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Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsdret 1. januar 2019 til
31. december 2019 for Secure ASF ApS.

/&rsropporfen er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Efter vores opfattelse giver drsregnskabet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret

1. januar til 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, der
omhandles.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kongens Lyngby, den 7. april 2020

Direktion:

Lars Rabe Tgannesen Morten Windfeldt Jensen
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Den uafhcengige revisors revisionspdtegning

Til kapitalejerne i Secure ASF ApS:

Konklusion

Vi har revideret érsregnskabet for Secure ASF ApS for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2019,
der omfatter resultatopgerelse, balance og notfer, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskcbe’r udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt aof resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2019 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 gceldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
noermere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit 'Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet'.
Vi er vuafhcengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's Efiske regler) og de yderligere krav, der er gceldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opndede revisionsbevis er tilstroekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et d&rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med darsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden voesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af Arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortscette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet redlistisk alternativ end
at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mdl er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om d&rsregnskabet som helhed er uden voesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for,
at en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er goeldende i Danmark, altid vil afdcekke veesentlig fejlinformation, ndr sédan
findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af arsregnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pd
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vcesentlig fejlinformation fordrsaget af
besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvcergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
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Den uafhcengige revisors revisionspdtegning

tilsidescettelse af intern kontrol.

e  Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstoendighederne, men ikke for at kunne
udirykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne konftrol.

o Tager vi stilling fil, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skgn og filknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af Arsregnskabet pd& grundlag aof
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd& grundlag af det opndede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortscette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gere opmaerksom pd oplysninger
herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er filstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pd& det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen
for vores revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at
selskabet ikke loengere kan fortscette driften.

e Tager vistilling til den samlede proesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om d&rsregnskabet afspejler de underliggende fransaktioner og
begivenheder pd en sddan mdade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmcessige 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 drsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning fil vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lcese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller p& anden mdde synes at indeholde vaesentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krcevede oplysninger i
henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med drsregnskabet og er udarbejdet med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vcesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 7. april 2020
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

René Otto Poulsen
statsautoriseret revisor
mne 26718
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets voesentligste akfivitet er investering i Auda Capital SCA SICAV-SIF, der er en secondary
fond med investeringer i Asien.

Regnskabsaret 2019
Selskabets resultat for perioden 1. januar til 31. december 2019 udviser et overskud pa 1. kr. 5.822.

Selskabets underliggende investering i Auda Capital SCA SICAV-SIF har i &r haft et uredliseret
gevinst pd& tkr. 6.479, mens selskabet har f&et en realiseret gevinst p& t.kr. 2.366 Selskabets
investering er pr. 31. december 2019 bogfart fil t.kr 127.272.

Selskabets resultat anses af ledelsen for tilfredsstillende.

Aktioncer- og kapitalforhold
Den samlede egenkapital i selskabet udger pr. 31. december 2019 t kr. 175.023, hvilket vurderes at
veere filstroekkeligt til at doekke selskabets behov for kapital.

Lensum hos forvalter
Den samlede lgnsum i Alternative Equity Partners A/S udger i 2018 t.kr. 8.858, heraf variabelf t.kr.
1.849. Det gennemsnitlige antal fuldtidsansatte i Alternative Equity Partner A/S er 8.

Risici, herunder politikker og mal for styring
Selskabet er eksponeret over for forskellige typer risici.

Felgende risici er definerede:
- Markedsrisici
- Kreditrisici
- Likviditetsrisici
- Modpartsrisici
- Operationelle risici

Selskabet har politikker for risikostyring med det formdl at minimere de tab, der kan opstd som falge
af de definerede risici.

Selskabet udvikler lgbende sine vcerktgjer til identifikation og styring af de risici, som fil dagligt
pdvirker selskabet. Bestyrelsen i Alternative Equity Partner A/S (forvalter) fasticegger de
overordnede rammer og principper for risiko- og likviditetsstyring og modtager Igbende
rapportering om udvikling i risici.

Risici opgeres og mdles ménedligt. Der er ikke konstateret voesentlige overskridelser, som har
veesentlig indflydelse pd &rsrapporten.

Begivenheder efter balancedagen

COVID 19 har haft effekt pd de finansielle markeder og kan fremadrettet f& betydning for
selskabets indtjening. Det er dog p& offentliggerelsestidspunktet for drsrapporten ikke muligt at
udtale om det vil have en konkret betydning for selskabet. Der henvises til note 1 i regnskabet for
noermere beskrivelse.

Herudover er der efter regnskabsdrets afslutning ikke indtrddt begivenheder, som vecesentligt vil
kunne pavirke selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Secure ASF ApS for regnskabsd@ret 1. januar til 31. december 2019 er aflagt i
overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Selskabet har valgt af fertidsimplementere bekendtgerelsen af Arsregnskabsloven af 8. august 2019.
Arsregnskabet aflcegges efter regnskabsklasse B efter den nye bekendtgerelse. Regnskabet
aflceegges i danske kroner.

