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Dansk Ejerkapitat V¥ K/'S
Arsrappon 2022

Ledeisespategning

Direktionan i Dansk Ejerkapital Komplementar V ApS, som tegner Dansk Ejorkapital V K/S, og bestyrelse
og dircktion | Dansk Ejerkapital Forvalining ApS, som forvalter Dansk Ejerkapital V K/S har dags dato
behandlot og godkendt Arsrapporton for regnskabsiret 1. januar - 31. decomber 2022 for Dansk Ejorkapital
VK/S.

Arsrapporten er aflagl i overensstemmolse med Intemational TFinancial Reporting Standards (IFRS) som

godkendt al CU og yderhigere krav i Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at Arsregnskabot giver et rotvisende billede al sciskabets aklivor, passiver og fi
nansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af rosultatot af solskabets akliviteter og pengestromme for
regnskabséret . januar - 31. december 2022.

Del cr endvidere vores opfatielse, al ledolsesbereiningen indeholder on retvisende redegarelse for de for
hold. baretningan omhandier.

Arsrapporten indstilles til gonerallorsamlingens godkendolso.

Kobenhavn, den 24. februar 2023
Dircktion / Dansk Ejerkapital Komplemontar V ApS og Dansk Ejerkapital Forvalining ApS.

Dan Hojgaard Jonsen

Bestyreise | Dansk Cierkapital Forvaltning ApS:

Formand, llenrik Thulesen Ino Dimsits

Dan lHojgaard Jonscn



Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrappon 2022

Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kaphalejerne | Dansk Ejerkapital V K/S

Konkiusion

Vi har revideret rsregnskabot for Dansk Ejorkapital V K/S for regnskabsaret 1. januar - 31. docomber 2022,
der omfalter tolalindkomstopgereiso, balance, egernkapitalopgerelse, paengestramsopgeraise og noter,
herunder anvendi regnskabspraksis. Arsrognskabet udarbejdos efier International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere krav i Arsregnskabsioven.

Daet ar vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af seiskabets akfiver, passiver og fi
nansielle stifling pr. 31. december 2022 sami! af resultatet af solskabets aktivitoter og pengestramma for
regnskabsdrel 1. januar — 31. december 2022 i overenssiemmeiso mod Intemational Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligaro krav i drsregnskabsloven.

Grundilag for konkiusion

Vi har udfort vores ravision i ovarensstemmelso med intemationale slandarder om revision og de yderligere
krav, dar or galdende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse slandardor og krav er naormero beskrevet i
revisionspalegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af Arsregnskabet®. Det or varos opfattelse, al
det opndedo ravisionsbaevis er lilstrankkeligl og egnet som grundlag for vores konkdusion.

Uathangighed
Vi er uafhaengige al selskabetl i overcnsstemmeiso med Intemational Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningstinjer for revisorars otiske adfasrd (IESBA Code) og de yderfigoro etiske

krav, der er gaeldende | Danmark, ligesom vi har opfyldi vores avrige etiske forpligtelsor i honhold til dissa
krav og IESBA Codp.

Udtaleise om ledelsesberetningen
Ledelsen or ansvarlig for ledelsashereiningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledeisesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon
klusion med sikkerhied om ledeisesberetningen.

| tilknytning til vores ravision af Arsregnskabet er det vores ansvar at lmse ledelsesberetningen og i den
forbindalse overveje, om ledeisesbareiningen er vansantligt inkonsistent med arsregnskabat eller vores
viden opnéot ved revisionen aller pd anden mado synes at indeholde vansentlig faffinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberatningen indeholder kraevade oplysningor i henhold
til arsregnskabslovon.

Baseret pa dai udforto arbojde or det vores opfalielse, at lodelsesbereiningen er i overensstemmeise med
arsregnskabet og or udarbojdet i ovorensstemmaise mod Arsregnskabslovans krav. Vi har ikke fundot va
santlig fejlinformation i lodeisesbaretningen.

