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Selskabsmeddelelse nr. 9 2018/19 Kgbenhavn, den 12. december 2018

Deldrsrapport for perioden 1. august 2018 - 31. oktober 2018
Resultat for 3. kvartal 2018/19 udgar DKK -6,3 mio. Egenkapitalen udgar DKK 209 mio. svarende til en
indre vaerdi pr. aktie p§ DKK 4.816.

Bestyrelsen i Scandinavian Private Equity A/S (SPEAS) har i dag behandlet og godkendt Selskabets del-
drsrapport for perioden 1. august 2018 - 31. oktober 2018. Deldrsrapporten har fglgende hovedpunkter:

= Resultatet udggr DKK -6,3 mio. for 3. kvartal 2018/19 og DKK -15,0 mio. for perioden 1.-3. kvartal
2018/19.

= Investeringer i private equity fonde har givet et afkast pa i alt DKK -5,8 mio. i 3. kvartal 2018/19 og
DKK -13,4 mio. i perioden 1.-3. kvartal 2018/19.

= Kapitalandele i private equity fonde udggr DKK 184 mio., svarende til 88% af nettoaktiverne.
= I 3. kvartal 2018/19 har SPEAS netto modtaget DKK 35,0 mio. fra private equity fondene.

=  Ekstraordinzert udbytte p& DKK 1.000 pr. aktie er udbetalt 31. juli 2018. Siden regnskabsarets start
har SPEAS i alt udbetalt DKK 43 mio. i udbytte.

= Egenkapitalen udger pr. 31. oktober 2018 DKK 209 mio., svarende til en indre vaerdi pr. aktie pa DKK
4.816.

= Egenkapitalafkastet udggr -3,0% i 3. kvartal 2018/19 og -6,4% i perioden 1.-3. kvartal 2018/19.

= Selskabet forventer et langsigtet afkast af egenkapitalen pd 8-9% p.a. P8 baggrund af det opndede
investeringsresultat, forventes for indeveerende regnskabsar nu et egenkapitalafkast, der er lavere
end den langsigtede afkastforventning. Arets resultat vil vaere afhaengigt af udviklingen pa de finan-
sielle markeder.

Yderligere oplysninger:
Ole Mikkelsen, adm. direktgr, telefon (+45) 70 25 10 55, mobiltelefon (+45) 30 66 96 30

Om SPEAS

SPEAS er et investeringsselskab, der investerer i en portefglje af private equity fonde, der er aktive i Norden.
SPEAS gennemfgrer ikke nye investeringstilsagn og udlodder mest muligt af sin likviditet, hvilket forventes at re-
sultere i en afvikling af Selskabet.
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Hoved- og nggletal
2017/2018 Q32017/18 Q3 2018/19 Q1-Q3 Q1-Q3
2017/18 2018/19

01.02.2017-| 01.08.2017-  01.08.2018-| 01.02.2017-  01.02.2018 -
(DKKt) 31.01.2018 31.10.2017 31.10.2018 31.10.2017 31.10.2018

Resultatopggrelse

Indtaegter af investeringsvirksomhed 20.539 -6.307 -5.829 19.963 -13.395
Resultat af primaer drift (EBIT) 18.306 -6.810 -6.286 18.465 -14.845
Resultat 17.909 -6.967 -6.324 18.197 -15.017
Balance

Egenkapital 267.354 324.041 208.953 324.041 208.953
Kapitalandele i private equity fonde 256.564 290.651 184.249 290.651 184.249
Likvider i alt 10.951 33.576 24.879 33.576 24.879
Aktiver i alt 267.669 324.418 209.284 324.418 209.284
Nggletal

