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Direkter
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{Hans Christian 'ltacobsen
'e'lrekt0r

Hellerup, den 30.05.2017

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Det er vores opfattelse, at grsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pro 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for reqnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016.

Arsrapporten aflc:eggesi overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt ~rsrapporten for reqnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016
for Penm Partners ApS.

LedelsespAtegning
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Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldendei Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep­
sis under revisionen. Herudover:

Revisors ansvar for revisionen af ftrsregnskabet
Vores m~1er at opn~ he] grad af sikkerhed for, om ~rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma­
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspateqnlnq med en konklusion.
HlIljgrad af sikkerhed er et h0jt 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 gaeldendei Dan­
mark, altid vii afdaekke vaesentlig fejlinformation, n~r sadan findes. Fejlinformation kan opsta som f01geaf
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vzesentliqe, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse p~ de ekonomlske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer p~ grundlag af
~rsregnskabet.

Ved udarbejdelsen af ~rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde ~rsregnskabet
pg 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 g0re dette.

Ledelsens ansvar for ~rsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ~rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med ~rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendiq for at udarbejde et ~rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi­
gelser eller fejl.

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 iflllige disse standarder og krav er neerrnere beskrevet i
revlslonspateqnlnqens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af ~rsregnskabet". Vi er uafhaengigeaf selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrlqe 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.

Det er vores opfattelse, at ~rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan­
sielle stilling pro 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for reqnskabsaret 01.01.2016 -
31.12.2016 i overensstemmelse med ~rsregnskabsloven.

Til kapitalejerne i Penm Partners ApS
Konklusion
Vi har revideret grsregnskabet for Penm Partners ApS for reqnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016, der om­
fatter resultatopqerelse, balance, eqenkepltalopqerelse og rioter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter ~rsregnskabsloven.

Den uafhCEngige revisors revisionspAtegning
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Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
£rsregnskabsloven.

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmcessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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

• 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 veesentlig usik­
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions­
pategning g0re oprneerksorn pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revlslonspateqrunq. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfcre, at selskabet ikke leenqere kan fortseette driften.

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

• Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions­
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udterer revisionshandlinger som reaktion p~ disse rtstct samt
opn£r revislonsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vcesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere end ved vcesentlig
fejlinformation fodksaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvcergelser, dokumentfalsk, be­
vidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

•

Den uafhcengige revisors revisionspfitegning
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning 

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 30.05.2017 

Deloitte 

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 

CVR-nr.: 33963556 

Bill Haudal Pedersen 

statsautoriseret revisor 



Udvikling i aktiviteter og I1Jkonomiske forhold
Selskabets resultatopqerelse for 2016 viser et overskud p~ 24.323 t.kr., og selskabets balance pro
31.12.2016 udviser en egenkapital p~ 22.386 t.kr.

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at veere management selskab for Private Equity New Markets K/S, Private
Equity New Markets II K/S, Private Equity New Markets III K/S og Private Equity New Markets IV K/S.

Ledelsesberetning
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2016 2015
Note kr. kr.

Nettoomscetning 36.676.949 33.260.432

Bruttoresultat 36.676.949 33.260.432

Administrationsomkostninger -14.912.922 -16.143.501

Driftsresultat 21.764.027 17.116.931

Andre finansielle indteeqter 1.629.810 496.046
Andre finansielle omkostninger 928.697 -243.095

Resultat f~r skat 24.322.534 17.369.882

Skat af arets resultat 1 -5.354.565 -3.830.533

Arets resu Itat 18.967.969 13.539.349

Forslag til resultatdisponering
ordtneert udbytte for reqnskabssret 0 10.000.000
Overfart resultat 18.967.969 3.539.349

18.967.969 13.539.349

Resultatopqerelse for 2016
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2016 2015

Note kr. kr.

Andre anlceg, driftsmateriel og inventar 348.470 120.258
Materielle anlaegsaktiver 2 348.470 120.258

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 346.565 346.565
Andre vcerdipapirer og kapitalandele 10.340.703 6.316.609
Andre tilgodehavender 182.210 220.555
Finansielle anlaegsaktiver 10.869.478 6.883.729

Anlcegsaktiver 11.217.948 7.003.987

Udskudt skat 0 14.835
Andre tilgodehavender 14.927 5.982.376
Tilgodehavende selskabsskat 0 125.238
Periodeafgrcensningsposter 579.397 539.764
Tilgodehavender 594.324 6.662.213

Likvide beholdninger 14.701.862 8.160.428

Omscetningsaktiver 15.296.186 14.822.641

Aktiver 26.514.134 21.826.628

Balance pro 31.12.2016
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2016 2015
Note kr, kr.