Ledelsens ansvar for Arsregnskabet

Ledaisen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab, dor giver et retvisende billede i overensstem
melise med Intemalional Financial Roporting Standards som godkendt af EU og yderligeso krav i Arsregn
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den inteme kontrot, som ledelson anser for nadvendig for
at udarbejde et arsregnskab udan vansentlig fojflinformation, uansot om denno skyldes hosvigelser ellor fejl.

Ved udarbojdelson af arsregnskabet ef ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabats avne til al fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrarendo fortsat dait, hvor dotta er relovant; samt at udarbejde Arsregnskabot
P4 grundlag af regnskabsprincippet om forisatl dsift, medmindre ledolsen entan har til hensigl at likvidoro
solskabal, indslille drifien eflar tkike har andet realistisk altemativ end at gare dette.



Danshk Ejerkapital V K/S
Arsrappon 2022

Den uafhaengige revisors revisionspategning (fortsat)

Ravisors ansvar for rovisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnA hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabot som helhad or uden vassenttig fejlinfor
mation, uanset om denno skyldos besvigalsor eller fajl, og at afgive en revisionspdtogning mad en konkiu
sion. Maj grad af sikkerhad er et hojt niveau af sikkerhed, men er &kke en garanii for, al en ravision, dor
udfares i overensstemmelse mad intornationale standarder om revision og de yderfigere krav, der er gl
dende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig feflinformation, ndr sidan findes. Fejlinformationer kan opsta
som faigo af bosvigelser eller fejl og kan belragtes som vansentlige, hvis det med rimefighed kan forventes,
at do enketivis eller samiet har indfiydelse pa de akonomisko bestutninger, som regnskabsbrugeme traffor

pa grundlag af Arsregnskabel.

Som led i en revision, der udfares i ovarensstemmelse med intemationale standarder om revision og de
ydorfigere krav, dor er galdende i Danmark, forotager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under ravisionen. Herudover:

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for varsentlig fejlinformation i Arsregnskabel, uansetl om denne
skyldes bosvigeiser eler fefl, udformar og udfarer revisionshandlinger som reakiion pé disse risici samt
opnar ravisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til al danne grundlag for vores kanklusion. Risikoan
for ikke at opdage vaosontlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hajore end ved vasenllig
fejflinformation fordrsagoi af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk,
bevidste udaladeisar, vildiedning aflor tilsidesatiolse af intom kontrol.

¢ Opnér vi lorstaolse af den intamo kantrol med relevans for revisionan for at kunne udforme rovisions-
handlingor, dor er passende efter omstamndighedeme, men ikke for at kunno udirykke en konklusion
om effektivitcten af selskabets intome kontrol.

¢  Tager vi stilling 1il, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skan og liknytteds oplysninger, som ledeisen har udarbejdet, or imelige.

e Konkiuderer vi, om ledelsens udarbejdelse af Arsregnskabet pA grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passande, samt om der pa grundlag af dot opndcde revisionsbovis er vassentlig usdker-
hed forbundot med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabels ewne til at
fontsanite driften. Hvis vi konkluderer, at der er an varsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspaieg
ning gere opmanrksom pa oplysninger herom i Arsregnskabet aBor, hvis s3danne oplysninger ikke or
titstrankkefign, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbavis, der er
opndet frem til datoen for vores revisionspitegning. Fremtidigo begivanhedor eller forhotd kan dog
medfare, at seiskabaot ikka laangere kan fortsmtte driften.

+  Tager vi stilling tit den samledo prapsentation, struktur og indhold af Arsregnskabet, herunder noteop
lysningemo, sami om arsrognskabot afspefler de underliggende transaktioner og begivenhader pd en
sadan made, ai der gives ol retvisende billedo heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planiagie omfang og den tidsmanssige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmanssige obscrvationer, horunder oventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under rovisionen.