Som falge af cendring i &rsregnskalbsloven med virkning fra 1. januar 2020 kan delvis indbetaling af
selskabskapital nu kun indregnes efter bruttometoden. Dette betyder, at posten "ikke indbetalt
selskabskapital” flyttes fra egenkapital til tigodehavender.

Sammenligningstal er tilpasset den cendrede regnskabspraksis.

Den akkumulererede virkning af praksiscendring udger pr. 31. december 2019:
- Aret resultat er upavirket
- Akfiver gges med t.kr 75.385
- Egenkapital ages med t.kr 75.385

For regnskabsdret 2018 er drets resultat ogsé ucendret.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtcegter i takt med, at de indfjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgearelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder af- og nedskrivninger.

Aktiver og forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele vil tilflyde eller fragéd selskabet, og veerdien kan males pdlideligt.

Ved farste indregning mdles aktiver og forpligtelser fil kostpris. Efterfalgende mdles akfiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og mdling tages hensyn fil forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
Arsrapporten afloegges, og som be- eller afkroefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs.
Monetcere akfiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes fil danske kroner efter
balancedagens valutakurser. Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og -tab indgdr i
resultatopgerelsen under finansielle poster.

Der redeggares i det fglgende for regnskabspraksis anvendt for vaesentlige regnskabsposter.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes fil transakfionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstdr mellem fransaktionsdagens kurs og kursen pd& betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tigodehavender, gceld og andre monetcere poster i fremmed valuta, omregnes Hil
balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pd tidspunktet for
tigodehavendets eller gceldsforpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes
i resultatopgerelsen under finansielle indtoegter og omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Anlcegsaktiver og andre ikke-monetcere aktiver, der er kabt i fremmed valuta og som ikke anses for
at veere investeringsaktiver males til kursen p& transaktionsdagen.

Resultatopgerelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger fil performance fee, management fee,
administration m.v.

Indtcegter af andre kapitalandele
Under indtcegter af andre kapitalandele indregnes readliserede og urealiserede kursgevinster,
udbytter og renteindtcegter relateret til posten andre kapitalandele.

Finansielle poster
Finansielle indtcegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsdret.

Finansielle poster omfatter renteindtcegter og -omkostninger samt realiserede og ureadliserede
kursgevinster og -tab vedrgrende vcerdipapirer m.v. samt tfransaktioner i fremmed valuta.

Skat af darets resultat
Der indregnes ikke skat af drets resultat, da investorerne er skattepligtige aof de underliggende
investeringer i selskabet i henhold til ABL §19.

Balancen

Finansielle anlcegsaktiver

Kapitalandele

Andre kapitalandele indregnes til skennet dagsveerdi p& balancedagen. | resultatopgerelsen
indregnes drets veerdiregulering.

De underliggende fonde opger dagsvoerdien af kapitalandelens veerdi pd kvartalsbasis. Denne
veerdianscettelse danner grundlag for veerdianscettelsen af selskabets kapitalandel.

Tilgodehavender
Tilgodehavender mdles til amortiseret kostpris, der scedvanligvis svarer fil nominel veoerdi. Der
nedskrives til imgdegdelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter tilgodehavender hos kreditinstitutter. Tigodehavender mdles il
dagsveerdi.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en gceldsforpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pd& generalfor-
samlingen.

Det foresldede udbytte for regnskabsdret vises som en scerskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter performance fee, der realiseres ved at selskabet opndr
nogen foruddefinerede afkast. Hensatte forpligtelser mdles til amortiseret kostpris, der scedvanligvis
svarer til nominel veoerdi.
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Anvendt regnskabspraksis
Skyldig og udskudt skat
Der indregnes ikke skat af dretfs resultat, da investorerne er skattepligtige af de underliggende

investeringer i selskabet i henhold fil ABL §19.

Geeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris svarende til nominel voerdi.

10
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Resultatopgearelse
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1/12019- 1/12018 -
Note (1.000 kr.) 31/122019 31/12 2018
Andre eksterne omkostninger (2.881) (1.686)
Resultat fer finansielle poster (2.881) (1.686)
2 Indtcegter af andre kapitalandele 8.844 (1.611)
3 Finansielle indtcegter 4 420
4 Finansielle omkostninger (145) (79)
Arets resulfat 5.822 (2.957)
Disponeres sdledes:
Overfert resultat 5.822 (2.957)
5.822 (2.957)

11
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Balance

Note (1.000 kr.)
Balance - akiiver

31/12 2019 31/12 2018

Anlcegsakiiver
Finansielle anlcegsakfiver

5 Andre vcerdipapirer og kapitalandele 127.272 81.612
Finansielle anlcegsakfiver i alt 127.272 81.612
Anlcegsaktiver i alt 127.272 81.612
Tilgodehavender

