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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn

Adresse, postnr. by
Pension Private Equity Il K/S

Dirch Passers Allé 76,

2000 Frederiksberg
CVR-nr. 25 64 43 79
Bestyrelse Kare Hahn Michelsen

Claus Theilgaard
Mads Stougaard

Direktion: Claus Theilgaard

Revision EY Godkendt Revisionspartnerselskab
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Beretning

Aktivitet

Kommanditselskabsstruturen Pension Private Equity K/S (PPE) blev i 2000 etableret af Danske civil- og
akademiingeniars Pensionskasse (DIP) og Juristernes og @konomernes Pensionskasse (J@P) med henblik
pa — med ekstern radgivning og administration — af foretage investeringer i aktivklassen “private equity”
gennem investeringstilsagn i internationale kapitatfonde.

DIP og J@P er pr. 1/1-2019 fusioneret, med J@P som den fortseettende pensionskasse under navnet P+,
Pensionskassen for Akademikere.

Pension Private Equity K/S Il (herefter "PPE II”) er helejet af P+, Pensionskassen for Akademikere.

PPE II's portefalje

Etableringen af PPE II’s portefalje startede i midten af 2000 med de forste tilsagn til underliggende fonde
foretaget i juni 2000 og det sidste tilsagn i februar 2002, hvorefter det siledes fuldt udnyttede tilsagn af-
givet i forskellige valutaer, modsvarende oprindeligt 554,9 mio. kr. Der var pr. ultimo 2022 i alt indbetalt
551,3 mio. kr. til fondene, og resttilsagn udggr 3,7 mio. kr.

Restveerdien af portefsljens fonde — der alle er i afviklingsfasen — kunne pr. ultimo 2022 opggres til 11 mio.
kr.

@konomisk udvikling

PPE Il opndede i regnskabsdret 2022 et driftsresultat p& -4,6 mio. kr., der foreslas overfart til egenkapita-
len, som herefter udger 14 mio. kr. pr ultimo 2022. Der er i aret fra PPE Il i alt udbetalt O kr. til P+, Pensi-
onskassen for Akademikere.

@vrige forhold

PPE 11 har siden stiftelsen haft en radgivningsaftale med Pavilion Alternatives Group Ltd. ("Pavilion”), (tidli-
gere Altius Associates Ltd) om udveelgelsen og overvagning af og rapportering om PPE I’'s portefalje. Ad-
ministrationen varetages af P+, Pensionskassen for Akademikere.

Selskabet har i regnskabsperioden ikke haft lennede medarbejdere.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Der er fra balancedagen og frem til regnskabets afleeggelse ikke indtradt forhold, der af ledelsen vurderes
at have naevneveerdig indflydelse pa selskabets finansielle situationen i forhald til &rsrapporten.
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Pategning og
erkleering

o .
Ledelsens pategning
Selskabets bestyrelse og direktion har til dags dato aflagt og godkendt &rsrapporten for 2022 for Pension
Private Equity K/S Il
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktivitet for regnskabsaret 1. ja-

nuar — 31. december 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-

gen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 10. februar 2023

Bestyrelse Direktion

‘ A}
Kére Hahn Michelsen Claus Thellgaard
Formand Direktgr

Claus hellgaard

Yl g

Mads Stougaard
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Pension Private Equity K/S i

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Pension Private Equity K/S Il for regnskabsaret 1. januar — 31 december 2022, der
omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-

regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar — 31. december 2022 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
gzeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekke-

ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafheengighed
Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internati-
onale retningslinjer for revisorers etiske adfzerd (IESBA Code) og de yderligere krav, der er gzeldende i Danmark, ligesom

vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav og |IESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udar-

bejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsasette driften; at op-
lyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller

ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hegj grad af sikkerhed er
et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i overensstemmelse med internatio-
nale standarder om revision og de yderligere krav, der er gezldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinforma-
tion, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsté som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som

regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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. Her-

udover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der
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er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinfor-
mation forirsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kon-
trol.
Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol.
Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens evne til at fortseette driften. Hvis vi konklude-
rer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning gare opmaeerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion
er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenhe-
der eller forhold kan dog medfare, at virksomheden ikke leengere kan fortszette driften.
Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identi-
ficerer under revisionen.