Kabenhavn, 24. februar 2023
EY Godkendt Rovisionsparinersolskab
CVRnr. 30700228

Saren Smedegaard Hvid Rasmus Bemisen
Statsautoriserel revisor Stalsautosisorat revisor
mne31450 mne35461
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Dansk Ejerkapital V K/S

Arseappon 2022
Ledelsesberetning
Hoved- og nagletal
| Lir. 2022 2021 2020 2019 |
Hovedtal
indkamst i alt fra poriefatien 67.506 15.686 5.466 -
Resuttat far finansielle poster 56.974 9.295 983 -2.936
Resultat af finansielle poster -123 -176 -274 -26
Arets rasuhat 56.851 9.119 709 -2.962
Arsals totafindkomst 56.851 8.119 709 -2.962
Balancesum 366.734 187.427 §7.983 59.175
B e —————— - 364217 187.166 57847  57.138
letal
Overshudsgrad 84,2% 58,1% 13,0% -
Solidfitetsgrad 99.3% 99,9% 99.8% 96,6%
Egenkapitalforrantning (arets resultat) 20,6% 7.4% 1.2% -
i ing (arels tol 20.6% 7.4% 1.2% -

Samtlige tal, dar fremgar i hoved: og naglotalsoversigten, or lilpassot den rognskabspraksis, der er fulgt ved
udarbejdeisen af 2022-arsrapporten i henhold 1l IFRS.

De i hoved- og nogletalsoversigten anferto nogtatal or boregnet sdledos:

Arets resultate100
Overskudsgrad: tndtomst & alt fra portefatje
Soliditetsqrad: e
Egenkapitalforrentning (irets resultat): — =199

Egenkapitalforrentning (drets totalindkomst): Arats tatash =




Dansk Ejerkapital V K/S
Arstappon 2022

Ledelsesberetning

Ledelsesberetning

Selskabets vaasentligste aktiviteter

Dansk Ejerkapital V K/S blov stifiol i 2019. Selskabot blav endefigt olablerat i november 2019 ved final
closing med ot kapitaltdsagn pa 601 mio.kr.

Dansk Ejerkapital akfivitet er besiddeise af kapilalandele i danske unoterede vicksomhoder med on
omsatning pa typick moltem ca. 75-600 mio.kr. og ot EBITDA p& mcllem 10-40 mio.kr., med dal format at
udvilde virksomhedeme over en Anmkke med henblik pA sencre afhandelse. Dar investeres ikke i
opstarisvitksomhodoer. Dansk Ejorkapilal er altid minorilalsaktionaor initiall og or ikko bundet 1 bestomio
brancher, men priofileror B2B-fokuserede virksomheder.

Dansk Ejorkapital investores i forbindelse med bahov for kapitat til:
e Vakst - enton organisk afior i forbindelse med fusioner/opkeb
¢  Ejer- og generationsskifte - enten famiiomanssigt eller i forbindelse mod MBO/MBI
¢  Delkapitalisering - ndr nuvarendo ejer(e) vi sarige en andol fra, men fortsat beholde minimum
50% af virksomheden frem mod on samlet senofo exit.

Dansk Ejerkapital investerer ikke i kriseramte virksomhoder.

| forbindelse med otablefingen af Dansk Ejerkapital V KIS (navneskiftet fra Industri Udvikling V K/S i2021)
foratages der aleno oplalgningsinvesteringer i de ovrige Dansk Ejerkapitalfindustri Udvikling selskaber, som
bestar af industri Udvikling Il K/S, Industri Udvikling ll K/S og Industn Udvikling [V K/S. Der er ikke aandret
navn pa do lidligera selskaber.

Arets resultat og udvikiingen | selskabets akilviteter og akonomiske forhold

Seiskahol har i &rot valgt at aflasgge arsrapport i overensstommelse med international Financial Raporting
Standards (IFRS) som vedtaget af EU. Effekien af overgangen fra Arsregnskabsloven il IFRS or baskrevot
i regnskabets note 13 og har medfon andringor i Kiassifikation af vanrdireguleringer samt en raskko note og
oplysningskrav, mens indregning og maling af balance og egenkapital er uaondrot.

Arsrapporten for Dansk Ejerkapital V K/S udviser en totalindkomst pa 56,9 mio.kr.
Vaordien af investaringer i portefeljsvirksomheder udger 334,9 mio kr. pr. 31. december 2022.

