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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskab

US Primaries Fund X A/S
Tuborg Boulevard 5
2900 Hellerup

CVR-nummer 41 48 55 07

Hjemsted: Gentofte

Direktion

Sgren Michael Damgaard Truelsen

Bestyrelse
Torben Mauritzen
Dennis Kristensen
Ivan Beltoft

Michael @sterlund Madsen

Revision
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Buddingevej 312

2860 Sgborg

CVR-nr. 19263096

Sten Pedersen, statsautoriseret revisor
Shpend Rasimi, statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING 2024 2

Vasentligste aktiviteter
US Primaries Fund X A/S' formal er som investeringsselskab, jf. aktieavancebeskatningslovens
§ 19, at investere i Knightsbridge Venture Capital Fund X LP, Oklahoma, USA.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultatet af selskabets aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat pa kr. 4.964.426 og har saledes
indfriet de forventninger, der var stillet til aret.
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LEDELSESPATEGNING 3

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar -
31. december 2024 for US Primaries Fund X A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabsaret 1. januar - 31. december 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 4. juni 2025

| direktionen

Sgren Michael Damgaard Truelsen
Direktgr

| bestyrelsen

Torben Mauritzen Dennis Kristensen
Formand Bestyrelsesmedlem

Ivan Beltoft Michael @sterlund Madsen
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING 4

Til kapitalejerne i US Primaries Fund X A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for US Primaries Fund X A/S for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2024, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse,
balance, egenkapitalopggrelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet".

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (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 opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
seette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, 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 ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING 5

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

* Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnar 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-

pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at
selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa 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
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for

konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentlig inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet 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 pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke

fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Sgborg, den 4. juni 2025

inforevision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
(CVR-nr. 19263096)

Sten Pedersen Shpend Rasimi
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23408 mne47779
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 7

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med dansk regnskabslovgivning samt almindeligt
anerkendt regnskabspraksis.

Arsrapporten aflzegges efter arsregnskabslovens regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte bestem-
melser fra regnskabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegterne indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbage-
forsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet
i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over Ipbetiden. Amortiseret kostpris opg@res som oprindelig kostpris
med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem
kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over Igbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 8

VALUTAOMREGNING

Transaktioner i fremmed valuta er i arets Igb omregnet til transaktionsdagens kurs. Hvis valuta-
positioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vaerdireguleringerne direkte
pa egenkapitalen.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta er indregnet til balancedagens kurs.

Realiserede og urealiserede valutakursfortjenester og -tab er indregnet i resultatopggrelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopggrelsen er artsopdelt.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter administrationsomkostninger.

Andre finansielle indtaegter og gvrige finansielle omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakurs-
fortjenester og -tab, realiserede og urealiserede fortjenester og -tab ved salg af andre veerdi-
papirer og kapitalandele samt rentetillaeg og rentegodtggrelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Selskabet er omfattet af reglerne i Selskabsskatteloven §3, stk. 1 nr. 19, hvorved selskabet alene er
skattepligtig af dansk udbytte. Hertil kommer den andel af udenlandsk skat af udenlandsk aktieudbytte,
der ikke kan refunderes. Disse udbytteskatter udgiftsfgres Igbende i selskabet.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 9

BALANCEN

Balancen er opstillet i kontoform.

AKTIVER

Andre veerdipapirer og kapitalandele, der er anleegsaktiver
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under anlagsaktiver omfatter unoterede aktier og anparter.

Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under finansielle anlaegsaktiver males til dagsveerdi,
med udgangspunkt i de amerikanske FASB ASC 820 regler om "fair value measurement”, pa balancedagen.

Modtagne udbytter, realiserede og urealiserede kursavancer og -tab indregnes i resultatopggrelsen
under henholdsvis andre finansielle indtaegter og gvrige finansielle omkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab efter en individuel vurdering.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.