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.

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen

eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til arsregn-

skabsloven.

Baseret p3 det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnska-
bet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i

ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 10. februar 2023
Y GODKENDT REVISIONSPARTNERSELSKAB
R-nr. 30 70 02 28

qtan Lunde PedeQn

statsaut. revisor
mne34495
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Resultatopggrelse

RESULTATOPGO@RELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 31. DECEMBER

(1.000 kr.) Note 2022 2021
Eksterne omkostninger 1 -312 -328
Bruttoresultat -312 -328
Resultat af kapitalandele -4.256 -1.259
Finansielle omkostninger -17 -29
Finansielle poster -4.273 -1.288
ARETS RESULTAT -4.585 -1.616

FORSLAG TiL RESULTATDISPONERING

Henlagt til overfort resultat -4.585 -1.616

Pension Private Equity KIS I 8
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AKTIVER PR. 31. DECEMBER

(1.000 kr.) Note 2022 2021
Kapitalandele 2 11.362 9.871
Finansielle anlaegsaktiver 11.362 9.871
Likvide beholdninger 2.784 2.880
Omseatningsaktiver i alt 2.784 2.880
AKTIVER | ALT 14.146 12751

ey

PASSIVER PR. 31. DECEMBER

(1.000 kr.) %- Note 2022 2021
Egenkapital

Selskabskapital 3 63 63
Overfort resultat 4 13.991 12.637
Egenkapital i alt 14.054 12.700
Skyldige omkostninger 46 21
Anden geld 46 30
Kortfristede geeldsforpligtelser 92 51
PASSIVER | ALT 14.146 12.751
Eventualforpligtigelser 5

Koncernforhold 6

Anvendt regnskabspraksis 7

Pension Private Equity K/S 1l 9
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Noter

(1.000 kr.) 2022 2021

Note 1. Eksterne omkostninger

Honorar Pavilion 175 194
Revisionshonorar 80 76
Administrationshonorar til P+ 26 26
@vrige administrationsomkostninger 30 30
Bankgebyr m.v. 1 : 2
Eksterne omkostninger i alt 312 328

Udover direktionen har der ikke i Aret vaeret ansatte i selskabet.
Der er ikke afholdt vederlag til direktion og bestyrelse.

Note 2. Kapitalandel

Kapitalandele i alt 11.362 9.871
Specifikation (1.000 kr.) Valuta Commit. Investering Bogf.veerdi

valuta valuta DKK
PPE200000011 BC European Capital Vil EUR 10.000 10.000 413
PPE200000052 New Enterprise Associates 10 usb 5.000 5.000 2.242
PPE200000219 Summit Ventures VI Usb 2.500 2.500 -24
PPE200000292 Arcadia Beteilgungen BT Gmbh EUR 3.880 3.707 ) 1.153
PPE200000326 Berkshire Partners Fund VI usb 5.000 4.659 7.578
| alt 11.362

Unoterede kapitalandele (niveau 3 i dagsveerdihierarkiet), som vedrgrer investering i unoterede kapitalfonde
veerdiansasttes pd baggrund af modtagen rapportering fra kapitalfondene. Selskabet har ingen bestemmende
indflydelse og ejer kun finansielle andele i kapitalfondene. Veerdien af kapitalfondene opggres som

markedsveerdien af nettoaktiverne i fondene.

Det kontrolleres, at kapitalfondene i rapporteringen har opgjort dagsveerdien i de underliggende porte-
foljeselskaber med udgangspunkt i anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og teknikker i branchen.
Dagsveerdien gennemgas og vurderes ud fra tilgeengelig information med henblik pa eventuelle justeringer,

hvis den rapporterede dagsvaerdi ikke vurderes at repraesentere den faktiske dagsveerdi.

