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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2015 for Otto Mgnsted Investment ApS.

Rrsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 5. april 2016
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Den uafhangige revisors erkleringer
Til kapitalejerne i Otto Mgnsted Investment ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Otto Mgnsted Investment ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2015. Arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uan+

set om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlzgger og udferer revisio-
nen for at opnd hgj grad af sikkerhed for, om rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgh og oplysninger
i drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risici for vaesentlig fejlinformation i rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et &rs-
regnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede prasentation af arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vihar i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

Kebenhavn, den 5. april 2016

ERNST & YOUNG
dt Revisionspartnerselskab
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edemann Anders Flymer-Dindler
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Oplysninger om selskabet
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Knut Conradsen
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Ulrik Blilow

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4
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2000 Frederiksberg



Otto Mensted Investment ApS
Arsrapport 2015

Ledelsesberetning

Beretning

Veasentligste aktiviteter

Selskabet er stiftet pr. 1. januar 2015 ved apportindskud af en portefelje af investeringer i private equi-
ty fonde med en vaerdi pr. 1.januar 2015 pa 464.400 t.kr. Selskabets vasentligste aktivitet er investe-
ring i private equity fonde.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Som alle andre virksomheder i finansmarkedet er selskabets investeringer pavirket af udviklingen i den
internationale gkonomi. 2015 har varet et positivt ar for sterstedelen af selskabets investeringer.

Resultatet efter skat blev i 2015 positivt med 62,8 mio. kr. Egenkapitalen udger 527,2 mio. kr.

Resultatet og udviklingen i egenkapitalen anses for tilfredsstillende.

Usikkerhed ved indregning og/eller maling

Investeringerne i private equity fonde er langsigtede og kan indebaere en vis risiko. Jaevnfer de valgte
regnskabsprincipper er indregning og maling af virksomhedens investeringsaktiver og investeringsafled-
te forpligtelser baseret pa skgn over dagsvaerdier og dermed forbundet med en vis usikkerhed. Der hen-
vises i gvrigt til note 2.

Forventninger til 2016

Der forventes et fortsat positivt resultat for 2016.

Den hidtidige portefgljestrategi vil Isbende blive tilpasset den gkonomiske udvikling ud fra et forsigtig-
hedsprincip.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note t.kr. 2015
5 Resultat af anlaegsinvesteringer i andre vardipapirer og kapitalandele 60.508
Bruttoresultat 60.508

3 Administrationsomkostninger -459
Resultat af primaer drift 60.049

4 Finansielle indtagter 2.778
Finansielle omkostninger =10
Resultat fgr skat 62.817

Skat af arets resultat 0

Arets resultat 62.817

Forslag til resultatdisponering

Foresldet udbytte 62.817
Overfert resultat 0

62.817
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note t.kr.

AKTIVER
Finansielle anla=gsaktiver
5 Andre veerdipapirer og kapitalandele

Anlzgsaktiveri alt

Omsetningsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiveri alt
AKTIVER I ALT

PASSIVER

6 Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat
Foresldet udbytte

Egenkapital i alt

Kortfristede galdsforpligtelser
Anden gald

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis

2 Oplysninger om usikkerhed angaende indregning

og maling og likviditetsberedskab

7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

8 Nertstaende parter

Otto Mgnsted Investment ApS
Arsrapport 2015

Abningsba-
lance 1/1
2015 2015

381.163 462.400
381.163 462.400
381.163 462.400

70.460 0
70.460 0
75.973 2.000
146.433 2.000

527.596 464.400

125 125
464.275 464.275
62.817 0

527.217 464.400

379 0
379 0
378 0

527.596 464.400
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for Otto Mensted Investment ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Rrsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Opstillingsformen for resultatopgerelsen er tilpasset selskabets aktivitet.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskriv-
ninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som falge af eendrede regnskabsmasssige sken af
belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finan-
siel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pd tidspunktet for tilgodehavendets eller gzelds-
forpligtelsens opstaen eller indregning i seneste &rsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle indtagter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopggrelse

Resultat af anlaegsinvesteringer i andre vardipapirer og kapitalandele

I resultat af anleegsinvesteringer i andre veerdipapirer og kapitalandele indregnes dagsvaerdireguleringer
af investeringer i Private Equity fonde.

Dagsveerdiregulering af kapitalandele i Private Equity fonde omfatter realiserede vaerdireguleringer ved
afhandelse samt urealiserede vaerdireguleringer ved eventuel op- eller nedskrivning af kapitalandele i
Private Equity fonde.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter personaleomkostninger, omkostninger til administration, ejendom
og vedligeholdelse, kontorhold m.v.

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inkl. feriepenge og pensioner, samt andre omkostninger til
social sikring m.v. af selskabets medarbejdere og direktion samt bestyrelseshonorar.
Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter af bankindestdende og -gzeld og renter, renter
af mellemveerende med tilknyttede virksomheder samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende veerdipapirer indregnet som omsatningsaktiver.

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres
til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til bevagelser direkte i egenkapi-
talen.

Balance
Finansielle anlaeegsaktiver

Aktieinvesteringer

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder méles til den forholdsmassige andel af
virksomhedernes indre vardi.