PASSIVER

Egenkapital
Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser
Geaeldsforpligtelser er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE
1. JANUAR -31. DECEMBER 2024

Note

Andre eksterne omkostninger

RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

Indteegter af andre kapitalandele og veerdipapirer, der er anlaegsaktiver
Andre finansielle indtaegter

@vrige finansielle omkostninger

ARETS RESULTAT

RESULTATDISPONERING
Arets resultat foreslas disponeret saledes:

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

ARETS RESULTAT

10

2024 2023
-180.059 -173.305
-180.059 -173.305
4.755.762 401.981
401.510 171.933
-12.787 -341.167
4.964.426 59.442
0 0
4.964.426 59.442
4.964.426 59.442
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2024
AKTIVER

Note

2 Andre veerdipapirer og kapitalandele

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

ANLAEGSAKTIVER

Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

TILGODEHAVENDER

LIKVIDE BEHOLDNINGER

OMSATNINGSAKTIVER

AKTIVER | ALT

11

31/12 2024 31/12 2023
38.851.404 22.758.203
38.851.404 22.758.203
38.851.404 22.758.203
0 40.769

73.642 74.134
73.642 114.903
2.198.057 5.734.731
2.271.699 5.849.634
41.123.103 28.607.837
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2024
PASSIVER

Note

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Forslag til udbytte for regnskabsaret

EGENKAPITAL

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER

GALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER | ALT

Kontraktlige forpligtelser

12

31/12 2024 31/12 2023
18.474.226 14.695.681
22.633.877 13.890.906
0 0
41.108.103 28.586.587
15.000 21.250
15.000 21.250
15.000 21.250
41.123.103 28.607.837
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Egenkapital pr. 1/1 2023
Kapitalforhgjelse
Overfert via resultatdisponeringen

Egenkapital pr. 1/1 2024
Kapitalforhgjelse
Overfert via resultatdisponeringen

Egenkapital pr. 31/12 2024

13

Virksom- Overfort Foreslaet
hedskapital resultat udbytte I alt
10.650.772 9.765.447 0 20.416.219
4.044.909 4.066.017 0 8.110.926
0 59.442 0 59.442
14.695.681 13.890.906 0 28.586.587
3.778.545 3.778.545 0 7.557.090
0 4.964.426 0 4.964.426
18.474.226 22.633.877 0 41.108.103
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NOTER 14
1 Personaleomkostninger
2024 2023
Gennemsntilig antal heltidsbeskaeftigede 0 0
2 Andre veerdipapirer
og kapitalandele
31/12 2024 31/12 2023
Kostpris pr. 1/1 2024 24.014.204 15.304.446
Tilgang i aret 11.337.439 8.709.758
KOSTPRIS PR. 31/12 2024 35.351.643 24.014.204
Op- og nedskrivninger pr. 1/1 2024 -1.256.001 -1.657.982
Arets veerdireguleringer 4.755.762 401.981
AF- OG NEDSKRIVNINGER PR. 31/12 2024 3.499.761 -1.256.001
REGNSKABSMZSSIG VARDI PR. 31/12 2024 38.851.404 22.758.203
* Ved omregning af dagsveerdien fra USD til DKK, er der anvendt en valutakurs pa 714,29.
Opgorelse af dagsvaerdi - Andre vardipapirer
og kapitalandele, unoterede andele
Selskabets investering i unoterede kapitalandele omfatter investering i fonden Knightsbridge Venture
Capital X LP.
Fondens vaerdiansaettelse af de underliggende investeringer sker med udgangspunkt i de amerikanske
FASB ASC 820 regler om "fair value measurement” (dagsvaerdi). Fondens regnskab kan rekvireres ved
henvendelse til Nordic Bloom P/S, Tuborg Boulevard 5, 2900 Hellerup
Resultateffekt af arets sendring i dagsveerdi 4.755.762
Dagsvaerdi pr. 31/12 2024 38.851.404
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NOTER 15

4 Kontraktlige forpligtelser

Selskabet har indgaet aftale om administration med ekstern part. Aftalen er uopsigelig frem
til 01.10.2036 og administrationshonoraret er variabelt. Honoraret udger pt. ca. 100 t.kr. arligt.

Selskabet deltager i investeringsselskab og har pataget sig at indbetale yderligere likviditet
til investeringer. Resttilsagnet udggr op til USD 5.798.200.
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Underskrifterne i dette dokument er juridisk bindende. Dokumentet er underskrevet via Penneo™ sikker
digital underskrift. Underskrivernes identiteter er blevet registreret, og informationerne er listet herunder.

“Med min underskrift bekreefter jeg indholdet og alle datoer i dette dokument.”

