100 50
Bankgebyr m.v. 6 10
Administrationsomkostninger i alt 765 1.139
Udover direktion har der ikke i &ret ikke vaeret nogle
i selskabet.
Der er ikke udbetalt vederlag til direktion og
bestyrelse i regnskabsaret.
Kapitalandel
Primo aret 61.557 60.758
Nettoinvesteringer (kab-salg) -10.586 -11.006
Realiseret gevinster 6.828 5.573
Valutakursreguleringer 1.283 5.569
Kursreguleringer -3.781 663
Ultimo aret 55.300 61.557

Bogfart Bogfert

veerdi vardi
Specifikation ("000) Valuta Commit. Investering (valuta) (tkr.)
BC European Capital VIl EUR 10.000 10.000 49 365
Madison Dearborn Capitol Partners iV uspb 10.000 9.743 1.036 7.303
NEA 10 usb 5.000 5,000 1.588 11.197
Sunstone Biomedical Venture [ff DKK 40.000 40.000 589 589
Summit Ventures VI usb 2.500 2,500 345 2.433
Apax Europe V EUR 5.000 5.000 17 125
Frazier Healthcare IV usb 3.000 2.982 325 2.294
Atlas Venture Vi usb 4.030 4.030 1.413 9.961
Riverside Capital Appreciation Fund 2000 usb 5.000 4517 209 1.476
Bridgepoint European Hi EUR 5.000 4,530 110 817
Arcadia Beteilgungen BT Gmbh EUR 3.880 3.702 408 3.037
Berkshire Partners Fund Vi usD 5.000 4.658 2,228 15.703
{alt 55.300
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Noter

Kommanditister

Komplemen-
60% DIP 9
Selskabskapital tar I8P (60%) (40%) i alt
Saldo primo 63 0 0 63
| alt selskabskapital 63 0 o] 63
Kommanditist
Kornplemen-
JBP (602 P (409
Overfort resultat tar 0P (80%)  DIP (40%) lalt
Saldo primo 3 37.172 24.776 61.951
Haavet i dret ~5.700 -3.800 -9.500
Andel af drets resultat 0 2.135 1.424 3.559
I alt overfart resultat 3 33.607 22.400 56.010

Eventualforpligtelser

Selskabets "commitments” udger pr. statusdagen 573.624 t.kr.
Heraf udger 13.757 t.kr. "outstandig commitments”.
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