Vaerdien af virksomhedeme or ultimo 2022 opgjort til dagsvanrdi, hvilket indebaerer svel positive som no
galive vaordireguloringer. Vanedireguleringer i Arsrapporien omfatter ogsi realiseret govinsttab ved athan
dolse og deklareret udbyito.

Arots rosuliat er bestAr vansentfigst af urealiserede vanrdireguleringer med 58,5 mio_kr. Dor er ikke forctaget
oxils i 2022
1 2022 er der loretaget folgande nyinvesteringer i fire virksomhedar og der er nu ni virksomhedar | portefaljen.
Arols nye invosteringor er foretaget i
s Food and Event Lab, som loverer isar frokostissninger m.v. ! mindre og mollomsioro
virksomheder i Kesbenhavnsomridet samt mad til stere ovents.
e  Raasdal, som er en Direct-To-Consumer (D2C) online handols-vitksomhed, des saiger egne
brands produceret primaort i Kina og Korea direkdao til forbrugore 1 EU.
e lic elkas, som loverer loknisk ingonierarbejdo, industriel automation, eftavier, stramforsyning og
relatorede setvices.
e Vigand Maagee, som er en farende radgivningsvirksomhed indenfor energioplimerng, gren
omstilling, baxredygtighed og ESG til privatejede vicksomhedar og det offentlige i Danmark, EU og
udvalgte projekier i andre delo af verdan.

Lﬁ
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Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrapport 2022

Ledelsesberetning

Ledalsesberetning (fortsat)

Balancesum og kapltalstruktur

Arsrapporten for Dansk Ejerkapital V K/S udviser en batancesum pa 366,7 mio kr. og en egenkapital 364,2
mio.kr.

Investoremne har indskudt 300,5 miokr. i stamkapital, som udgar 50% af don samiedo stamkapital pd 601
mio.kr.

Baredygtighedsrapport og ESG-initiativer

Dansk Ejorkapital udarbojdede pd tvaers af samilige portofaljovirksomhoder sin forste inteme ESG
Barodygtighedsrapport for 2021 pA baggrund af dels en gennemgang af ESG-niveauet ude i do enkelte
portefaljovicksomheder dels en lang raokke ESG-initiativer. Arbejdot med 2022-versionen er i fuld gang.

Dansk Ejarkapital arbejder med baredygtighed og ESG som on integrerot def af vacrdiskabelson, og
korntlazgningen og opialigningen pa tvaors al portefaljon styrker vores arbejde mod baredygtighedsrisici.
Vi undorstefler portafoljeviksomhedermme med en rakke tlilbud sammen mod cksleme
samarbejdspartnarc om vanrkiajer og anerkendie metoder (CO2 regnskaber, assistance til udarbejdelso
at Code of Conducts, ESG-pofitikker, ESG Linkadin netvaark m.m.), som sciskaberne arbejder med,
uden vi dog p.t. har bapredygtighedsmal for Dansk Ejerkapital.

Udover det labondo arhejde udo i bestyrelserno, felger vi fra Dansk Ejorkapitals side halvadigt systematisk
op pa portefeljevirksomhedemes arbejde med ESG med honblik at undersistte udviklingen i hvert enkelt
seiskab.

Dansk Ejerkapital har i 2022 tilmeldt sig UN Global Compact. Sterstedelon af Dansk Ejerkapilals
postefaljevirksomhoder har internationale kunder, der alle har tydefigt har kommunikerel matsainingor inden
for ESG. Dermed er dét at kunne fremstille produkter og servicaydelser pA en si baredyglig made som
muligt, blevet ol ufravigeligt krav for al kunne Klare sig i den intemationale konkurrence.

Intemt fortsaatier arbejdet med at 1A integrerel ESG i vores egne processer, samt is®r i strategiorne ude
do enkelie portefaljevirksomheder, herunder al fa italesat det vaordiskabende eloment ved ESG fremfor
primasrt compliance-delen. Dotte inkludarer ogsa al 1A “pakketeret” ESG lesningsforslag I selskabeme
sammen med ckslorne samarbejdsparinere, s dot bliver let tilgangodigt og operationeit for selskabemo.

