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Ledelsespåtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 12. marts - 31.

december 2020 for BRFinvest A/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Årsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2020.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København, den 10. marts 2021

Direktion      

Kristian May

Bestyrelse      

Lars Henrik Munch

formand

Allan Soon Lorentzen Mads Jensen
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i BRFinvest A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-

sielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 12. marts -

31. december 2020 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi har revideret årsregnskabet for BRFinvest A/S for regnskabsåret 12. marts - 31. december 2020, der om-

fatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis

(”regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-

re krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet i re-

visionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhængige af selskabet i

overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere

krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse

regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt 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.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den forbin-

delse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnået

ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold

til årsregnskabsloven.

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 væ-

sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-

se med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for

nødvendig for at udarbejde et regnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-

ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte driften;
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet på

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 gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinforma-

tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion.

Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i

overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i

Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som

følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de

enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som brugerne træffer på grundlag af

regnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de

yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici samt opnår

revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for

ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved væsentlig fejlinfor-

mation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste ude-

ladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-

handlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om

effektiviteten af selskabets interne kontrol.

 Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-

skabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat

drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usikkerhed for-

bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsætte

driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre

opmærksom på oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige,

modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til

datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at

selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-

gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på en sådan
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-

ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler

i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 10. marts 2021

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33 77 12 31

Jesper Edelbo

statsautoriseret revisor

mne10901
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Selskabsoplysninger

Selskabet BRFinvest A/S

Strandgade 52

1401 København K.

E-mail: kundenavn@kundenavn.dk

CVR-nr.: 41 24 77 38

Regnskabsperiode: 12. marts - 31. december

Hjemstedskommune: København

Bestyrelse Lars Henrik Munch, formand

Allan Soon Lorentzen

Mads Jensen

Direktion Kristian May

Revision PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Strandvejen 44

2900  Hellerup
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Ledelsesberetning

Årsrapporten for BRFinvest A/S for 2020 er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens be-

stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Væsentligste aktiviteter

Selskabet er nystiftet i 2020 og har i løbet af 2020 løbende udvidet sine investeringer jf. sit formål.

Selskabets formål er bl. a. igennem private equity fonde at investere i kapitalandele i underliggende

driftsselskaber, værdipapirer mv. (aktier, investeringsbeviser, obligationer, udlån og andre fordringer).

Udvikling i året

Selskabets resultatopgørelse for 2020 udviser et overskud på TDKK 45.104, og selskabets balance pr. 31.

december 2020 udviser en egenkapital på TDKK 2.079.235.

Årets resultat og aktiviteter har været påvirket af Covid-19 i den forstand, at capital calls og distributioner i

forbindelse med private markets investeringer er blevet forsinkede.

Kapitalberedskabet

Kapitalejeren i BRFinvest A/S har fastlagt en investeringspolitik, som indebærer at BRFinvest A/S kan

opfylde sine forpligtelser i relation til investeringstilsagn i unoterede private equity-investeringer.

Investeringspolitikken medfører, at der løbende bliver tilført den nødvendige likviditet til BRFinvest A/S.

Usikkerhed ved indregning og måling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og måling i årsrapporten.

Usædvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt resultatet af selskabets aktivi-

teter for 2020 er ikke påvirket af usædvanlige forhold.

6



Resultatopgørelse 12. marts - 31. december

Note 2020

TDKK

Andre eksterne omkostninger -136

Bruttoresultat -136

Finansielle indtægter 79.124

Finansielle omkostninger -33.884

Resultat før skat 45.104

Skat af årets resultat 0

Årets resultat 45.104

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering  

Overført resultat 45.104

45.104
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Balance 31. december

Note 2020

TDKK

Aktiver

Værdipapirer 2 1.918.522

Likvide beholdninger 161.154

Omsætningsaktiver 2.079.676

Aktiver 2.079.676

Passiver  

Selskabskapital 1.800

Overført resultat 2.077.435

Egenkapital 2.079.235

Leverandører af varer og tjenesteydelser 441

Kortfristede gældsforpligtelser 441

Gældsforpligtelser 441

Passiver 2.079.676

Eventualposter og øvrige økonomiske forpligtelser 3

Nærtstående parter 4

Anvendt regnskabspraksis 5
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Egenkapitalopgørelse

Selskabs-

kapital

Overkurs ved

emission

Overført

resultat I alt

TDKK TDKK TDKK TDKK

Egenkapital 12. marts 0 0 0 0

Kontant indbetaling i forbindelse med stiftelse 500 0 0 500

Indskud værdipapirer 1.100 1.857.531 0 1.858.631

Kontant kapitalforhøjelse 200 174.800 0 175.000

Årets resultat 0 0 45.104 45.104

Overført fra overkurs ved emission 0 -2.032.331 2.032.331 0

Egenkapital 31. december 1.800 0 2.077.435 2.079.235
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Noter til årsregnskabet

2020

TDKK

1 Personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskæftigede medarbejdere 1

2 Værdipapirer

Unoterede porteføljefonde 1.918.522

1.918.522

Ændringer i dagsværdi indregnet i resultatopgørelsen har i 2020 udgjort TDKK 52.534, mens ændringer i

dagsværdi i dagsværdireserven har udgjort TDKK 0.

