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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2017 for Polaris Ill Invest Fonden.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af Fondens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af Fondens aktiviteter for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2017.

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

Kebenhavn, den 30. januar 2018

Bestyrelse:

(oo T (Sormrlrrgo D
Kurt Kokhauge Larsen Jesper Jarlbask Sven Krogstrup VU

formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til bestyrelsen i Polaris lll Invest Fonden

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Polaris Ill Invest Fonden for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2017, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af fondens aktiviteter for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores
opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere fondens evne til at fortszette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere fonden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af fondens interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vazsentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om fondens evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfere, at fonden ikke leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige 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 ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 30. januar 2018

ERNST & YOUNG
Godkendt isionspartnerselskab

Torben Bender
statsaut. revisor
MNE-nr. 21332

statsaut. revisor
E-nr. 32212
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Arsrapport 2017

Polaris Il Invest Fonden
c/o Gorrissen Federspiel
Axeltorv 2

1609 Kebenhavn V

3207 5967

4. marts 2009
Kgbenhavn

1. januar — 31. december

Kurt Kokhauge Larsen, formand
Jesper Jarlbak
Sven Krogstrup

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

Postboks 250

2000 Frederiksberg
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Ledelsesberetning

Beretning

Hovedaktivitet og formal

Den erhvervsdrivende fond Polaris 1l Invest Fonden er komplementar i Polaris Private Equity 11l K/S og
Kommanditselskabet af 1. marts 2009 (CIV). Fonden oppebzerer et arligt komplementarhonorar fra Polaris
Private Equity Il K/S og Kommanditselskabet af 1. marts 2009 (CIV), hvorved Fonden indvinder midler til
brug for uddeling.

Polaris Private Equity Il K/S er et dansk investeringskonsortium, der er etableret i foraret 2009.
Kommanditselskabet af 1. marts 2009 (CIV) deltager med en mindre andel i konsortiets investeringer.

Polaris Private Equity Ill investerer i modne virksomheder med en staerk markedsposition og god
indtjening. Virksomhederne vil typisk vaere baseret i Norden, primaert Danmark og Sverige, og have et
potentiale for veerditilvaekst, som Polaris gennem kapitaltilfarsel og aktivt ejerskab kan medvirke til at
realisere. Polaris tilstraeber kontrollerende ejerandele, enten gennem maijoritet eller i samarbejde med
andre, herunder virksomhedens ledelse.

Polaris Private Equity Il K/S er etableret med samlede kapitaltilsagn for i alt 2,7 mia. kr. Investeringskon-
sortiet bestar af en raekke danske og udenlandske investorer.
Fondens uddelingspolitik

Fondens uddelingspolitik er forankret i vedtaegterne. Uddeling sker efter bestyrelsens sken i form af gave
eller 1an pa favorable vilkar til stette af felgende formal i henhold til vedteegterne:

a) Investeringer i erhvervsprojekter i Afrika, fortrinsvis gennem andre fonde
b) Udvikling af og forbedring af forholdene for private equity virksomheder i Danmark og Sverige, og
c) Alment velgerende formal.

Det under a) og b) navnte formal har forrang for det under ¢) navnte. Bestyrelsen kan hvert ar frit velge,
om der skal ske uddeling til ét, flere eller ingen af formalene.

Der kan ikke uddeles midler til personer, der pa nogen made er relateret til Polaris Private Equity Il K/S,
Kommanditselskabet af 1. marts 2009 (CIV) eller Polaris Management A/S.

Fondens uddelinger besluttes pa arets bestyrelsesmader. Af disse bestyrelsesmeder udger medet i
februar ligeledes Fondens arsmede, hvor arsrapporten behandles. Pa arsmedet fastsaettes endvidere en
uddelingsramme for det kommende ar. Alle ansggninger behandles af den samlede bestyrelse.

Set over en arreekke er det malet, at der uddeles mest til formalene under a) og b), da disse efter
vedteegterne har forrang for det under c) naevnte formal.

Arets uddelinger og uddelingsramme

Der er i 2017 foretaget uddeling til vedtaegtsmasssige formal med i alt 60 t.kr. (2016: 10 t.kr.), fordelt pa
formal a) med 40 t.kr. (2016: 0 t.kr.), formal b) med 20 t.kr. (2016: 0 t.kr.) og formal c) med 0 t.kr. (2016: 10
t.kr.), jf. vedtaegterne.

| det kommende ar paregnes uddelinger i starrelsesordenen op til 68 t.kr. efter overfarsel til uddelingsram-
men med 68 t.kr. af arets resultat.

Udviklingen i skonomiske forhold

Polaris Il Invest Fonden realiserede i 2017 et resultat pa 44 t.kr. (2016: 53 t.kr), hvilket er som forventet.
Egenkapitalen pr. 31. december 2017 udger 368 t.kr. (31. december 2016: 384 t.kr.), hvoraf
grundkapitalen udger 300 t.kr. (31. december 2016: 300 t.kr.).

