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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsret 1. januar - 31.
december 2018 for K/S EWII Invest I1.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2018.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 5. april 2019
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i K/S EWII Invest IT

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2018 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for K/S EWII Invest II for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifslge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gzeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser 1 henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

1 tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pi anden méde synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet 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 regnskabet pa



Den uathangige revisors revisionspétegning

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 regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklusion.
Hgj 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 geldende i
Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opsti som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnir
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved veaesentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

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

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortstte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning gere
opmarksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opniet frem til
datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sidan

made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige place-



Den uafhangige revisors revisionspategning

ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 5. april 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Per Timmermann
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne18652 mne32174
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formil er at modtage midler fra EWII koncernen, som anbringes i finansielle instrumenter i
overensstemmelse med den investerings- og risikopolitik, som er fastlagt i selskabets vedtagter.

Udvikling i aret

Selskabets resultatopgerelse for 2018 udviser et underskud pid TDKK 29.241, og selskabets balance pr. 31.
december 2018 udviser en egenkapital pa TDKK 716.773.

Hovedtrazk for 2018

Markedsudviklingen afspejler sig i de afkast, EWII Invest IIs strategi samlet set opnéede i det forgangne ar
og 2018 blev derfor et udfordrende &r, idet de fleste aktivklasser gav negative afkast.

EWII Invest IT’s investeringsstrategi leverede afkast i 2018, der var veesentligt lavere end ledelsens
forventning primo aret. Afkastet er ikke tilfredsstilende.

Markedsudvikling i 2018

2018 startede umiddelbart positivt baseret pa en global gkonomi i vaekst, men afkast aftog over hele
spektret henover &ret baseret pi en flerhed af bekymringer og usikkerhed pé den internationale scene.
Saledes tyngede bekymring over den amerikanske monetare politik allerede tidligt pa aret kombineret
med handelssanktioner rettet mod iser Kina, men ogsé USA's nzrmeste allierede EU, Mexico og Canada.

I 2. kvartal pegede de globale skonomiske indikator dog stadig mod en vakst over trend, primzrt drevet af
USA, da Eurozonens indikatorer var mere blandede og emerging markets var merket af det globale
markeds generelle bevaegelse vk fra risikobetonede aktiver og styrkelsen af dollaren. Det var imidlertid
politik og geopolitiske risici, der dominerede overskrifterne og gav neering til voksende uro pa markederne.
I Europa var politisk populisme illustreret ved det italienske valg og Brexit en stadig voksende kilde til
pessimisme.

Selvom fortsat veekst karakteriserede det amerikanske marked i 3. kvartal, illustreret ved den hgjeste
forbrugertillid i &revis, fortsatte usikkerheden med at karakterisere Eurozonen, nu kombineret med en
tiltagende tilbagetraekning af likviditet fra markederne og en ugnsket udvikling i emerging markets.
Herudover fortsatte USA med at age presset med handelssanktioner rettet mod Kina.

Dirlige nyheder, den amerikanske pengepolitik og eget usikkerhed i almindelighed forte i 4. kvartal til et
negativt pres pa risikofelsomme aktiver med storre korrektioner i oktober og december. IMF nedgraderede
sine forventninger og advarede om, at "merke skyer muligvis truede i horisonten” med henvisning til
potentielle handelskrige og strammere finansielle vilkar is@r i emerging markets, men ogsé i Europa.
Andre momenter, der bidrog til korrektionerne, var den italienske regerings budgetforslag, der blev
forkastet af Europakommissionen, geopolitiske begivenheder i Mellemgsten, de amerikanske midtvejsvalg,
handelssanktioner og ikke mindst Brexit. Som en konsekvens faldt toneangivende indeks dramatisk over
perioden, hvor det Nordamerikanske large cap indeks S&P 500 eksempelvis faldt 13% henover 4. kvartal.
Endelig s man i den sidste uge af december en yderligere tilbagegang for risikofelsomme aktiver, hvor
institutionelle investorer nedbragte positioner p4 baggrund af egne risikorammer og med kortvarige, men



Ledelsesberetning

store kursudsving til felge.

EWII Invest IT’s investeringsstrategi skal ses i sammenhang med den vedtagne strategi og risikopolitik for
EWII Invest I ved at komplimentere den samlede investeringsstrategi og dermed afkastet med henblik pa
at opné det bedste langsigtede risikojusterede afkast uanset markedsbetingelserne og med anvendelse af
alle de til ridighed staende midler. Selskabet investerer ud fra en langsigtet horisont, hvor det f. eks. er
muligt at fi en przemie for nedsat likviditet eller lengere lobetid eller at co-investere med kvalificerede
partnere pé internationalt plan. Selskabets afkastforventninger er ubetinget sterst til illikvide
investeringer. EWII Invest II har mod forventningen ikke leveret positivt afkast i et udfordret marked, hvor
iser arets sidste kvartal bidrog ganske negativt.