De investeringer, der liggar il grund for dotte finansielic produki, tager ikko hejde for EU kritericrno for
miljomanssigl basredyglige ekonomiske aktivileter.
Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Dansk Ejerkapital Forvalining ApS er registerot hos Finanstilsynet som forvaller af aliomaltivo
invasteringsfonde og fosvalter for Dansk Ejerkapital V K/S.

Idet kapitattilsagn i Industri Udvikling selskabermne er under lovgivningens grannsevaerdi, skal Dansk Ejerka
pital V K/S kke antage en dopositar.

Beglvenheder efter statusdagen

Dor or ikko efter balancedagen indiruffet forhold, som har varsontlig indflydelse pa bodemmelsen af Ars
rapporien.

Forventet udvikling

Dansk Ejorkapital libydes labonde en rackke potentiefie muligheder for investering. Dot or forventningen, at
Dansk Ejerkapilal i 2023 investoror i 3-6 nyo virksomhoder.

Der forventos i 2023 resultal | niveauel 40-70 mio kr., idet der fortsat er positiv udvikling i solskabots
portefolje af vitksomhoder.



Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Totalindkomstopgerelse

Note

Lkr.

Indkomst fra investaringsportefaijen
Vaordireguloringer af dattervirksomhader

Ronteindlaegler
Andre indtangter

Indkomst fra portefolfen | alt
Omkostninger
Administrationsomkostninger
Omkostninger i alt

Resuitat far finanslelle poster
Finansiellc omkostninger

Arots resuhiat

Anden totalindkomst
Arsts totalindkomst

Dansk Ejerkapital V K/S

Arsrapport 2022

2022 2021
65.549 14.900
1.397 540
560 246
67.506 15.686
10.632 6.391
10.532 6.391
56.974 9.295
123 176
56.851 9.119
0 0
56.851 9.119




Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Balance

Note

6,10

Lhr.

AKTIVER

Investeringer

Kapitalandole i daltervirksomhoder
Udlan til dattervirksomheder

Invosteringer { alt

Tilgodehavender
Tilgodshavender hos daltervirksomheder
Andre tigodehavender

Tilgodehavendar | alt
Likvide beholdninger
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital

Stamkapitaf

Raserve for opskrivaingor
Ovorfort resullat

Egenkapital | alt

Galdsforpligtelsar
Kortfristedo gaidsforpligtelser
Loverandorer af ienestoydetser
Anden gaold

Kortfristade gmidsfarpligtelser i alt
Gsldsforpligtalser | alt
PASSIVERI ALT

Dansk Ejerkapital V K/S

Arsrappon 2022
31.12.2022 3t.12.2020 01.01.2021
267.819 102.319 18.763
67.049 46.353 6.218
334.868 148.672 24.971
0 44 56
962 740 287
962 7684 343
30.904 37971 32.669
366.734 187.427 57.983
300.500 180.300 60.100
117.502 20.727 5375
63.785 13.861 7.628
364.217 187.166 57.847
803 0 136
1.714 261 0
2517 261 136
2.517 261 136
366.734 187.427 57.983
10
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Dansk Ejerkapital V K/'S

Arsrapport 2022
Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022
Egenkapitalopgareise
Reserve for Overfort  Egenkapital
ok Semicphsl. - opslaiviing fonha Lias
Egenkapital 31. december 2020 (ARL) 60.100 53715 -7628 57.847
Egenkapital 1. januar 2021 (ARL) 60.100 5.375 -7.628 57.847
Aendring ifm. mplementening tit IFRS [)] 0 0 0
Egenkapital 1. januar 2021 (IFRS) 60.100 5.375 -7.628 57.847
indbetalt kapstal i ret 120.200 0 0 120.200
Udloddet udbytte i Aret [} 0 0 0
Arets afgang 0 ] 0 0
Overtort via resultatdisponering 0 15.352 £233 9.118
Egenkapital 31. december 2021 1€0.300 20.727 -13.861 187.166
Egenkapital 1. januar 2022 180.300 20.727 -13.861 187.166
indhatalt kapital i aret 120.200 0 0 120200
Udloddet udbytte i aret 0 0 [+] [)]
Overfort via resultatdisponering 0 96.775 -39.924 56.851
Egenkapital 31. december 2022 300.500 117.502 -53.785 384.217

Stamkapitalon pa 300.500 t.kr. udgar 50% af den samicdo stamkapital pa 601.000 t.kr. Kommanditister

nas restiorpligielse udger 300.500 t.kr.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Pengestremsopgorelse

Lkr.