Den disponible kapital udger 0 t.kr. pr. 31. december 2017.
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Ledelsesberetning

Beretning (fortsat)

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen, der vurderes at have vaesentlig betydning for
vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til fremtiden

Fonden forventer et positivt driftsresultat for 2018 pa niveau med 2017.

Redeggrelse for god fondsledelse

Fondens bestyrelse sgger til stadighed at sikre, at Fondens ledelse og kontrolsystemer er effektive,
hensigtsmaessige og velfungerende.

En reekke interne politikker og procedurer er vedtaget og vedligeholdes Igbende med henblik pa at sikre
en hensigtsmaessig og passende styring af Fonden.

Fondens redeggrelsen for god fondsledelse, jf. ARL § 77a, herunder kommentering p& Komitéen for god
fondsledelses 16 anbefalinger, er offentliggjort pa falgende hjemmeside: http://polarisequity.dk/wp-
content/uploads/2018/02/e044af9139e1618909c317d858ac3c4a.pdf

Den erhvervsdrivende fond Polaris Ill Invest Fonden falger samtlige anbefalinger tilpasset Fondens
starrelse og aktivitet.
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Ledelsesberetning

Beretning (fortsat)

Bestyrelsens sammensatning m.v.

Polaris lll Invest Fonden
Arsrapport 2017

Bestyrelse Indtradt Udlgb af valgperiode  Alder  Uafhangighed Ken

Kurt Kokhauge Larsen, 16. marts  Senest genvalgt 5. februar 72 Uafhaengig M
formand 2009 2015, udleb 2018

Jesper Jarlbak 1.juli2009  Senest genvalgt 5. februar 61 Uafheengig M
2015, udleb 2018

Sven Krogstrup 16. marts  Senest genvalgt 5. februar 74 Uafhaengig M
2009 2015, udieb 2018

@vrige ledelseshverv m.v.

Kurt Kokhauge Larsen er tidligere adm. direkter for DSV Group, DFDS Transport Group og Samtrans

ApS.

Formand for bestyrelsen i DSV A/S

Medlem af bestyrelsen i Wrist Ship Supply Holding A/S, Wrist Ship Supply A/S, DSV Solutions
Holding A/S, DSV Air & Sea Holding A/S, DSV Road Holding A/S og DSV Group Services A/S

Jesper Jarlbzk er statsautoriseret revisor, business angel og medlem af en raekke bestyrelser i
forskellige erhvervsvirksomheder.

Medlem af direktionen i Business Angels Fond — London | A/S, Business Angels Fond — London
Il A/S, Business Angels Fond — London IIl A/S, Earlbrook Holdings Ltd. A/S, Earlbrook
Management A/S og Solbrinken 11 ApS

Formand for bestyrelsen i A-Solutions A/S, Groupcare Holding A/S, Bortforpagtningsselskabet
Basico A/S, Frokost.DK ApS, Groupcare A/S, Basico Consulting International ApS, Catacap
Management A/S, Beyond Budgeting Institute P/S, Basico P/S, Basico Legal IVS, Bookboon
Corporate A/S, Ventus Publishing ApS, Materiel Udlejning Holding ApS, Garant Udlejning A/S,
Hyr ApS, Falcon Fondsmaeglerselskab A/S, Nethire ApS og Garant Finans A/S

Medlem af bestyrelsen i Bang & Olufsen A/S, Earlbrook Holdings Ltd. A/S, Smartshare Systems
A/S, Lyngsoe Systems Holding A/S, Lyngsoe Systems A/S og Business Angels Fond — London Il
A/S og Earlbrook Management A/S

Sven Krogstrup er advokat og tidligere partner i advokatfirmaet Bech-Bruun.

Medlem af direktionen i Miincheberg — 2005 Komplementaranpartsselskab, K/S Miincheberg -
2005 og Priorparken 39 ApS

Formand for bestyrelsen i Mincheberg — 2005 Komplementaranpartsselskab og K/S Miincheberg
- 2005

Medlem af bestyrelsen i Priorparken 39 ApS, Farumgade 2 B Holding ApS, Farumgade 2 B ApS,
Fonden DSK Invest | GP, Komplementarselskabet for Den Sociale Kapitalfond Invest | ApS

@vrige oplysninger

Medlemmer af bestyrelsen vaiges for en periode pa 3 ar i henhold til vedteegterne.

Bestyrelsen har fastsat en aldersgraense for medlemmerne pé 80 ar.



POLARIS

Arsregnskab 1. januar — 31. december

Resultatopgearelse
Note t.kr.