Virksomhedskapita I 3 450.000 500.000
Overkurs ved emission 250.000 250.000
Overfert overskud eller underskud 16.331.532 1.313.563
Forslag til udbytte for reqnskabsaret 0 10.000.000
Egenkapital 17.031.532 12.063.563

Udskudt skat 2.608 0
Hensatte forpligtelser 2.608 0

Gceld til tilknyttede virksomheder 28.138 195.978
Skyldig selskabsskat 572.156 0
Anden gceld 1.214.832 1.737.070
Periodeafgrcensningsposter 7.664.868 7.830.017
Kortfristede greldsforpligtelser 9.479.994 9.763.065

G~ldsforpligtelser 9.479.994 9.763.065

Passiver 26.514.134 21.826.628

Eventualforpligtelser 4

Balance pro 31.12.2016
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12.063.563

o
-14.000.000

o
18.967.969

17.031.532

I alt
kr.

o

-10.000.000

a

o

10.000.000

a

Forslag til
udbyUe for
regnskabs­

ftret
kr.

Egenkapital primo
Kapitalnedsa:ttelse
Udbetalt ekstraordina:rt udbytte
Foreslaet udbytte
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Overfllfrt
Virksomheds- Overkurs ved overskud eller

kapital emission underskud
kr. kr, kr.

Egenkapital primo 500.000 250.000 1.313.563

Kapitalnedscettelse -50.000 0 50.000

Udbetalt
0 0 -14.000.000

ekstraordina:rt udbytte
Foresl~et udbytte a 0 10.000.000
Arets resultat a a 18.967.969

Egenkapital ultimo 450.000 250.000 16.331.532

Egenkapitalopg0relse for 2016
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Selskabet har ikke indregnede lejeforpligtelser vedrerende husleje i Danmark og Vietnam pa i alt 3,5 mio.

kr.

4. Eventualforpligtelser
Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Penm Partners Holding ApS som administrationsselskab.

Selskabet heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med reqnskabsaret 2013 for

indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle

forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

3. Virksomhedskapital
Selskabets anpartskapital udqer 450.000 kr. fordelt i anparter a 100 kr.

348.470Regnskabsmcessig vcerdi ultimo

-58.532

-338.625
-53.820
333.913

Af- og nedskrivninger primo

'&'retsafskrivninger

Tilbaqefersel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

407.002

458.883
392.866
-444.747

2. Materielle anlregsaktiver
Kostpris primo
Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Andre
anlceg,
drifts­

materielog
inventar

kr.

1. Skat af i\!irets resultat
Aktuel skat
ftndring af udskudt skat

Regulering vedrerende tidligere ar

2016 2015
kr. kr.

5.337.122 3.874.637
17.443 -10.953

0 -33.151
5.354.565 3.830.533

Noter
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Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner, herunder
10nog gager til medarbejdere i administration og ledelse, kontorholdsomkostninger, nedskrivninger af tilgo­
dehavender samt af- og nedskrivninger af immaterielle og materiel Ie anlcegsaktiver, der benyttes i admini­
strationen af virksomheden.

Resultatopqaretsen
Nettoomsretning
Nettoomscetning bestar af indtcegter fra management- og administrationshonorarer, der direkte eller indi­
rekte hidrerer fra Private Equity New Markets K/S, Private Equity New Markets II K/S, Private Equity New
Markets III K/S og Private Equity New Markets IV K/S. Nettoomscetning indregnes eksklusive moms og af­
gifter og males til dagsvcerdien af det fastsatte vederlag.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved f0rste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven­
der, gceldsforpligtelser og andre rnoneteereposter i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopqerelsen som finansielle
poster.

I resultatopqerelsen indregnes indtcegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
beleb, der vedrerer reqnskabsaret,

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden ~rsrapporten
aflcegges, og som be- eller afkrcefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, n~r virksomheden som ffIJlgeaf en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonorntske fordele vii frag~ virksomheden, 09 for­
pligtelsens vcerdi kan males palideligt.