Positive forskelsbelsb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdien af identificerbare aktiver indregnes
under kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder.

Goodwill afskrives linezert over den skennede investeringsperiode. Goodwill afskrives over 10 &r.

Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill vurderes Ipbende og nedskrives over resultatopggrelsen i de
tilfaelde, hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtagter fra den
virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Kapitalandele i Private Equity fonde males som udgangspunkt efter International Private Equity And
Venture Capital Valuation Guidelines udviklet af AFIC, BVCA og EVCA eller tilsvarende retningslinjer af-
haengigt af Private Equity fondenes hjemsted, hvorefter kapital-andelene males til dagsvaerdi pa balan-
cedagen i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 38. Vardiregulering af Private Equity fonde
indregnes i resultatopgerelsen.

| Private Equity fonde opgeres dagsvaerdien for de enkelte kategorier af fondenes portefaljeselskaber, jf.
nedenstaende.

Bersnoterede portefgljeselskaber males til dagsvaerdi pd balancedagen svarende til berskurs.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Unoterede portefgljeselskaber males til seneste handelspris, enten i form af en kapitaludvidelsesrunde
eller et delvist salg samt ved anvendelse af traditionelle vardiansattelsesmetoder som indtjeningsmul-
tipler, net assets, discounted cash flows eller relevante vardiansaettelses-benchmark m.m.

Veerdianseettelse af kapitalandele i Private Equity fonde er et regnskabsmaessigt sken, der henvises til
note 1 for beskrivelse af vaesentlige usikkerheder vedrerende indregning og maling af dagsveerdi af in-
vesteringer i Private Equity fonde.

Omseetningsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

UdlIan til tilknyttede virksomheder méles til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til imgde-
gdelse af tab baseret pa objektive indikationer pa, at et tilgodehavende eller en gruppe af tilgodehaven-
der er vaerdiforringet. Der foretages nedskrivning til nettorealisationsveerdi, s&fremt denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaardi.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter gaeld til kreditinstitutter, leverandergeaeld og gaeld til tilknyttede virk-
somheder, indregnes ved l&noptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

Oplysninger om usikkerheder angaende indregning, maling og likviditetsberedskab
Dagsveardi af investeringer i Private Equity fonde

Ledelsens vaerdiansattelse af investeringerne i Private Equity fonde er baseret p& fondenes egen var-
dianseettelse af investeringer i portefgljevirksomheder.

Vaerdiansattelsen af Private Equity fonde-investeringerne til dagsvaerdi er behaftet med en vis usikker-
hed, idet vaerdierne af portefgljevirksomhederne ikke til enhver tid og under alle markedsforhold vil vae-
re realiserbare til denne vaerdiansattelse.

De gkonomiske udsigter er fortsat praeget af en vis usikkerhed, men selskabet forventer, at det kom-
mende ars udvikling i Private Equity fonde-investeringer vil have en positiv trend.

Likviditetsberedskab

Selskabet har en forpligtelse til pd anfordring at indskyde op til 253,2 mio. kr. i likvider i Private Equity
fondene, jf. note 7. Ledelsen forventer positive netto distributioner fra Private Equity fondene i 2015.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter ud over personaleomkostninger omkostninger til administration,
ejendom og vedligeholdelse, afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver, kontorhold m.v.

Personaleomkostninger er specificeret nedenfor:

t.kr. 2015
Gager og lgnninger 332
332
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaftigede 1
Finansielle indtaegter
Renteindtagter fra banker 1.558
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.220
2,078

Andre vardipapirer og kapitalandele

Private
Equity
t.kr. fonde
Regnskabsmaessig vaerdi 1. januar 2015 462.400
Traek pa rest forpligtende tilsagn 31.603
Distributioner -173.348
Urealiseret kursgevinst og -tab 60.508
Regnskabsmaassig veerdi 31. december 2015 381.163
Egenkapital
Anpartska- Overfort Foresldet
t.kr. pital resultat udbytte | alt
Saldo 1. januar 2015 125 464.275 0 464.400
Overfert, jf. resultatdisponering 0 0 62.817 62.817
Saldo 31. december 2015 125 464.275 62.817 527217

B
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Private Equity fonde

Andre vaerdipapirer og kapitalandele under anlaegsaktiver omfatter investeringer i Private Equity fonde
med en bogfert vaerdi pa 373,6 mio. kr. Selskabet har givet forpligtende tilsagn over for Private Equity
fonde om yderligere investeringer (rest commitment) for i alt ca. 253,3 mio. kr. Rest commitment er
fordelt pa felgende valutaer:

mio. kr.

Valutafordeling af rest commitment 2015
EUR 207.5
usb 45,7

253,2

Eventualforpligtelser

Der pahviler ikke selskabet eventualforpligtelser.

Naertstdende parter

Selskabets nartstaende parter omfatter fplgende:

Bestemmende indflydelse

Selskabet er 100 % ejet af Otto Mensted A/S, Otto Mensteds Gade 5, 1571 Kgbenhavn V, der har be-
stemmende indflydelse i selskabet.

12



