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L edelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for HK Investment ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017.

Arsrapporten, der ikke er revideret, er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabs oven. Direktionen anser
betingel serne for at undlade revision for opfyldit.

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

Det er endvidere min opfattelse, at |edel sesberetningen indeholder en retvisende redegerel se for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

K gbenhavn, den 30/05/2018

Direktion

Martin Bang-L 6wgren

Fravalg af revision for det kommende regnskabsar

Generalforsamlingen har besluttet, at arsregnskabet for det kommende regnskabsar ikke skal revideres.
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L edelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at drive virksomhed inden for handel og industri, herunder ved investering i
virksomheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Resultatopgarelsen for 2017 udviser et overskud pa 3.237 kr. og virksomhedens balance pr. 31. december
2017 udviser en egenkaptial pa 239.192 kr.

Sel skabets regnskabsmaessige vaardi af investeringer i kapitalandele udger pr. 31. december 2017 341.888
kr.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Seerligerisici
Som beskrevet under anvendt regnskabspraksis males kapital andele til dagsveadi.

Som falge af portefaljevirksomhedernes vedtasgter og deltagelse i saalige investeringsaftaler pahviler der en
raskke restriktioner og forpligtelser i relation til udlodning af udbytte m.v. fra portefaljevirksomheder.

Vaadien af kapitalandele er sdledes indregnet med den andel af selskabets skannede dagsvaardi, som
ledelsen har vurderet tilfalder selskabet pr. balancedagen.

Det er ledelsens vurdering, at dagsvaardimalingen ultimo 2017 er velfunderet og baseret parimelige og
realistiske forudssgninger.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsdrets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som har vaesentlig betydning for
vurdering af arsrapporten.

Forventet udvikling
Selskabets fremtidige resultater afhaanger af udviklingen i selskabets kapitalandele.

CVR-nr. 36940549



Side 6 af 13

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Der er foretaget tilvalg af enkelte regler i regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabsprincip som sidste &r.

Resultatopger elsen

Resultat m.v. af kapitalandele
Resultat mv.v af kapitalandele indeholder dagsvaadiregulering af andre vaardipapirer og kapitalandele.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Finansielleindtaegter og omkostninger
Finansielle indtaggter og omkostninger indregnesi resultatopgaerel sen med de bel gb, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets reguleing af
udskudt skat. Arets skat indregnesi resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til &rets resultat, og i
egenkapitalen med den del, som kan henfarestil transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Balancen

Andrevaerdipapirer og kapitalandele

Kapitalandele i portefaljevirksomheder males til dagsvaardi. Ved fastsadtelse af dagsvaadi tages
udgangspunkt i tilgeangelige handler med den pagad dende virksomheds kapitalandele eller en kapitalvaadi
baseret pa en vurdering af de fremtidige pengestramme eller de tilstedevaarende vaadier i de pagaddende
virksomheder, opgjort ud fradels en vurdering af de fremtidige pengestremme tilbagediskonteret med et
afkastkrav (WACC), der er fastsat pa baggrund af data fra ssmmenlignelige virksomheder, og dels en
kapitalvaardi opgjort ud fraen multipel-baseret vaadiansadtel sesmetode, hvor multiplen er fastsat pa
baggrund af data fra sammenlignelige virksomheder. @vrige input i vaardiansadtelsen er fastsat af ledel sen.
Den opgjorte kapitalvaardi korrigeres for nettorentebaaende gadd, ligesom der tages hgjde for de
tilstedevaarende vaadier i de pagaddende virksomheder samt mellemliggende holdingsel skaber.

Safremt en palidelig dagsvaardi ikke kan identificeres, sker alternativt maling til kostpris med fradrag af
eventuelle nedskrivninger.

Ved fastlagygelse af dagsveardi af kapitalandele i portefaljevirksomheder tages endvidere hgjde for
aftalemaessige bestemmelser omkring udlodning af udbytte m.v.

Udbytte indregnes i resultatopgerel sen pa tidspunktet for vedtagel sen (saadvanligvis pa tidspunktet for
vedtagel se pa generalforsamlingen).

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger i sel skabets bank.

Selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte
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acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaddsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaadi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vage gaddende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver indregnes
med den vaardi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser inden for samme jurisdiktion. Andring i udskudt skat
som felge af aandringer i skattesatser indregnesi resultatopgerel sen.