Generelt om indregning og mAling
Aktiver indregnes i balancen, n~r det som f(1llgeaf en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
ekonomlske fordele vii tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

.8.rsregnskabeter aflagt efter samme regnskabspraksis sam sidste ~r.

Regnskabsklasse
.8.rsrapportener arlaqt i overensstemmelse med ~rsregnskabsloven5 oestemmetser for regnskabsklasse B.

Anvendt regnskabspraksis
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Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre vcerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele i Private Equity New Markets III K/S
og Private Equity New Markets IV K/5 der males til dagsvcerdi pa balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostprls, der scedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til irnadeqaelse af forventede tab.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings­
veerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmcessigeveerdi.

Materielle anlcegsaktiver nedskrives til genindvindingsvcerdi, hvis denne er lavere end den reqnskabsmees­
sige veerdi,

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknvttet anskaffelsen og omkostninger til klar­
g0ring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Balancen
MaterielJe anlaegsaktiver
Andre anlceg,driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Selskabet indglk i en sambeskatning. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skatte­
rneesslqeunderskud).

Skat
.a.retsskat, der bestar af arets aktuelle skat og cendring af udskudt skat, indregnes i resultatopqerelsen med
den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferes til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Andre finansielJe omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder nettokurstab vedrerende likvide be­
holdninger, veerdipaplrer, gceld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser,
negative dagsvcerdireguleringer vedrerende andre vcerdipapirer og kapitalandele samt tillceg under aconto­
skatteordningen my.

Andre finansielle indtregter
Andre finansielle indtregter bestar af renteindtregter, herunder nettokursgevinster vedrerende veerdipapirer,
likvide beholdninger, modtagne udbytter fra portefeljevirksornheder, greld og transaktioner i fremmed valuta,
positive dagsvrerdireguleringer vedrerende andre veerdipapirer og kapitalandele samt qodtqerelser under
acontoskatteordningen my.

Anvendt regnskabspraksis
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Skyldig 09 tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der scedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Gceld til tilknyttede virksomheder udqeres af mellemvcerender med Penm Partners GP lApS, Penm Partners
GP II ApS og PENMIII Germany GPGmbH.

Andre finansielle forpligtelser
Posten anden qzeld bestar hovedsageligt af refusion af fees, skyldig A-skat, AM-bidrag, lenornkostntnqer,
feriepengeforpligtelse, evrtqe skyldige omkostninger my.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevcerdien af fremfarselsberetticede, skattemcessige underskud, ind­
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat
Udskudt skat indregnes af aile midlertidige forskelle mellem regnskabsmcessige og skattemcessige vcerdier
af aktiver og forpliqtelser, hvor den skattemcessige vcerdi af aktiverne opqeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Egne kapitalandele
Egne kapitalandele indregnes under egenkapital og m§les som kebesum for anparterne tillagt afholdte om­
kostninger i forbindelse med kebet,

Udbytte
Det foreslaede udbytte for reqnskabsaret vises som en seerskllt post i egenkapitalen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og baokindestaender.

Periodeafgrrensningsposter
Periodeafgrcensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfel­
gende reqnskabsar. Periodeafgrcensningsposter males til kostpris.

Dagsvcerdien af andre veerdlpaplrer 09 kepitalandele opqeres ud fra dagsvcerdihierarkiet i ARL § 37.
Dagsvaerdien opqeres som den setqsvaerul, der kan konstateres for de pagceldende veerdipaplrer og kapital­
andele p£ et velfungerende marked. Kan salgsvcerdien ikke umiddelbart festseettes, anvendes sg vidt muligt
en tilncermet salgsvcerdi ved hjcelp af den for aktivet relevante kapitalvcerdi, hvis denne kan beregnes ved
hjeelp af almindeligt accepterede vcerdianscettelsesmodeller og -teknikker. Kan en tilncermet salgsvcerdi ikke
beregnes, m§les andre veerdlpaplrer og kapitalandele til kostpris.

Anvendt regnskabspraksis
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Periodeafgrcensningsposter
Periodeafgrrensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtregter til resultatferinq i ef­
terfelqende reqnskabsar, Periodeafgrcensningsposter males til kostpris.

Anvendt regnskabspraksis
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