Antal udstedte aktier, ultimo 43.486 43.486 43.486 43.486 43.486
Antal egne aktier, ultimo 102 102 102 102 102
Gennemsnitligt antal aktier 43.378 43.384 43.384 43.376 43.384
Gennemsnitligt antal aktier, udvandet 43.378 43.384 43.384 43.376 43.384
Resultat pr. aktie (EPS) (DKK) 413 -161 -146 420 -346
Resultat pr. aktie, udvandet (DEPS) (DKK) 413 -161 -146 420 -346
Indre veerdi pr. aktie (DKK) 6.163 7.469 4.816 7.469 4.816
Indre veerdi pr. aktie, udvandet (DKK) 6.163 7.469 4.816 7.469 4.816
Udbetalt udbytte pr. aktie (DKK) 3.500 0 0 2.200 1.000
Bgrskurs (seneste handel), ultimo (DKK) 6.100 7.350 4.640 7.350 4.640
Bgrskurs/indre veerdi 0,99 0,98 0,96 0,98 0,96
Ombkostningsprocent 0,6% 0,2% 0,2% 0,4% 0,6%
Egenkapitalafkast 5,1% -2,1% -3,0% 4,9% -6,4%

Investeringstilsagn til private equity

fonde
Kapitalandele i private equity fonde (DKKm) 256,6 290,7 184,2 290,7 184,2
- Kapitalandele som % af egenkapital 96% 90% 88% 90% 88%
- Afkast af private equity fonde 6,3% -2,1% -2,8% 5,8% -6,0%
Resterende investeringstilsagn (DKKm) 75,5 83,6 73,1 83,6 73,1
Totaleksponering mod

private equity fonde (DKKm) 332,1 374,3 257,3 374,3 257,3

- Totaleksponering som % af egenkapital 124% 115% 123% 115% 123%
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Ledelsesberetning

Periodens resultat

Resultatet udggr DKK -6,3 mio. for 3. kvartal 2018/19
og DKK -15,0 mio. for perioden 1.-3. kvartal 2018/19.
Resultatet ar til dato er markant lavere end Selskabets
langsigtede afkastforventning.

Egenkapitalen udggr pr. 31. oktober 2018 DKK 209
mio., svarende til en indre vaerdi pr. aktie pa DKK
4.816.

Egenkapitalafkastet udggr -3,0% i 3. kvartal 2018/19
og -6,4% i perioden 1.-3. kvartal 2018/19.

Investeringer i private equity fonde

SPEAS har i 3. kvartal 2018/19 haft et resultat af inve-
steringer i private equity fonde pa DKK -5,8 mio. og i
perioden 1.-3. kvartal 2018/19 pa DKK -13,4 mio. Re-
sultatet svarer til -2,8% henholdsvis -6,0% af periodens
gennemsnitlige investering i private equity fonde.

Det negative resultat ar til dato kan primaert henfgres
til et enkelt portefgljeselskab i en af private equity
fondene. Hvis der ses bort fra nedskrivninger pa det
pageeldende selskab, ville resultatet have vaeret posi-
tivt.

| regnskabsperioden har SPEAS netto modtaget DKK
35,0 mio. fra private equity fondene.
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Private equity fondene har i regnskabsaret solgt ne-

denstdende portefgljeselskaber:

Selskab Fund Status

Broadnet EQTVogVl  GennemfgrtiQ2

CBR Fashion Group EQTV GennemfgrtiQl

Crayon Norvestor VI  Resterende aktier solgt i
Q3

Genex Apax GennemfgrtiQl

HTL Strefa EQT V Gennemfgrt i Q3

Terveystalo EQT VI Resterende aktier solgt i
Q2

Sportradar EQT VI Gennemfgrti Q3

Stamina Herkules Il Annonceret i Q4

SPEAS har frem til 31. oktober 2018 modtaget exitpro-
venu fra i alt 88 fuldt realiserede investeringer, heraf
17 i regnskabsaret 2017/18 og otte i indevaerende
regnskabsar. Det samlede exitprovenu fra disse inve-
steringer andrager DKK 1.482 mio., svarende til en net-
tomultipel pa 1,6x investeret belgb, og et nettoafkast
pr. 31. oktober 2018 pa 11,3% p.a. (IRR). Det mod-
tagne exitprovenu har generelt vaeret pa niveau med
eller hgjere end den seneste bogfgrte vaerdi, fgr salget

blev annonceret.