Arols resuftat

Vardiregularinger i alt, tibagefart
Tilskravne ronlor, tilbagefort
Andringer i liigodehavendor
HAendringer i konfristet gald

Pengostram fra drifisresultatl

Erhvarvelse af kapilalandele i dattervirksomhedar
Udstedelse af udian

Saig af kapitalandele

Afdragfindfrieise af udlan

Pengesiram fra investeringsaktivitet
Udlodning kagpitalejera

Indskud af stamkapital fra kapilalejere
Pengosiram fra finansieringsaktivitet

Arots pengestram
Likvide bsholdninger, primo

Likvide beholdninger, ultimo

Dansk Ejerkagpital V K/S

Arsrappont 2022

2022 2021
56.851 9.119
65.549 14.900
1.397 -540
178 -441
2256 125
-8.017 -6.637
99 951 -68.700
28276 42180
0 34

8.977 2585
-119.250 -108.261
0 0
120200 120.200
120.200 120.200
-7.067 5.302
37.971 32.669
30.804 37.971
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Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrappon 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til draregnskab - oversigt
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Anvend! regnskabspraksis

Vansentlige regnskabsmanssige vurderinger, sken og forudsatninger
Standardor, der er udsted!, men endnu ikke tradt i kraft
Finansiele omkostninger
Administrationsomkosininger

Investeringer

Andre tilgodehavonder (omsastningsaktiver)
Kapitaliorvalining og indskud! kapital

Finansiel risiko

Oplysninger om naeristAende panor
Eventuatforplgtolser og sikkerhedsstillelser
Rosultatdisponering

Forklaring af overgangen til IFRS
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Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrappon 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til drsregnskab
Anvendt ragnskabspraksis

Oplysninger am seiskabet

Arsregnskabet for Dansk Ejerkapital V K/S for 2022, der stuttede den 31. decembor 2022, blev godkondt af
Dansk Ejerkapital Komplemeniar V ApS den 24. fobruar 2023. Dansk Ejerkapital V K/S er et komman
ditsolskab, der er sliftet og hjipmmahasende | Danmark.

Generell

Arsregnskabei for Dansk Ejerkapital V K/S er udarbejdot i overensstemmeise med Intemational Financial
Raporting Standards (IFRS) som vediagot af EU og de bestammoiser, der gaplder for vitksomheder i regn
skabhskiasse C-mallom i honhold i Arsregnskabsioven.

Arsregnskabel er udarhojdet pa baggrund af standarder og fortolkninger, der or gasidende pr. 31. decembor
2022. Dette or don {orsie regnskabsperinda, selskabet udarbejder regnskab i honhold 18 IFRS. Yderdigere
oplysningar om overgangon til IFRS er beskravet i note 13.

Arsregnskabal or udasbejdet pa grundlag af hislorisk kostpris, bortset fra de finansicBo aktivor, der klassifi
ceres og miles til dagsvanrdi gennem resultatet. Arsmgnskabm praasenteres i DKK, og alle vardier afrundes
til naermesie tusinde | DKK, medmindre andot er angivel.

Koncemstruktur og aktlivitet

Selskabet er en invosteringsenhed. Sclskabet har derfor besluttet at anvende undlagelsen i IFRS 10 il ikke
at udarbejde kancomregnskaber, og i stedel regnskabsmanssigt behandles de kontrollarede dattervirksom
heder til dagsvanrdi gennem rosultatel i overenssiemmelso med IFRS 9.

Funktionel og praesentationsvaluta

Selskabels afkast er primaprt DKK-relatorot, kapilalen er rejst i DKK, og praestationen vurderes i DKK-termer,
og seiskabets likviditet forvaltes ogsa i DKK. DKK er s3ledos seiskabets funklioneflo valuia. Selskabets
pravsoniationsvaluta or ogsa DKK.

