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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt 5rsrapporten for regnskabsdret
01.01.2018 - 31.12.2018 for BIFI A/S.

Arsrapporten aflaagges i overensstemmelse med 3rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 10.04.2019

Bestyrelse

Jinop L0 7
e * ? —
ren Kaare-And Ying Li-Witt Henniig Skovlund Pedersen

Formand
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i BIFI A/S

Konklusion

Vi har revideret 8rsregnskabet for BIFI A/S for regnskabsdret 01.01.2018 - 31.12.2018, der omfatter resul-
tatopgorelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2018 -
31.12.2018 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 galdende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for Arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 8rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et 3rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser 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 arsregnskabet
pd 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig 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 udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er galdende i Dan-
mark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan opstd som folge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de pkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pd grundlag af
arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:
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Den uafhangige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion p8 disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veaesentlig fejlinformation forgrsaget af besvigelser er hpjere end ved vaesentlig
fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, 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 8rsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vazsentlig usikkerhed, skal vi | vores revisions-
pategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstrazkkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om 3rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmasssige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af 3rsregnskabet er det vores ansvar at lzse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med 8rsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krazvede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Baseret pd det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmeise med 3rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 10.04.2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerseiskab
CVR-nr.: 33963556

o

lLars Kronow Ole @rrls up
statsautoriseretf ravisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel9708 MNE-nr. mne26769
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

BIFI A/S er et 100 % ejet investeringsselskab (datterseiskab) af Bikubenfonden.

Formalet er at investere i vaerdipapirer m.v. (kapitalandele, investeringsbeviser, obligationer, andre penge-
fordringer (herunder pengeinstitutindestdender og kontanter) og rettigheder over disse samt finansielle kon-
trakter som naevnt i kursgevinstloven og rettigheder over disse)). Selskabet ma til sikkerhed for optagelse
af finansiering stille sikkerhed i selskabets aktiver og stille forngedne garantier for selskabets forpligtelser
forbundet med keb og salg af vaardipapirer, samt I18n optaget til finansiering af investeringer i veerdipapirer.
Selskabet ma3 tillige foretage afdackning af risici relateret til selskabets aktiver og passiver i form af saedvan-
lige finansielle instrumenter (swaps, optioner, terminsforretninger o.lign.) og i den forbindelse stille sikkerhed

for disse.

Inden for formélet koncentrerer selskabet sig om at investere i udenlandske Private Equity huses udbud af
Private Equity. Selskabet afgiver sdledes commitments og forvalter herefter portefgljen til dennes udlab,

hvilket primzert sker via exits.

I forbindelse med etableringen af selskabet overtog selskabet de udenlandske Private Equity investeringer

med tilherende restcommitments som Bikubenfonden havde.

Etablering
Selskabet blev etableret den 10. marts 2017. Det har status som aktieselskab og indgdr med branchekode
"643030 Investeringsselskaber”.

Selskabet har en registreret kapital p3 1,4 mio.kr. Ved stiftelsen blev der indskudt 1,0 mio kr. og der blev
senere i 2017 foretaget en kapitalforhgjelse p& nom. 0,4 mio.kr. til en kursvaerdi p8 275,1 mio.kr.

Selskabets bestyrelse bestér af:
Sgren Kaare-Andersen
Ying Li-Witt
Henning Skovlund Pedersen.

Selskabets direktion:
Henning Skovlund Pedersen

Selskabet er et 100 % ejet datterselskab af Bikubenfonden (den legale ejer).
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Ledelsesberetning

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Umiddelbart efter etableringen blev folgende Private Equity fonden med tilhgrende restcommitments overfert
til BIFI A/S til Bikubenfonden:

Triton 11
Triton III
Triton IV
Partners Group Direct 2012
Partners Group Direct 2016
Hamilton Lane Co-Invest III

Selskabet har selv afgivet commitments til

Triton TSM (small og midcap)
Partners Group Direct 2019
Triton V

Hamilton Lane Co-Invest IV

Selskabet har | 2018 opndet et resultat pd 23,1 mio.kr. Hele belgbet overferes til naste 8r. Selskabet anser
resultatet som tilfredsstillende.

Egenkapitalen udgjorde ultimo dret 316,6 mio.kr. ved en balance pd 325,7 mio.kr.
Indtjeningen i selskabet bestdr i gevinster ved exits samt af dagsvaerdireguleringer.

Aret slutter med en vaerdi af de foretagne investeringer p& 325,3 mio.kr. og udestiende rest commitments
inkl. recalls p& 469,2 mio.kr.

Fremtiden
BIFI A/S vil i 2019 fortsaette sin aktivitet, herunder afgivelser af commitments til Private Equity fonde,

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af 8rsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018

2018 2017
Note kr. t.kr.
Andre eksterne omkostninger (197.076) (208)
Bruttoresultat {(197.076) (208)
Personaleomkostninger 1 (271.090) (168)
Driftsresultat {(468.166) (376)
Andre finansielle indtagter 2 23.611.572 17.882
Andre finansielle omkostninger (44.249) (96)
Arets resultat 23.099.157 17.410
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 23.099.157 17.410
23.099.157 17.410
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Balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note kr. t.kr.
Andre veerdipapirer og kapitalandele 325.315.000 288.488
Finansielle anlagsaktiver 3 325.315.000 288.488
Anlaegsaktiver 325.315.000 288.488
Likvide beholdninger 369.301 6.599
Omsaetningsaktiver 369.301 6.599
Aktiver 325.684.301 295.087
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2018 2017
Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 1.400.000 1.400
@vrige reserver 274,741,022 274,741
Overfort overskud eller underskud 40.508.783 17.410
Egenkapital 316.649.805 293.551
Geeld til tilknyttede virksomheder 8.883.741 1.520
Anden gaeid 150.755 16
Kortfristede gaeldsforpligtelser 9.034.496 1.536
Gaeldsforpligtelser 9.034.496 1.536
Passiver 325.684.301 295,087

Eventualforpligtelser 4
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Egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital
primo

Arets resultat
Egenkapital
ultimo

Overfort

Virksom- overskud eller
hedskapital dvrige reserver underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
1.400.000 274.741.022 17.408.626 293.550.648
0 0 23.099.157 23.095.157
1.400.000 274.741.022 40.508.783 316.649.805
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Noter

2018 2017
kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lenninger 228.990 144
Pensioner 42.100 24
271.090 168
Der har i regnskabsdret vaeret ansat under én medarbejder i selskabet.
2018 2017
kr. t.kr.
2. Andre finansielle indtagter
Dagsvaardireguleringer 23.611.572 17.882
23.611.572 17.882

Andre vaerdi-

papirer og

kapital-

andele

kr.

3. Finansielle anlaagsaktiver

Kostpris primo 270.605.984

Tilgange 77.149.798
Afgange {63.834.370)

Kostpris ultimo 283.821.412

Opskrivninger primo 17.882.016

Arets opskrivninger 23.611.572

Opskrivninger ultimo 41.493.588

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 325.315.000

4. Eventualforpligtelser
1 forbindelse med selskabets investeringer i private equity-fonde foreligger der pd balancedagen commit-
ments inkl. recalls pd 469.205 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veaerdi kan méles plideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. M3ling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflagges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

I resuitatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopgprelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder management fee, advokatomkostninger samt gvrige konsulentomkostninger.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Andre finansielle indtaagter
Andre finansielle indtaegter bestdr af urealiserede nettokursgevinster vedrerende vaerdipapirer.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrprende vaerdipapirer, ge=ld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillzeg under acontoskatteordningen mv.

Balancen
Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der méles til dagsvaerdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