Det akkumulerede afkast af investeringer i private
equity fonde frem til den 31. oktober 2018 er 45%,
svarende til et arligt afkast pa 8,7% (IRR).

PR. 31. OKTOBER 2018 HAVDE SELSKABET AFGIVET FGLGENDE INVESTERINGSTILSAGN:

Indbetalt til Vaerdi
. . Resterende . .
Oprindeligt investeringstilsagn private equity

investerings- B B fond Realiseret Urealiseret
Private equity fond tilsagn Valuta (DKK mio.) (DKK mio.) (DKK mio.) (DKK mio.)
EQT V EUR 40 mio. EUR 1,0 mio. 7,8 345,5 524,0 12,4
EQT VI EUR 10 mio. EUR 0,7 mio. 5,5 76,9 88,8 54,5
IK 2007 EUR 25 mio. EUR 3,3 mio. 24,3 192,5 280,8 2,7
Apax Europe VII EUR 30 mio. EUR 0,4 mio. 2,7 250,5 321,3 44,1
Litorina IlI SEK 107 mio. SEK 20,7 mio. 14,9 80,1 117,5 9,7
Litorina IV SEK 46 mio. SEK 3,4 mio. 2,5 38,6 23,3 23,0
Herkules Il NOK 100 mio. NOK 5,2 mio. 4,1 103,9 73,4 15,1
Norvestor VI NOK 80 mio. NOK 14,5 mio. 11,3 66,2 64,0 22,7
lalt 73,1 1.154,2 1.493,1 184,2
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Selskabets private equity investeringer forventes pa
lang sigt at kunne give et afkast, der overstiger afka-
stet pa bgrsnoterede aktier. Afkastet af private equity
investeringer kan dog pa kort sigt afvige vaesentligt fra
det langsigtede afkast, idet afkastet pa kort sigt pri-
mzert er baseret pa anslaede veerdier af investerin-
gerne, hvorimod det pa lang sigt primaert vil vaere ba-
seret pa faktisk realiserede veerdier.

Private equity fondene har pr. 31. oktober 2018 inve-
steret i 41 virksomheder. SPEAS sgger Igbende pa
hjemmesiden www.speas.dk at give information om
fondenes aktiviteter pa baggrund af den information,
der er offentligt tilgaengelig fra fondene.

Likviditet

SPEAS’ likvide beholdninger pa DKK 25 mio. udggres af
bankindestaender. For at reducere Selskabets likvidi-
tetsrisiko forbundet med udestaende investeringstil-
sagn i NOK og SEK er en del af Selskabets likvide be-
holdninger placeret i de pageeldende valutaer.

Resultat af finansielle poster blev netto DKK 0,0 mio.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtradt veesentlige be-
givenheder, som vil kunne andre vurderingen af del-
arsrapporten.

Forventninger til fremtiden

Det er Selskabets malsaetning over en investeringscy-
klus at skabe et attraktivt afkast i private equity mar-
kedet.
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Arets resultat vil afhaenge af den generelle gkonomi-
ske udvikling, udviklingen pa de finansielle markeder,
herunder i seerdeleshed private equity markedet, samt
udviklingen i private equity fondenes portefgljeselska-
ber. Forventningerne er derfor behaeftet med betyde-
lig usikkerhed.

Kortsigtede afkastforventninger er endvidere forbun-
det med meget stor usikkerhed, og der kan forventes
vaesentlige afkastudsving fra ar til ar.

SPEAS forventer et langsigtet afkast af egenkapitalen
pa 8-9% p.a. Pa baggrund af det opnaede investerings-
resultat, forventes for indevaerende regnskabsar nu et
egenkapitalafkast, der er lavere end den langsigtede
afkastforventning.