6 Krav pd indbetaling af virkksomhedskapital 46.966 75.385
Tilgodehavender i alt 46.966 75.385
Likvide beholdninger 1.651 12.635
Omscetingsakiiver i alt 48.617 88.020
Aktiveri alt 175.889 169.632

Balance - passiver
Egenkapital
Selskabskapital 82.898 82.898
Overkurs 52.091 52.091
Overfert resultat (6.872) (41.174)
Reserve for ikke indbetalt selskabskapital og overkurs 46.906 75.385
Egenkapital i alt 175.023 169.200
Hensatte omkosininger
Andre hensatte omkostninger 837 191
Hensaite omkosiinger i alt 837 191
Korffristede gceldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 0 212
Anden gceld 29 29
Kortfristede gceldsforpligtelser i alt 29 241
Geeldi alt 866 432
Passiveri alt 175.889 169.632

O 00 N —

Noter

Efterfalgende begivenheder
Personaleomkostninger
Pantscetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualforpligtelser

12
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Noter

Note (1.000 kr.)

Secure ASF ApS Arsrapport 2019

1/12019- 1/12018 -
31/122019 31/12 2018

1

Eftefelgende begivenheder

Konsekvenserne af Covid-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukke landene
ned"”, far stor betydning for verdensgkonomien. Ledelsen anser konsekvensermne af Covid-19 som en
begivenhed, der er opstdet efter balancedagen (31. december 2019), og udger derfor en ikke-regulerende

begivenhed for viksomheden.

Selskabet harindirekte investeret i en roekke selskaber i forskelige brancher, hvis omscetning og indtjening
forventelig vil vaere negativ pdvirket af den igangvcerende Coved-19 pandemi. Dette kan pdvirke

dagsv cerdien af de pdgeeldende virksomheder og derved den indregnede vcerdi. Det er pd nuvcerende
tidspunkt ikke muligt at opgare starrelsen af den negative pdvirkning af Covid-19. Det betyder, at

dagsv cerdiopgerelse af selskabets underliggende investeringer pr. 31. december 2019 er baseret pd
forventningerne pr. 31. december 2019, som kan v cere forskellige fra de forventninger, som ledelsen har p&
tidspunktet for godkendelse af arsrapporten, jf. omtalen af forventninger til fremtiden i ledelsesberetningen.

Indtcegter af andre kapitalandele
Renteindtcegter fra kapitalandele
Valutakursregulering af kapitalandele

Dagsv cerdiregulering af kapitalandele

Indicegter af andre kapitalandele i alt

Finansielle indtcegter
Renteindtcegt bank
Valutakursregulering
Finansielle indtcegter i alt

Finansielle omkostinger
Renteomkostninger, pengeinstitutter
Valutakursregulering

Renter I&n

Depotgebyrer

Finansielle omkostinger i alt

Andre vcerdipapirer og kapitalandele
Dagsveerdi 1. januar

Tilgang

Afgang

Arets vcerdireguleringer inkl. v alutakursregulering

Dagsvcerdi 31. december

0 3917
2.293 2.534
6.551 (8.063)
8.844 (1.611)
1 15

3 405

4 420

(5) (12)
(54) (24)
(84) (16)
(2) (28)
(145) (79)

31/122019 31/12 2018

81.612 55.098
39.181 38.070
(2.366) (6.027)

8.845 (5.529)

127.272 81.612

Andre vcerdipapirer og kapitalandele bestdr af kapitalandele i Private Equity selskaber. Andre kapitalandele
veerdianscettes arligt ud fra dagsv cerdier, som er opgjort af den underliggende selskabs administrator. De
underliggende selskabers NAV vcerdi vcerdianscettes pd baggrund af EBITDA multiplen i sammenlignelige
selskaber p& markedet, som er kgbt til samme multiple eller solgt til samme multiple (niveau 2 i dagsv cerdi-

hierarkiet).

Alle v cerdireguleringer indregnes direkte iresultatopgerelsen under indtcegter af andre kapitalandele.
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Noter

Note (1.000 kr.)

Secure ASF ApS Arsrapport 2019

31/122019 31/12 2018

6 Krav pa indbetaling af virksomhedskapital
Krav pd indbetaling af virksomhedskapital primo
Kapitalferhgjelse
Kaldt virksomhedskapital
Heraf udestdende grundet dadsbo
Krav pd indbetaling af virksomhedskapital i alt

7 Personaleomkostninger
Selskabet har ingen ansatte udover direktionen.

8 Panisceinger og sikkerhedsstillelser

75.385 96.759
0 3.754
(28.479) (25.128)
60 0
46.966 75.385

Selskabet har pr. 31. december 2019 ikke afgivet pant eller stillet sikkerheder.

9 Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet investeringstilsagn overfor Auda Capital SCA SICAV-SIF. Heraf udestar t.kr 63.498

pr. 31. december 2019.

Selskabet har herudover ingen eventualforpligtelser.
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