Seren Michael Damgaard Truelsen

Adm. direktor

Pa vegne af: US PRIMARIES FUND X A/S
Serienummer: 6a9e8a86-5990-4eb9-a51c-a95f1d7b9ff0
IP: 87.49.XXX.XXX
2025-06-17 15:02:54 UTC

Mit2p &

Dennis Kristensen

Bestyrelsesmedlem

Pa vegne af: US PRIMARIES FUND X A/S
Serienummer: 051fb30f-0c27-484d-a047-f696b8e30ef7
IP: 91.226.XXX.XXX
2025-06-17 15:42:44 UTC

Mit2p &

Torben Mauritzen

Bestyrelsesformand

Pa vegne af: US PRIMARIES FUND X A/S
Serienummer: 46707806-f92f-436b-8e18-99b42cb8ff4a
IP: 5.56.XXX.XXX
2025-06-18 09:20:07 UTC

Mit2p &

Dette dokument er underskrevet digitalt via Penneo.com. De underskrevne data er
valideret vha. den matematiske hashvaerdi af det originale dokument. Alle
kryptofrafiske beviser er indlejret i denne PDF for validering i fremtiden.

Dette dokument er forseglet med et kvalificeret elektronisk segl. For mere
information om Penneos kvalificerede tillidstjenester, se https://eutl.penneo.com.

Ivan Beltoft

Bestyrelsesmedlem

Pd vegne af: US PRIMARIES FUND X A/S
Serienummer: a5eb67d8-224f-48a4-8b33-75ebad3e3078
IP: 104.28.xxX.XXX
2025-06-17 15:35:44 UTC

Mitap &

Navnet er skjult

Bestyrelsesmedlem

Pd vegne af: US PRIMARIES FUND X A/S
Serienummer: 76cac2e5-cfce-4840-860f-648312023d05
IP: 109.58. xxX.XXX
2025-06-17 16:09:16 UTC

Mitap &

Shpend Rasimi

Statsautoriseret revisor
Pd vegne af: inforevision a/s
Serienummer: 7510a1c4-0f02-4d41-901a-2668ab6292d0
IP: 93.165.xxX.XXX
2025-06-18 10:04:13 UTC

Mitap &

Sadan kan du verificere, at dokumentet er originalt

Nar du abner dokumentet i Adobe Reader, kan du se, at det er certificeret
af Penneo A/S. Dette beviser, at indholdet af dokumentet er uaendret
siden underskriftstidspunktet. Bevis for de individuelle underskriveres
digitale underskrifter er vedhaeftet dokumentet.

Du kan verificere de kryptografiske beviser vha. Penneos validator,
https://penneo.com/validator, eller andre valideringstjenester for
digitale underskrifter.

Penneo dokumentnagle: LJ9HV-KMS6N-HHL2Z-E4QAH-R4ZOP-W1Y7H


https://penneo.com/
https://app.penneo.com/validator
https://eutl.penneo.com

PENN30

Underskrifterne i dette dokument er juridisk bindende. Dokumentet er underskrevet via Penneo™ sikker
digital underskrift. Underskrivernes identiteter er blevet registreret, og informationerne er listet herunder.

“Med min underskrift bekreefter jeg indholdet og alle datoer i dette dokument.”

Sten Pedersen

Statsautoriseret revisor
Pa vegne af: inforevision A/S
Serienummer: 3572a006-2551-44b2-8ee5-a06c99bd10b6
IP: 93.165.xxx.XxX
2025-06-18 11:10:21 UTC

Mit2p &

Dette dokument er underskrevet digitalt via Penneo.com. De underskrevne data er
valideret vha. den matematiske hashvaerdi af det originale dokument. Alle
kryptofrafiske beviser er indlejret i denne PDF for validering i fremtiden.

Dette dokument er forseglet med et kvalificeret elektronisk segl. For mere
information om Penneos kvalificerede tillidstjenester, se https://eutl.penneo.com.

Torben Mauritzen

Dirigent

Pd vegne af: US PRIMARIES FUND X A/S
Serienummer: 46707806-f92f-436b-8e18-99b42cb8ff4a
IP: 5.56.XXX.XXX
2025-06-18 11:31:15 UTC

Mit2p &

Sadan kan du verificere, at dokumentet er originalt

Nar du abner dokumentet i Adobe Reader, kan du se, at det er certificeret
af Penneo A/S. Dette beviser, at indholdet af dokumentet er uaendret
siden underskriftstidspunktet. Bevis for de individuelle underskriveres
digitale underskrifter er vedhaeftet dokumentet.

Du kan verificere de kryptografiske beviser vha. Penneos validator,
https://penneo.com/validator, eller andre valideringstjenester for
digitale underskrifter.

Penneo dokumentnagle: LJ9HV-KMS6N-HHL2Z-E4QAH-R4ZOP-W1Y7H
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