Kapitalstruktur og udbyttepolitik

SPEAS agter at udlodde mest muligt af sin likviditet un-
der hensyntagen til de udestaende investeringstilsagn.
Udlodninger vil ske i form af aktietilbagekgb og/eller
udbytte.

SPEAS' investeringskapacitet vil igennem udlodninger
reduceres i en sadan grad, at det forventes at resul-
tere i en afvikling af Selskabet.

Selskabet har udbetalt ekstraordinzert udbytte pa DKK
1.000 den 31. juli 2018. Siden regnskabsarets start har
SPEAS i alt udbetalt DKK 43 mio. i udbytte.

KURSUDVIKLING OG INDRE VARDI (DKK pr. aktie)
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for Scandinavian Private Equity A/S
for perioden 1. august 2018 til 31. oktober 2018.

Delarsrapporten aflegges i overensstemmelse med IAS 34 ”Praesentation af delarsrapporter” som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede selskaber. Deldrsrapporten er ikke revideret
eller gennemgaet af selskabets revisor.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at delarsrapporten giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. oktober 2018 samt resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
strgmme i perioden 1. august 2018 til 31. oktober 2018.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse af udviklingen i sel-
skabets aktiviteter og pkonomiske forhold, periodens resultat og af selskabets finansielle stilling som helhed og en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet star overfor.

Kgbenhavn, den 12. december 2018

Bestyrelse

Henning Kruse Petersen Niels Heering Henrik Lind
Formand

Direktion

Ole Mikkelsen
Adm. direktgr
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2017/2018 Q3 2017/18 Q3 2018/19 Q1-Q3 Q1-Q3
2017/18 2018/19
01.02.2017 - 01.08.2017 - 01.08.2018 - 01.02.2017 - 01.02.2018 -
(DKKt) 31.01.2018 31.10.2017 31.10.2018 31.10.2017 31.10.2018
Totalindkomstopggrelse
Indteegter af investeringsvirksomhed 20.539 -6.307 -5.829 19.963 -13.395
Personaleomkostninger og andre
omkostninger -2.233 -503 -457 -1.498 -1.450
Resultat af primeer drift (EBIT) 18.306 -6.810 -6.286 18.465 -14.845
Finansielle poster (netto) -397 -157 -38 -268 -172
Resultat fgr skat 17.909 -6.967 -6.324 18.197 -15.017
Skat 0 0 0 0 0
Samlede totalindkomst 17.909 -6.967 -6.324 18.197 -15.017
Balance
Kapitalandele i private equity fonde  note 3 256.564 290.651 184.249 290.651 184.249
Tilgodehavender 154 191 156 191 156
Likvider i alt 10.951 33.576 24.879 33.576 24.879
Aktiver i alt 267.669 324.418 209.284 324.418 209.284
Egenkapital 267.354 324.041 208.953 324.041 208.953
Kortfristede forpligtelser 315 377 331 377 331
Passiver i alt 267.669 324.418 209.284 324.418 209.284
Egenkapitalopggrelse
Aktiekapital, primo 43.486 43.486 43.486 43.486 43.486
Aktiekapital, ultimo 43.486 43.486 43.486 43.486 43.486
Foreslaet udbytte, primo 43.486 0 0 43.486 0
Udbetalt udbytte -43.486 0 0 -43.486 0
Foreslaet udbytte 0 56.532 0 56.532 0
Foreslaet udbytte, ultimo 0 56.532 0 56.532 0
Overfgrt resultat, primo 314.267 287.522 171.791 314.267 223.868
Kgb af egne aktier 50 0 0 50 0
Udbetalt udbytte -108.358 0 0 -51.959 -43.384
Foreslaet udbytte 0 -56.532 0 -56.532 0
Samlede totalindkomst 17.909 -6.967 -6.324 18.197 -15.017
Overfgrt resultat, ultimo 223.868 224.023 165.467 224.023 165.467
Egenkapital i alt 267.354 324.041 208.953 324.041 208.953
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2017/2018 Q3 2017/18 Q3 2018/19 Q1-Q3 Q1-Q3

