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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021 for 15. JF Invest A/S.

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 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hersholm, den 29. april 2022

Direktion

Niels Heering
direktor

Bestyrelse

Peter Engberg Jensen Niels Heering Helene Kahler Hjenner
formand

Jens-Christian Svenning
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i 15. JF Invest A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -
31. december 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for 15. JF Invest A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2021, 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthangige af selskabet
i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale retnings-
linjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag 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 lase ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné 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 revisionspategning 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 afdaekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensvergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion

om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fort-
saette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning
gore opmerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstraekke-
lige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere,
at selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sddan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kgbenhavn, den 29. april 2022
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Gert Fisker Tomczyk Daniel Nielsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mnegy7y7 mne45105

N
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Selskabsoplysninger

Selskabet 15. JF Invest A/S
Arboretvej 2
2970 Hersholm

CVR-nr.: 4143 92 62

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 15. juni 2020

Regnskabsar: 2. regnskabsar
Hjemstedskommune: Hagrsholm

Bestyrelse Peter Engberg Jensen, formand
Niels Heering
Helene Kihler Hjenner
Jens-Christian Svenning

Direktion Niels Heering

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for 15. JF Invest A/S for 2021 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed og anden i forbindelse hermed stdende virksomhed.
Udvikling i aret

Selskabets resultatopgerelse for 2021 udviser et overskud pa TDKK 73.379, og selskabets balance pr. 31.
december 2021 udviser en egenkapital p4 TDKK 615.877.

Usikkerhed ved indregning og méling

Investeringerne i private equity fonde er langsigtede og kan indbaere en vis risiko. Selskabet har afgivet
forpligtende tilsagn pad DKK 21,2 mio. I henhold til de valgte regnskabsprincipper er indregning og méaling
af selskabets investeringsaktiver og investeringsafledte forpligtelser baseret pa skon over dagsverdier og
dermed forbundet med en vis usikkerhed. Der henvises til omtalen i note 1.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vasentlig indflydelse pad bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2021 2020
DKK DKK
Indtaegter 74.751.611 52.403.744
Andre eksterne omkostninger -1.481.233 -212.572
Bruttoresultat 73.270.378 52.191.172
Finansielle indtaegter 494.750 0
Finansielle omkostninger 1 -386.226 -3.957
Resultat for skat 73.378.902 52.187.215
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat 73.378.902 52.187.215
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 72.660.688 52.187.215
Overfart resultat m.v 718.214 0
73.378.902 52.187.215
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Balance 31. december

Aktiver

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Aktier
Obligationer

Verdipapirer
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

2021 2020

DKK DKK
12.502.367 0
12.502.367 0
12.502.367 0
16.808 0
6.351.253 2.212.437
6.368.061 2.212.437
346.865.014 256.742.525
204.527.238 329.945.495
641.392.252 586.688.020
8.930.890 6.560.294
656.691.203 595.460.751
669.193.570 595.460.751




Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat m.v
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Geeld til moderfond
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Eventualposter og avrige gkonomiske forpligtelser
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2021 2020
DKK DKK
10.000.000 10.000.000
533.216.467 532.498.253
72.660.688 52.187.215
615.877.155 594.685.468
53.271.540 731.533
44.875 43.750
53.316.415 775.283
53.316.415 775.283
669.193.570 595.460.751
3
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Egenkapitalopgerelse

Foreslaet udbyt-
Overfgrt resultat te for regnskabs-

Selskabskapital m.v aret | alt

DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 10.000.000 532.498.253 52.187.215 594.685.468
Betalt ordinzert udbytte 0 0 -52.187.215 -52.187.215
Arets resultat 0 718.214 72.660.688 73.378.902
Egenkapital 31. december 10.000.000 533.216.467 72.660.688 615.877.155
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Noter til arsregnskabet

2021 2020
DKK DKK
1 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede enheder 352.792 0
Andre finansielle omkostninger 33.434 3.957
386.226 3.957

pwc 11



Noter til arsregnskabet

2
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Finansielle anlaegsaktiver

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

andele
DKK

Kostpris 1. januar 0
Tilgang i arets lgb 12.502.367
Kostpris 31. december 12.502.367
Opskrivninger 1. januar

Opskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 12.502.367

Ikke indbetalt investeringstilsagn til private equity-fonde udger pr. 31. december 2021 DKK 21,2 mio.