Gennem investeringer i porteføljefonde har selskabet ejerskab af hovedsageligt unoterede investeringer.

Selskabet har ikke kontrol eller eller betydelig indflydelse i de porteføljefonde, som selskabet har investeret i. 

Porteføljefondene anvender anerkendte værdiansættelsesmetoder og teknikker til målingen af dagsværdien.

Fastsættelsen af dagsværdien for de underliggende porteføljevirksomheder foretages af forvalterne af

porteføljefondene.

Værdien af de enkelte  porteføljefonde udgøres af summen af dagsværdierne af de underliggende

porteføljevirksomheder, som porteføljefonden har investeret i samt værdien af øvrige nettoaktiver i

porteføljefonden. Værdiansættelsen af en porteføljevirksomhed i en private equity fond tager udgangspunkt i

porteføljevirksomhedens branche, markedsposition og indtjeningsevne, og der inddrages f.eks. (a) peer group

multiple, dvs. markedsværdien af sammenlignelige børsnoterede virksomheder, (b) transaktionsmultiple i nyligt

gennemførte M & A-transaktioner involverende sammenlignelige virksomheder, (c) værdiindikationer fra

potentielle købere af porteføljevirksomheden, (d) markedsværdien, hvis porteføljevirksomheden er børsnoteret,

og/eller (e) forventet fremtidigt provenu, hvis der er indgået aftale om salg af porteføljevirksomheden.

Selskabet har dog som udgangspunkt ikke oplysninger om de specifikke metoder og forudsætninger, som

forvalterne af de enkelte porteføljefonde anvender fastsættelsen af dagsværdien af de enkelte

porteføljevirksomheder. Ved vurderingen af den rapporterede dagsværdi inddrages blandt andet tilgængelig

information om relevante markedsforhold samt virksomhedsspecifik og generel information opnået gennem den

løbende dialog med porteføljefondene.

Investeringerne foretaget af porteføljefondene er klassificeret i henhold til dagsværdihierarkiet:

Level 1 - Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument.

Level 2 - Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre

værdiansættelsesmetoder, hvor alle væsentlige input er baseret på observerbare markedsdata.

Level 3 - Værdiansættelsesmetoder, hvor eventuelle væsentlige input ikke er baseret på observerbare

markedsdata.

De samlede investeringer er alle i Level 3.
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Noter til årsregnskabet

3 Eventualposter og øvrige økonomiske forpligtelser

Eventualforpligtelser

Der er ikke sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser pr. 31. december 2020.

4 Nærtstående parter

Grundlag

Bestemmende indflydelse

BRfholding a/s Kapitalejer

Transaktioner

Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget på normale markedsvilkår efter

årsregnskabslovens § 98 c, stk. 7.

Ejerforhold

Følgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

BRFholding a/s, Strandgade 52, 1401 København K
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Noter til årsregnskabet

5 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for BRFinvest A/S for 2020 er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens be-

stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Årsregnskab for 2020 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og måling

Indtægter indregnes i resultatopgørelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes værdiregule-

ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der måles til dagsværdi eller amortiseret kostpris. Endvidere

indregnes i resultatopgørelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnå årets indtjening, herunder af-

skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-

mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet,

og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå

selskabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser

som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden årsrapporten

aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Som præsentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstår

mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en

finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestrømme, indregnes værdiregule-

ringerne direkte på egenkapitalen.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet på balancedagen,

måles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for til-

godehavendets eller gældens opståen indregnes i resultatopgørelsen under finansielle indtægter og omkost-

ninger.

Anlægsaktiver, der er købt i fremmed valuta, måles til kursen på transaktionsdagen.
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Noter til årsregnskabet

5 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgørelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder administrationsomkostninger.

Finansielle poster

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regn-

skabsåret.

Skat af årets resultat

Selskabets skattemæssige status er et investeringsselskab i overensstemmelse med selskabsskattelovens § 3

stk. 1 nr. 19.

Selskabet er herefter alene skattepligtig af udbytte modtaget fra danske selskaber, hvilket beskattes med

15%. Endvidere kan der forekomme kildeskatter for indkomst hidrørende fra andre lande, der udgiftsføres

såfremt tilbagesøgning ikke er mulig.

Kapitalejeren er som følge heraf skattepligtig af den løbende kursudvikling i henhold til

aktieavancebeskatningsloven §19.

Balancen

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer måles til dagsværdi.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslår uddelt for regnskabsåret, vises som en særskilt post under egenkapitalen.

Finansielle gældsforpligtelser

Gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, der i al væsentlighed svarer til nominel værdi.
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