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Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022 for HRH
PE ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hgrsholm, den 22. februar 2023

Direktion

Jgrgen Madsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til anpartshaverne i HRH PE ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for HRH PE ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022, der om-
fatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnska—
bet udarbejdes efter 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 aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er n&rmere beskrevet
i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathaengige af sel-
skabet 1 overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geldende 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 revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere 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 vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan op-
sta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-

ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
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 fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sdidanne op-
lysninger ikke er tilstrekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer 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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede 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 vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Allergd, den 22. februar 2023

Piaster Revisorerne
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 25 16 00 37

Steen Dahl Andersen
statsautoriseret revisor
mne29455
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Selskabsoplysninger
Selskabet HRH PE ApS
c/o Piaster Revisorerne
Engholm Parkvej 8
3450 Allergd
CVR-nr.: 3798 6372
Stiftet: 1. september 2016
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Jgrgen Madsen
Revision Piaster Revisorerne, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Engholm Parkvej 8
3450 Allergd
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere ar bestaet af investering i verdipapirer m.v.

Selskabet er omfattet af reglerne om investeringsforeninger i aktieavancebeskatningslovens § 19, hvorfor
selskabet ikke er skattepligtigt, da skatten pahviler selskabets investor.

Selskabet har udelukkende én kapitalejer i form af Hans Rye Holding 2018 ApS. Kapitalejeren har
afgivet indestéaelse for de afgivne commitments for kapitalfonde m.v.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note 2022 2021
Andre eksterne omkostninger -8.497 -7.595
Bruttoresultat -8.497 -7.595
Andre finansielle indtegter 3.739.363 4.044.535

1 @vrige finansielle omkostninger -792.704 -183.114
Resultat for skat 2.938.162 3.853.826
Arets resultat 2.938.162 3.853.826
Forslag til resultatdisponering:

Overfgres til overfgrt resultat 2.938.162 3.853.826
Disponeret i alt 2.938.162 3.853.826
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2022 2021
Omsatningsaktiver
Andre vardipapirer og kapitalandele 24.544.377 14.723.591
Verdipapirer i alt 24.544.377 14.723.591
Likvide beholdninger 618.468 396.529
Omsatningsaktiver i alt 25.162.845 15.120.120
Aktiver i alt 25.162.845 15.120.120
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Balance 31. december

Passiver
Note 2022 2021

Egenkapital
Virksomhedskapital 100.000 100.000
Overfgrt resultat 8.846.237 5.908.075
Egenkapital i alt 8.946.237 6.008.075
Gealdsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 16.216.608 9.112.045
Kortfristede geldsforpligtelser i alt 16.216.608 9.112.045
Gealdsforpligtelser i alt 16.216.608 9.112.045
Passiver i alt 25.162.845 15.120.120

2 Oplysninger om dagsveerdi

3 Eventualposter
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Egenkapitalopggrelse

Virksomhedska- Overfert resul-
pital tat I alt
Egenkapital 1. januar 2021 100.000 2.054.249 2.154.249
Arets overfgrte overskud eller underskud 0 3.853.826 3.853.826
Egenkapital 1. januar 2022 100.000 5.908.075 6.008.075
Arets overfgrte overskud eller underskud 0 2.938.162 2.938.162
100.000 8.846.237 8.946.237
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Noter

2022 2021

Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 759.264 181.511
Andre finansielle omkostninger 33.440 1.603
792.704 183.114

Oplysninger om dagsvaerdi

Unoterede
investeringsfor
eninger m.v.
Dagsverdi 31. december 2022 24.544.377
Arets @ndringer af dagsveerdi indregnet i resultatopggrelsen 1.538.906

Andre kapitalandele omfatter investeringer i unoterede kapitalandele og private equity fonde.
Private equity fonde vardiansattes pa baggrund af modtagne rapporteringer fra de respektive
fonde. Vardien af en private equity fond opggres som dagsvaerdien af hver kapitalandel i
portefgljeselskaber ejet af fonden med tilleg af andre (kortfristede) nettoaktiver. Dagsverdien af
portefgljeselskaberne er opgjort med udgangspunkt i anerkendte vardiansettelsesmetoder og
teknikker i branchen.

HRH PE ApS har som udgangspunkt ikke oplysninger om de specifikke metoder og
forudsetninger, de private equity fonde anvender ved verdiansettelsen af hvert enkelt
portefgljeselskab. De fonde, som HRH PE ApS investerer i, anvender retningslinjerne
“International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Til brug for
vaerdiansettelse af portefgljeselskaberne tager private equity fonde udgangspunkt i selskabets
branche, markedsposition og indtjeningsevne, og der inddrages f.eks. peer group multiple,
transaktionsmultiple i nyligt gennemfgrte M&A transaktioners involverende sammenlignelige
selskaber, verdiindikationer fra potentielle kgbere af selskabet, markedsvardien, hvis selskabet er
bgrsnoteret, og/eller forventet fremtidigt provenu, hvis der er indgaet aftale om salg af selskaberne.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Selskabet ejer kapitalandele i1 flere kapitalfonde og har forpligtet sig til et investortilsagn i
kapitalfondene pa i alt 1 mio. USD og 2,6 mio. EUR, svarende til ca. 26,5 mio. kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for HRH PE ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klasse C-virksom-
heder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede
regnskabsmassige skgn af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflagges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-

skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og kurstab vedrgrende verdipapirer.

Balancen

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, bestar af bgrsnoterede aktier
og obligationer, der males til dagsverdi pa balancedagen. Unoterede investeringsforeningsbeviser med
fokus pa aktiver, der males til dagsverdi, males til dagsvardi (investeringsforeningens indre veerdi).
(@vrige unoterede kapitalandele males til kostpris. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien,
safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Gealdsforpligtelser

@vrige geldsforpligtelser, som omfatter gzld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden geld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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