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HCJ Holding ApS
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i HCJ Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for HCJ Holding ApS for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2018,
der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
året 1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere
beskrevet i revisionspåtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet". Det er
vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhængighed

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

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde årsregnskabet på 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
gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en
konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlin-
formationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

u Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på
disse risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser
er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern
kontrol.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning
u Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-

sionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

u Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

u Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne
oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret på
det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

u Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmæssige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller
vores viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i
henhold til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 13. maj 2019
ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Rasmus Berntsen
statsaut. revisor
mne35461
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn HCJ Holding ApS
Adresse, postnr., by Grønholtvej 49, 3480 Lønholt

CVR-nr. 30 51 68 50
Stiftet 1. oktober 2008
Hjemstedskommune Fredensborg
Regnskabsår 1. januar - 31. december

Direktion Hans Christian Jacobsen

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

Beretning

Virksomhedens væsentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet består i at eje kapitalandele i de associerede selskaber Penm Partners GP III
ApS og PENM IV Founding Partner ApS.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgørelse for 2018 udviser et underskud på 16.710 kr. mod et overskud på
23.048.974 kr. sidste år, og virksomhedens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital
på 19.943.999 kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af væsentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.
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Årsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgørelse

Note kr. 2018 2017

Andre eksterne omkostninger -9.374 -7.499

Bruttoresultat -9.374 -7.499
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle

anlægsaktiver -338 -338

Resultat før finansielle poster -9.712 -7.837
Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder -5.192 23.062.129
Finansielle omkostninger -1.806 -5.318

Årets resultat -16.710 23.048.974

Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinært udbytte indregnet under egenkapitalen 6.000.000 1.000.000
Overført resultat -6.016.710 22.048.974

-16.710 23.048.974
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HCJ Holding ApS
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Årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr. 2018 2017

AKTIVER
Anlægsaktiver
Materielle anlægsaktiver
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 17.104 17.441

17.104 17.441

Finansielle anlægsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder 67.101 72.293

67.101 72.293

Anlægsaktiver i alt 84.205 89.734

Omsætningsaktiver
Tilgodehavender
Andre tilgodehavender 0 189.575

0 189.575

Likvide beholdninger 19.869.169 25.840.587

Omsætningsaktiver i alt 19.869.169 26.030.162

AKTIVER I ALT 19.953.374 26.119.896
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HCJ Holding ApS
Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr. 2018 2017

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital 80.000 80.000
Overført resultat 19.863.999 25.880.709

Egenkapital i alt 19.943.999 25.960.709
Gældsforpligtelser
Kortfristede gældsforpligtelser
Anden gæld 9.375 159.187

9.375 159.187

Gældsforpligtelser i alt 9.375 159.187

PASSIVER I ALT 19.953.374 26.119.896

1 Anvendt regnskabspraksis
2 Personaleomkostninger
3 Eventualaktiver
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Årsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgørelse

kr. Aktiekapital Overført resultat I alt

Egenkapital 1. januar 2018 80.000 25.880.709 25.960.709
Overført via resultatdisponering 0 -16.710 -16.710
Udloddet ekstraordinært udbytte indregnet under

egenkapitalen 0 -6.000.000 -6.000.000

Egenkapital 31. december 2018 80.000 19.863.999 19.943.999
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HCJ Holding ApS
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Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for HCJ Holding ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Årsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år.

Præsentationsvaluta

Årsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Resultatopgørelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrørende virksomhedens primære aktivitet,
der er afholdt i årets løb, herunder omkostninger til administration, revision m.v.

Afskrivninger

Afskrivninger omfatter afskrivninger på materielle anlægsaktiver.

Afskrivningsgrundlaget, der opgøres som kostprisen med fradrag af eventuel restværdi, afskrives line-
ært over den forventede brugstid, baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 10 år

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Posten omfatter modtagne udbytter fra associerede virksomheder i det omfang udbyttet ikke oversti-
ger den akkumulerede indtjening i den associerede virksomhed i ejerperioden.

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.
Finansielle poster omfatter renteomkostninger m.v.

Balancen

Materielle anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kost-
prisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder måles til kostpris. l kostprisen indgår købsvederlaget opgjort til
dagsvaerdi med tillæg af direkte købsomkostninger. Hvis der er indikation på nedskrivningsbehov,
foretages nedskrivningstest. Hvis den regnskabsmaessige værdi overstiger genindvindingsvardien.
nedskrives denne til lavere værdi.
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Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel værdi, med fradrag
af nedskrivninger til imødegåelse af forventede tab.

Gældsforpligtelser

Finansielle gældsforpligtelser indregnes ved låneoptagelse til det modtagne provenue efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. I efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til
amoritiseret kostpris.

Øvrige gældsforpligtelser måles til nettorealisationsværdien.

2 Personaleomkostninger
Selskabet har ingen ansatte udover dirketøren, der ikke modtager vederlag.

3 Eventualaktiver

HCJ Holding ApS har anparter i Penm Partners GP III ApS. Til kapitalandelen er knyttet en
kontraktmæssig ret til overskudsdeling i form af carried interest (succes honorar) fra Private Equity
New Markets III K/S, såfremt afkastet i Private Equity New Markets III K/S overstiger en given hurdle
rate. På statusdagen lå det urealiserede afkast over hurdle raten, men da en stor del af afkastet
fortsat er urealiseret, vurderes der at være stor usikkerhed forbundet med at opgøre værdien heraf,
hvorfor der ikke er taget højde for carried interest i værdien af anparterne.

HCJ Holding ApS har anparter i PENM IV Founding Partner ApS. PENM IV Founding Partner ApS havde
på statusdagen en kapitalandel i Private Equity New Markets IV K/S. Til kapitalandelen er knyttet en
kontraktmæssig ret til overskudsdeling i form af carried interest (succes honorar) fra Private Equity
New Markets IV K/S, såfremt afkastet i Private Equity New Markets IV K/S overstiger en given hurdle
rate. På statusdagen lå det urealiserede afkast under hurdle rate.
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