2017/18 2018/19

01.02.2017-| 01.08.2017-  01.08.2018-| 01.02.2017-  01.02.2018 -

(DKKt) 31.01.2018 31.10.2017 31.10.2018 31.10.2017 31.10.2018

Pengestromme

Pengestrgmme fra primaer drift -2.194 -397 -417 -1.434 -1.436

Pengestrgmme fra driftsaktiviteter -2.194 -397 -417 -1.434 -1.436

Investering i private equity fonde -12.125 -1.225 -255 -4.204 -3.352
Realisering af kapitalandele i

private equity fonde 173.701 27.821 35.230 131.117 62.272

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet 161.576 26.596 34.975 126.913 58.920

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -152.191 -10.188 -8.312 -95.663 -43.556

Likvide beholdninger, primo 3.760 17.565 -1.367 3.760 10.951

Likvide beholdninger, ultimo 10.951 33.576 24.879 33.576 24.879
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Noter
Note 1

Anvendt regnskabspraksis
Der er ikke foretaget andringer til anvendt regnskabspraksis siden seneste arsregnskab.

Note 2
Dagsvaerdimaling af finansielle instrumenter
Metoder og forudsaetninger for opggrelse af dagsvaerdier:

Investeringer i unoterede private equity fonde

Investeringer i unoterede private equity fonde veerdiansaettes pa baggrund af modtagne rapporteringer fra de respek-
tive fonde. Vardien af en private equity fond opggres som markedsvardien af hver kapitalandel i portefgljeselskaber
ejet af fonden med tillaeg af andre (kortfristede) nettoaktiver. Det kontrolleres, at private equity fondene i rapporte-
ringen har opgjort dagsvaerdien af portefgljeselskaberne med udgangspunkt i anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder
og teknikker i branchen, og dagsveerdierne gennemgas og vurderes ud fra tilgeengelig information med henblik pa
eventuelle justeringer, hvis den rapporterede dagsveerdi ikke vurderes at repraesentere den faktiske dagsvaerdi. SPEAS
har dog som udgangspunkt ikke oplysninger om de specifikke metoder og forudsaetninger, private equity fondene an-
vender ved vaerdiansattelsen af hvert enkelt portefgljeselskab. Ved vurderingen af den rapporterede dagsveerdi ind-
drages blandt andet tilgeengelig information om relevante markedsforhold samt selskabsspecifik og generel informa-
tion opnaet gennem den Igbende dialog med de respektive private equity selskaber. De fonde, som SPEAS investerer i,
anvender alle retningslinjerne ”International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Til brug for
vaerdiansaettelse af portefgljeselskaberne tager private equity fondene udgangspunkt i selskabets branche, markeds-
position og indtjeningsevne, og der inddrages f.eks. (i) peer group multiple, dvs. markedsvaerdien af sammenlignelige
bgrsnoterede selskaber i forhold til indtjeningen, (ii) transaktionsmultiple i nyligt gennemfgrte M&A-transaktioner
involverende sammenlignelige selskaber, (iii) veerdiindikationer fra potentielle kgbere af selskabet, (iv) markedsveer-
dien, hvis selskabet er bgrsnoteret, og/eller (v) forventet fremtidigt provenu, hvis der er indgaet aftale om salg af sel-
skabet.