Selvom strategiens likvide komponenter performede relativt fornuftigt og den forventede storste driver af
afkast i form af co-investeringer leverede fornuftige afkast af den investerede sum, bidrog resterende
strategier og is@r equity long/short strategier til det skuffende afkast for aret.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten.

Uszedvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabséret 2018 er ikke péavirket af useedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentlig vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.



Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2018 2017
TDKK TDKK
Nettoomsatning 33.925 57.143
Bruttoresultat 33.925 6§7.143
Administrationsomkostninger -12.196 -5.954
Resultat af ordinaer primzr drift 21.729 51.189
Finansielle indteegter 2 7.433 549
Finansielle omkostninger 3 -58.403 -9.234
Arets resultat -29.241 42.504
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat -29.241 42,504
-29.241 42.504




Balance 31. december

Aktiver

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omseatningsaktiver

Aktiver

Passiver

Selskabskapital

Overfart resultat

Egenkapital

Geeld il tilknyttede virksomheder
Anden gaeld

Kortfristede galdsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualposter og @gvrige gkonomiske forpligtelser

Neertstaende parter
Anvendt regnskabspraksis

Note 2018 2017
TDKK TDKK

721.493 627.278

4 721.493 627.278

721.493 627.278

100 0

0 7.746

100 7.746

26.254 116.166

26.354 123.912

747.847 751.190

662.205 662.205

54.568 83.809

716.773 746.014

0 50

31.074 5.126

31.074 5.176

31.074 5.176

T747.847 751.190
5
6
7



Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Overfort
Selskabskapital resultat | alt
TDKK TDKK TDKK
662.205 83.809 746.014
0 -29.241 -29.241
662.205 54.568 716,773
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Noter til arsregnskabet

1 Medarbejderforhold

Selskabet har ikke haft ansatte i regnskabsaret.

2018 2017
TDKK TDKK
2 Finansielle indteegter
Andre finansielle indteegter 1.345 549
Valutakursreguleringer 6.088 0
7.433 549
3 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 57.750 0
Kursreguleringer omkostninger 653 9.234
58.403 9.234

4 Finansielle anlaegsaktiver
Andre veerdipa-
pirer og kapital-

andele
TDKK
Kostpris 1. januar 568.093
Tilgang i arets lab 147.099
Afgang i arets lgb -82.528
Kostpris 31. december 632.664
Opskrivninger 1. januar 59.185
Arets opskrivninger 29.644
Opskrivninger 31. december 88.829
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 721.493
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Noter til rsregnskabet

5 [Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Pant og sikkerhedsstillelse

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser med et samlet mellemvaerende 31/12 2018 pa
TDKK 0:

2018 2017
TDKK TDKK
Andre vaerdipapirer og kapitalandele samt likvider til en samlet
regnskabsmaessig vaerdi af T47.747 743.444

6 Nertstdende parter
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for koncernen:

Navn Hjemsted

EWII S/I - CVR: 26 23 06 91 Kokbjerg 30, 6000 Kolding
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Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S EWII Invest II for 2018 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Arsregnskab for 2018 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og méling

Indtaegter indregnes i resultatopgorelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna irets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som falge af &endrede regnskabs-
meessige sken af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan maéles palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgoerelsen

Nettoomszetning

Nettoomsatning bestar af resultat ved investeringsvirksomhed og omfatter realiserede og urealiserede
kursgevinster og —tab vedrerende vaerdipapirer, ikke refunderbare andele af udbytteskatter samt
renteindtegter og —omkostninger vedregrende veaerdipapirer. Indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabséret.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administrative funktioner, herunder eksterne
administrationsydelser.
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Noter til arsregnskabet

7  Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle poster

Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrorer regn-
skabsaret. Andre finansielle indteegter bestér af kursgevinster ved transaktioner i fremmed valuta samt
indteegter pa indestdende i banken.

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger vedr. transaktioner i fremmed valuta samt tab
ved kurssikring.

Balancen
Vaerdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsveerdien pé balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs. Ikke-bgrsnoterede vaerdipapirer méles til dagsveerdi baseret pa kapitalvaerdi.

Kapitalandele, som ikke handles p4 et aktivt marked, méles til kostpris eller en lavere genindvindingsveer-
di.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvardi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imedegéelse af tab.
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