Totalindkomstopgerelse

Vardireguleringer af dattervirksomhoder

Vawdirogulering af dattervirksomheder indeholder positive og negativoe vanrdiroguleringer af kapitalandele i
daittervitksomheder, samt vaordiregulering af udlan il dattervitksomhedor og partofaljovirksomheder.
Vaprdireguleringeme bestar af pasitive og negative urealisorode vacrdireguleninger, realiseredo gevinster og
tab samt beslutiet udbytie fra daltervisksomheder.

Renteindtagler

Renteindtacgter omfatter ronter pA udian, der malos til dagsvanrdi og indregnes i resultatopgarcisen i den
periode, de vodrorer.

Andre Indimgter

Andre indizzgter omfalter adminisirative ydelser til daltervirksomheder og indregnes i den periedo, de love
fes.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostainger til administration m.v. Omkostningeme indregnes |
rasultatopgerelsen, i taki med at de palsber.
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Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrapport 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til drsregnskab
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finanslelle omkostninger
Renteudgifter indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de vedrarer.

Balancen
Investeringer

Kapltalandele | dattervirksomheder

Kapilalandolo i daltarvirksomheder er de selskabor, som sciskabet investerer i for al skabo morvanrdi for
sciskabals investorer.

| overensstommelse med undtagelsen i IFRS 10 Koncernregnskabar konsolidorer solskabol ikko datlarvirk-
somhedor i Arsregnskabel. investeringer i datiervirksomhedar er regnskabsmanssigl behandiet som finan
sielle instrumenter U dagsvanedi gennem rasulialet { overenssiemmelse med IFRS 9.

Indledende maling

Investeringer i dattervirksomheder males ved ferste indregning tit dagsvaordi, typisk basesot p& kontante
titfersfer 1l selskabeme eller vederiag, som betales for keb af aklierne i dattervirksomhedon.

Eftarfolgende mdling

Herefter males invesieringer i dattervirksomhedor til dagsvaerdi gennem resultatopgarcisen. Vardiregule
ringer registreres i rasultatopgarelsen.

For dagsvasrdien af investesinger i dattervirksomheder henvises til note 6.

Udbytta fra invasteringers i dallervirksomheder indregnes i resulialopgerelsen pd tidspunkiel for beslutningen
(normalt pa tidspunkto! for vedtagelsen pa den ordinare generatforsamiing).

Udidn

Ud ovor kapitalandelo i dattervirksomheder udstedor solskabet Hin il datiervirksomhedeme og ovi.
portefaljovirksomhedarne. Udi3nane forvaltes, og resultatems ovalueres baseret pa udvikling i dagsvaordi
med formal om at skabe masrvaerdi for selskabets invastoser.

Indlodende mafing

Ved farsiegangsindregning malos tAnene til dagsvaerdi, typisk svarende til [Anats nominelle starrelse, dor
udbaotalos pd indvilgelsestidspunktet.

Efterfolgende méling

Herefter males udidnene til dagsvaerdi gennem resullalopgereisen. Vaordireguleringer registreres i resultal-
opgorelsen.

For dagsvardien af udian henvises il nolo 6.
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Dansk Ejerkapital V K/'S
Arsrapport 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til Araregnskab
Anvendt regnskabspraksis (forisat)

Tilgodehavendsr

Andre tilgodehavender males 1l amortiseret kostpris, der sacdvanlfigvis svarer til nomine! vaordi. Vaordien
ravurderes med nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvider omfatiter bankindskud, likvide boholkdninger og indastiende hos SKAT pd skattokanto.
Stamkapital

Stamkapital bestdr af indbetalt kapital fra selskabels investorer.

Reserve for opskrivninger

Raserve for opskaivninger omfatter positive vaardireguleringer af daltervirksomheder. Reserven kan ikke ba
nylles til udbytte oller dackning af underskud. Reserven roducaros eflor oplases, hvis do indregnedao datter-
virksomheder afhaendes. Defie skor ved overfarsel il overfarn overskud.