Dagsveerdihierarki for finansielle instrumenter, der mdles til dagsveerdi i balancen

Nedenstaende vises klassifikationen af finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi, opdelt i henhold til dagsvaer-

dihierarkiet:

= Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1)

= Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre veaerdianszattelsesmetoder,
hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2)

= Vardiansaettelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata (ni-
veau 3)
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Q3 2017/18
(DKKt) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 1 alt
Finansielle aktiver
Kapitalandele i private equity fonde 290.651 290.651
Finansielle aktiver, der males til dagsvaerdi via
resultatet 0 0 290.651 290.651
Q3 2018/19
(DKKt) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 1 alt
Finansielle aktiver
Kapitalandele i private equity fonde 184.249 184.249
Finansielle aktiver, der males til dagsvaerdi via
resultatet 0 0 184.249 184.249

Afstemning af primo- til ultimosaldi af kapitalandele i private equity fonde, der males til dagsveerdi i henhold til dags-
vaerdihierakiet niveau 3, fremgar af note 3.

Selskabets politik er at indregne overfgrsler mellem de forskellige niveauer fra det tidspunkt, hvor en begivenhed eller
2&ndring i forholdene medfgrer, at klassifikationen a&ndres. Der har ikke veeret overfgrsler mellem de forskellige ni-
veauer i perioden 1.-3. kvartal 2018/19.

Note 3

Investeringer i private equity fonde

Q1-Q3 Q1l-Q3
(DKKt) 2017/18 2018/19
Dagsveerdi primo 397.601 256.564
Kgb, eksklusiv transaktionsomkostninger 4.204 3.352
Salg, eksklusiv transaktionsomkostninger -131.117 -62.272
Genvist/tab ifglge totalindkomstopggrelsen 19.963 -13.395
Dagsvaerdi ultimo 290.651 184.249

”Genvist/tab ifglge totalindkomstopggrelsen” indgar i Totalindkomstopggrelsen under posten ”Indtaegter af investe-
ringsvirksomhed”.
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Note 4
Aktiekapital og egne aktier
Aktiekapitalen bestar af 43.486 stk. aktier a DKK 1.000, svarende til en samlet nominel veerdi pa DKK 43.486.000.

Aktiekapitalen er uzendret i forhold til ultimo regnskabsaret 2017/18.

Selskabet har i perioden 1.-3. kvartal 2018/19 ikke kgbt eller solgt egne aktier og besidder pr. 31. oktober 2018 102
stk. egne aktier.

Note 5

Transaktioner med nzertstaende parter i regnskabsperioden
Der er ikke nzertstdende parter, der har bestemmende indflydelse over Scandinavian Private Equity A/S.

Pr. 31. oktober 2018 ejer Henrik Lind 12.343 aktier, svarende til 28,4% af aktiekapitalen og stemmerne, og har betyde-
lig indflydelse i Scandinavian Private Equity A/S. Henrik Lind er ligeledes medlem af Selskabets bestyrelse.

De @vrige nzertstaende parter, der har betydelig indflydelse i Scandinavian Private Equity A/S, er bestyrelsen og direk-
tionen samt disse personers relaterede familiemedlemmer.

Der har ud over ledelsens aflgnning ikke vaeret transaktioner med Henrik Lind eller gvrige naertstaende parter.
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Selskabsoplysninger

Navn og hjemsted
Scandinavian Private Equity A/S
Sankt Annae Plads 13, 3.

1250 Kgbenhavn K

TIf.: 70251055

E-mail: info@speas.dk
Website: www.speas.dk

Registreringsnumre

Fondskode: DK0060068682
CVR-nr.: 29824088
Bestyrelse

Henning Kruse Petersen, formand

Niels Heering

Henrik Lind

Direktion
Ole Mikkelsen

Delarsrapport

1. august 2018 - 31. oktober 2018

Hovedbankforbindelse
Nykredit Bank A/S

Regnskabsar
1. februar — 31. januar

Revisor
Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Om SPEAS

SPEAS er et investeringsselskab, der investerer i en portefglje af private equity fonde, der er aktive i Norden.
SPEAS gennemfgrer ikke nye investeringstilsagn og udlodder mest muligt af sin likviditet, hvilket forventes at resul-
tere i en afvikling af Selskabet.