Andre veerdipapirer og kapitalandele bestar af investering i private equity-fonde. For denne type investeringer
gelder, at dagsvaerdien ikke males pa baggrund af observationer pa et aktivt marked, men pa baggrund af
oplysninger om veerdi fra fondene selv.

Ved indgéelse af nye investeringer i investeringsfonde modtager selskabet materiale om fondenes overordnede
principper for vaerdiansaettelse, og disse accepteres samtidig med, at selskabet vaelger at investere i en
investeringsfond. Ledelsens vaerdiansaettelse af investeringerne i private equity-fonde er baseret pa fondenes
egen veerdiansaettelse af investeringer i portefgljevirksomheder.

De forudseetninger, der er gjort vedrgrende opgerelse af dagsvaerdien, er fastsat af investeringsfonden. | fonden
fastsaettes dagsvaerdierne ved involvering af et investment board, som sgger at teste de opgjorte dagsveerdier.
Dagsveerdierne pa de enkelte investeringer er derfor opgjort baseret pa en formaliseret proces i fonden.

Veerdiansaettelsen af private equity-fonde til dagsvaerdi er behaeftet med en vis usikkerhed, idet veerdierne af
portefgljevirksomhederne ikke til enhver tid og under alle markedsforhold vil veere realiserbare til denne

veerdiansaettelse.

De gkonomiske udsigter er fortsat praeget af en vis usikkerhed, men selskabet forventer, at det kommende ars
udvikling i private equity-fonde vil have en positiv trend.

Selskabet har den 8. december 2021 foretaget selskabets fgrste investering i private equity-fonde, hvorfor der i
regnskabsaret 2021 ikke har veeret veerdireguleringer herpa.
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Noter til arsregnskabet

3 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Eventualforpligtelser

Selskabet haefter solidarisk for skat af selskabets og Arborethusene A/S' sambeskattede indkomst mv. Selskabet
haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kilde-
skatter kan medfgre at selskabet haeftelse udger et starre belgb.
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Noter til arsregnskabet

4 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 15. JF Invest A/S for 2021 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Som felge af selskabets investeringsaktivitet er indtegter, sisom renter pa obligationer, kursreguleringer
og udbytter fra barsnoterede veerdipapirer og andre veerdipapirer og kapitalandele klassificeret under
primeer aktivitet, som indtagter i resultatopgerelsen.

De anforte sammenligningstal i resultatopgerelse, balance og noter for 2020 vedrgrer perioden 15. juni
2020 - 31. december 2020.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Arsregnskab for 2021 er aflagt i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna érets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af &ndrede regnskabs-
maessige skon 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 péalideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méales palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Noter til arsregnskabet

4 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestromme, indregnes veerdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedag-
en, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen péa tidspunktet
for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Resultatopgorelsen
Indtaegter

Indtaegter bestar af modtagne udbytter, realiserede og urealiserede kursreguleringer pé bgrsnoterede
vaerdipapirer.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder primaert forvaltningsgebyrer.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger i form af renter, indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der
vedrorer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

I regnskabsar med positiv skattepligtig indkomst overgar skatteforpligtelsen til selskabets moderfond, da,
jf. selskabsskattelovens § 3, stk. 4, indkomst, der erhverves af aktieselskaber, som ejes af en fond med
almenvelgorende eller pad anden méde almennyttigt formal, kan anses for indtjent af fonden. Anvendelsen
af reglen forudsetter, at selskabet udlodder sin skattepligtige indkomst til fonden samt at fonden uddeler
eller hensetter belgbet i det ar, hvor den anses for at have indtjent belgbet.
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Noter til arsregnskabet

4 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Veaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlegsaktiver, omfatter unoterede private equity -
investeringer, der méles til skennet dagsvaerdi pa balancedagen. Dagsveerdien er opgjort med
udgangspunkt i modtagne opggorelser fra private equity-fonde, som indregner kapitalandelene i
underliggende investeringer til dagsvaerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi, hvilket
normalt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer
og aktier, der males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest no-
terede salgskurs.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den verdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som
folge af sendringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte
skat vedrarer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Finansielle geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vasentlighed svarer til nominel vaerdi.

_
pwe 16