Nettoomsaetning
Andre eksterne omkostninger
2 Personaleomkostninger

Resultat af primezer drift
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
3 Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering i henhold til vedtazgterne

Uddelinger i regnskabsaret til vedtsegtsmaessige formal

Heraf anvendt af uddelingsramme

Heraf ekstraordineer uddeling besluttet i aret

Foreslaet uddeling til vedtaegtsmaessige formal i det kommende ar
(overfart til uddelingsramme)

Overfert resultat

Total disponeret

Polaris lll Invest Fonden

Arsrapport 2017
2017 2016
365 365
-55 -59
250 -250
60 56
-4 -3
56 53
-12 0
44 53
60 10
-60 -10
0 0

68 30
-24 23
44 53
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

Note

~N O =

t.kr.

AKTIVER
Omsatningsaktiver
Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER
Egenkapital
Grundkapital
Overfart resultat
Uddelingsramme

Egenkapital i alt
Gaeldsforpligtelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Skyldig skat
Anden geld

Galdsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Eventualposter m.v.
Nzertstaende parter

Polaris Ill Invest Fonden

Arsrapport 2017
2017 2016
441 445
441 445
441 445
300 300
0 24
68 60
368 384
12 0
61 61
73 61
441 445
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Polaris Iil Invest Fonden for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med de szerlige tilpasninger, der folger af, at Fonden er
erhvervsdrivende.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning indeholder komplementarhonorar.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger bestar af omkostninger til forsikring, revision og administrations-
omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger bestar af honorar til bestyrelsesmedlemmer.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter og gebyrer.

Skat af arets resultat og udskudt skat

Arets skat, som bestér af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat.

Skattelovgivningen tillader skattemaessigt fradrag for hensaettelser til senere uddeling. Dette betyder, at
Fonden kan reducere en eventuel skattepligtig positiv indkomst til nul ved i opgarelsen af den
skattepligtige indkomst at foretage indregning af en skattemaessig hensasttelse til senere uddeling. En
tilsvarende hensaettelse indregnes ikke i arsregnskabet, men vises under egenkapitalen som overfart
resultat og/eller uddelingsramme. Der afszettes ikke udskudt skat heraf i arsregnskabet, idet det anses for
overvejende sandsynligt, at der i henhold til Fondens vedtaegter vil ske uddeling af alle indvundne midler i
henhold til Fondens formal.

Balancen

Egenkapital

Indvundne belab (overskud), der endnu ikke er uddelt til vedtaegtsmaessige formal, indregnes som en
saerskilt post under egenkapitalen benzsvnt "overfert resultat". Foreslaet uddeling til vedtaegtsmaessige
formal i det kommende ar indregnes som en saerskilt post under egenkapitalen benasvnt
"uddelingsramme”.

Skyldig skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte
acontoskatter.

Gzldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

11
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

t.kr.

Personaleomkostninger

Gager og lenninger (bestyrelseshonorar, udelukkende fast vederlag)

Bestyrelseshonoraret kan specificeres saledes:
Kurt Kokhauge Larsen, formand

Jesper Jarlbask

Sven Krogstrup

Polaris Ill Invest Fonden

Arsrapport 2017
2017 2016
250 250
150 150
50 50
50 50

Fonden har i lighed med tidligere ar ingen ansatte udover bestyrelsen. Bestyrelsen bestar udelukkende af

mandlige medlemmer.

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Egenkapital

t.kr.

Egenkapital 1. januar 2016
Uddelt til vedteegtsmaessige formal i alt

for aret

Overfart, jf. resultatdisponering

Egenkapital 1. januar 2017
Uddelt til vedteegtsmeessige formal i alt

for aret

Overfert, jf. resultatdisponering
Egenkapital 31. december 2017

Overfart resultat anvendes efter bestyrelsens narmere bestemmelse til stette for opgaver, som falder

inden for Fondens formal i senere ar.

t.kr.

Anden geld
Skyldig A-skat og AM-bidrag
Skyldig revision og regnskabsmaessig assistance

Eventualposter m.v.

12 0
Grund- Overfort Uddelings-
kapital resultat ramme | alt
300 1 40 341
0 0 -10 -10
0 23 30 53
300 24 60 384
0 0 -60 -60
0 24 68 44
300 0 68 368
2017 2016
31 31
30 30
61 61

Fonden haefter som komplementar ubegraenset for de samlede gaeldsforpligtelser i Polaris Private Equity

Il K/S og Kommanditselskabet af 1. marts 2009 (CIV), der regnskabsmaessigt pr. 31. december 2017

udger i alt 60 mio. kr. (31. december 2016: i alt 66 mio. kr.).

Neartstaende parter

Naertstaende parter omfatter ud over bestyrelsen endvidere Polaris Private Equity Il K/S samt
Kommanditselskabet af 1. marts 2009 (CIV), hvori Polaris Il Invest Fonden er komplementar.

Fonden har som komplementar i aret modtaget komplementarhonorar (nettoomsaetning) pa i alt 365 t.kr.

(2016: 365 t.kr.).

Fonden har i aret udbetalt vederlag til bestyrelsen som oplyst i note 2.

Fondens administrator, Polaris Management A/S, modtager ikke honorar.
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