Gaddsforpligtelser
Andre gaddsforpligtel ser malestil nettorealisationsvaardien.
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Resultatopgerelse 1. jan. 2017 - 31. dec. 2017

Note 2017 2016
kr. Kr.
Eksterne OmKOSININGEN .......cceevvieiiieiie e -805 -3.750
Bruttor@SUltal ........cccceeieeiieece e -805 -3.750
Resultat af ordinaer primagr drift ......cccoeveieeiereee e, -805 -3.750
Indtaegter af and_re kapitalandele, vaardipapirer og tilgodehavender, 9.340 15.560
der er anlaggSaKLiVEr .......coovveieiice e
Andrefinansielle indtaagter .........ccooeveieiieniese e, 64 1.090
@vrige finansielle OMKOSININGEr  ......ccoeverienereserereeeeee e -5.362 -4.085
Ordinaert resultat far skat .......cccccoveeiiiie i, 3.237 8.815
Skat af ArEtSTESUIAL ......ccoeveeeeeeeeeeciee ettt 0 0
ATESTESUITAL ...t 3.237 8.815
Fordlag til resultatdisponering
OVErf@rt reSUtal .....c.oooeeeeecee e e 3.237 8.815
= | SRS 3.237 8.815

CVR-nr. 36940549



Balance 31. december 2017

Aktiver

Andre vaadipapirer og kapitalandele ...,

Finansielle anlaagsaktiver i alt ........cccooiviiinieniiceee

Anlaagsaktiver 1 alt ......ccocveiieeceece e

Andretilgodehavender ...

Tilgodehavender T alt ......cccooeieiiiinr e
Likvide beholdninger .......cccooieiiiee s

Omsaetningsaktiver i alt ......cccoeeieiececeec e

Aktiver i alt

Note

2017
kr.
341.888

341.888

341.888
14.848
14.848
49.176
64.024

405.912
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2016
kr.
323.463

323.463

323.463
798

798
70.985
71.783

395.246

CVR-nr. 36940549



Side 10 af 13

Balance 31. december 2017

Passiver
Note 2017 2016
kr. Kr.
Registreret kapital MV. ......cccoiieiiiice e 62.000 62.000
OVErfArt reSUIaL ......ccooeeieerieseeee e e 177.192 173.955
Egenkapital i @lt ......ccoooeieeeeeceee e 239.192 235.955
Anden gae! d, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til 166.720 159291
SOCIAl SIKITNQG vveeeiieeiece et sreenne e
Kortfristede gaddsforpligtelser i alt ......ccocoeeveeiiieciececeecee 166.720 159.291
Gaddsforpligtelser i alt ......cooeeeiee e 166.720 159.291
PaSSIVEr T At .o e 405.912 395.246
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Egenkapitalopgerelse 1. jan. 2017 - 31. dec. 2017

Registreret o v fort
kapital | alt

resultat

mv.

kr. kr. kr.
Egenkapital, Primo ......oooiiiee e 62.000 173.955 235.955
ATEES TESUITAL ..ottt s e e eeeeeseseeenenenens 3237 3.237
Egenkapital, UItIMO .......coovveieceeeee e 62.000 177.192 239.192
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Noter

1. Finansielle anlasgsaktiver 1 alt

Andre

Vaxdipapirer

og kapitalandle

kr.

Kostpris primo 311.259
Tilgang 9.085
Afgang 0
Kostprisultimo 320.344
Nettoopskrivninger primo 12.204
Andel i aretsresultat jf. note 9.340
Nettoopskrivninger ultimo 21.544
Regnskabsmaessig vaer di ultimo 341.888

Som falge af kapitalandeles vedtaagter og deltagelsei saalige investeringsaftaler pahviler der en
raekke restriktioner og forpligtelser i relation til udlodning af udbytte m.v. Der er saledes
indregnet den andel af kaptial andeles dagsvaardi, som ledelsen har vurderet tilfalder selskabet pr.
balancedagen, idet det skal fremhaeves, at opgerelsen af denne kan vaare forbundet med
usikkerhed.

Risici ved maling af kapitalandelei portefeljevirksomheder til dagsveer di
|det portefaljevirksomhederne er unoterede selskaber, er fastsadtel se af dagsvaardi forbundet med
usikkerhed.

Vaesentlige ikke-observerbare input og forudssgninger (niveau 3 i dagsvaadihierarkiet), der
anvendes ved beregningen af dagsvaardien af portefaljevirksomhederne, er opsummeret nedenfor
pa et vaggtet grundlag:

Forventet arlig vaekst i terminal perioden, vaagtet for den underliggende portefalje: 1,5%
WACC, vagytet for den underliggende portefdlje: 9,4%
EV/EBITDA-multipler, vasgtet for den underliggende portefgalje: 9,4 x
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2. Oplysning om eventualfor pligtel ser

Som falge af virksomhedens deltagelse i investeringsaftaler kan selskabet under visse
omstandigheder vaae forpligtet til at tilfare yderligere kapital til portefaljevirksomheder.

Sel skabets resthadtel se som kommanditist overfor CIV af december 2014 K/S udger 1.180 t.kr.
pr. 31. december 2017.

Som felge af |aneaftale vedrarende |an fra Polaris Management A/S, prassenteret under anden
gadd, har selskabet ikke mulighed for at udlodde udbytte fer, at 1anet er fuldt tilbagebetalt.

3. Oplysning om sikker hedsstillelser og aktiver pantsat som sikkerhed

Virksomheden har ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver pr. 31. december 2017.
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