Kapitatfondene, som selskabet investerer i, anvender anerkendte retningslinjer for dagsveerdianszettelse.
Til brug for veerdianseettelse af de underliggende portefaljeselskaber tager kapitalfondene udgangspunkt i

selskabernes branche, markedsposition og indtjeningsevne.

Pension Private Equity K/S I 10
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Komple- Komman-
Note 3. Selskabskapital mentar ditist i alt
Saldo primo 63 0 63
| alt selskabskapital 63 0 63
Komple- Komman-
Note 4. Overfert resultat mentar ditist i alt
Saldo primo 4 18.572 18.576
Haevet i aret 0 0 0
Andel af arets resultat 0 -4,585 -4.585
| alt overfart resultat 4 13.987 13.991

Note 5. Eventualforpligtigelser

Selskabets "commitments" for aktive investeringer (afgivet i forskellige valuta)

udger pr. balancedagen 186.656 t.kr.
Heraf udger 3.657 t.kr. "outstanding commitments”

Note 6. Koncernforhold

Selskabet ejes af P+, Pensionskassen for Akademikere, Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg

Koncernregnskabet kan rekvireres pa www.pplus.dk

Pension Private Equity K/S 1l
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Noter

Note 7. Anvendt regnskabspraksis

Rrsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder
i regnskabsklasse B med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.

Regnskabsmaessige sken

Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skan og vurderinger, som pavirker stgrrelsen af aktiver og for-
pligtelser og dermed resultatet i indevaerende og kommende ar. De vaesentligste skon og vurderinger ved-
rarer fastseettelse af dagsveerdier pa finansielle anlaegsaktiver.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar der sandsynligt, at fremtidige agkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtigelser indregnes i balancen, nar selskabet som falge af tidligere begivenhed har en retlig eller fak-
tisk forpligtigelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forplig-
telsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning méales aktiver og forpligtelser til kostpris.
Maling efter farste indregning sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopggrsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mes omkostningerne indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret. veerdiregulering af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resul-
tatopgerelsen som finansielle indteegter eller finansielle omkostninger.

Omregning af fremmed valuta

P& balancedagen omregnes moneteere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta. Ved omregning af belab i
balancen i fremmed valuta til danske kroner er anvendt balancedagens officielle valutakurs. Transaktioner
i fremmed valuta i arets lab er omregnet til transaktionsdagens kurs.

sivel realiserede som urealiserede valutakursreguleringer indgar i resultatopgerelsen.

Skat

Selskabet udgar som kommandistselskab ikke et selvstzendigt skattesubjekt og er dermed skattemaessigt
transparent.

Pension Private Equity K/S I 12
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Resultatopgarelsen
Eksterne omkostninger
Eksterne omkostninger der er afholdt i &ret indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle poster

Resultat af kapitalandele medregnes i resultatopgarelsen.

Savel realiserede som urealiserede kursgevinster og — tab medtages i resultatopgarelsen.
Indtaegter og udgifter indregnes med de belgb, der kan henferes til regnskabséret.
Finansielle omkostninger omfatter renter til banken og indregnes i resultatopgarelsen.

Balancen
Kapitalandele
Kapitalandele i kommanditselskaber indregnes og males til dagsveerdi.

| Pension Private Equity Il veerdianszettes unoterede investeringer til dagsveerdi med udgangspunkt i fore-
liggende rapporteringer om investeringernes dagsveerdier suppleret med indhentede oplysninger om pris-
udviklingen siden den senest modtagne rapportering og frem til balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indlén i pengeinstitut, som maéles til dagsveerdi.

Skyldige omkostninger

Omkostninger, som forfalder efter regnskabséaret udlgb optages under skyldige omkostninger og méales til
amortiseret kostpris.

Pension Private Equity K/S Il 13
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