Ovaerfart resultat
Ovarfart rasultat bestr af akkumulcret gevinst og tab, justeret for udiodninger i labet af solskabets levetid.

Anden gald
Ganldsforpligtolser males til amortiseret kostpris, der sacdvanligvis svarer til nominel vardi.

Skat

Selskabet er et kommanditseiskab og som felgo heraf ikko o1 selvstmndigl skattesubjekt. Der afsalios sa-
ledes ikke skat i Arsregnskabet.

Nanrisidende parter

Alle transaktioner med nasristaende parter or skot pAd markedsmanssige vilkar. Der henvises tit note 10 for
ydarligaro information.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopgarclsen visor selskabots pongostremme fra Arats dnfis-, investerings- og finansieringsvirk-
somhed, arets anndringer i likvido beholdninger samt selskabets likvide beholdninger primo og ultimo &rel.

Pengestrem fra driftsaktivitst

Pengestram fra drifisaktiviteter opgares som arols rosultat reguleret for ilkke kontante driftsposter og 2n
dringer i driftskapital.

Pengesiram fra Investeringsaktiviteter

Pangesiram fra investeringsaktivitotor omfatior betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder ag
aktiviloter samt kab og salg af finansielle aktiver, inkluderot ud!an.

Pengestrom fra finansloringsaktiviteter

Pengestram fra finansieringsaktivitet omfatter indbotaling af kapital fra invastoreme og udlodning til investo
rame.
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Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrappon 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til &rsregnskab

Vasentlige regnskahsmassige vurderinger, skon og forudsatninger

Udarbejdeisen af seiskabets arsregnskab kraaver, at ledelsen forotager vurderinger, skan og forudsainin

ger, der pavirker de rapporterede belab, dar ar indregnel i arsregnskabet, sami oplysning om cventualfor

pligtelsor. Usikkarhed med hensyn til disse forudsantninger og skon kan resultera i rosuliator, der kan krave
en vaesentlig regulering af den regnskabsmaossige vaordi af dot berorte akliv eller forpligtelse, der pavirkes
i fremtidige regnskabsperioder.

Vurderinger

| forbindelse med anvondeisen af selskabols regnskabspraksis har ledelsen foretaget falgende vurderinger,
som i starst grad har pavirket de belab, der er indregneot i Arsregnskabet:

Vurdenng som investeringsvirksomhed

Virksomhedar, dor opfylder definitioncn af en investeringsvirksomhed i IFRS 10, skal male deres datiorvirk
somhedor 1} dagsvanrdi over resultatopgorelsen i stedet for at konsolidore dem. De kriterier, der defineror
en investerningsenhed, er faigende:

e Envirksomhed, dor modtagor midler fra en cllar fiera investorer med det formal at give disse investo-
rer investaringsforvaliningstjonestar.

s En virksomhed, der forpligler sine invastorer i, at dens forretningsmanssige forma! er at investere
midler udelukkende 1l afkast lra kapilalforagelsa, investeringsindkomst eller begge dele.

e Envirksomhed, der maler og evaluerer resuliateme af stort set aflo sino investeringer pa dagsvanrdi
basis.

Ilnvosteringsaftalon boskrivor solskabots mal om at opna det hojest mulige akonomiske afkast af investorer

nes forpligtetsor ved al investere | danske fremstillingsvirksomheder og andre virksomheder.

Investeringemo kan ske i form af kapitalindskud og/ctlor 1an med formal om at giva afkast til investoreme i
form af kapitalforagelse og investenngsindkomst.

Selskabel rapporterer til sine investorer via kvartalsvis investorinformation. Alle investeringer indborettes til
dagsvanrdi i det omiang, IFRS tillader det | seiskabets arsrappornt.

Ledelsen har ogsa konkiuderet, at seiskabet opfylder do ydetigero karakteristika ved on invesleringsenhed,
idet det har mare cnd én investering; selskabots ejarandele er overvojende i form af aktior og lAn. Det har
merc end en invastor og har investorer, dar ikke er naoristdende parter.

Ledelsen har konkluderet, at sciskabet opfylder definitionen af en investeringsenhed, og at dor derfor ikke
skal udarbejdes koncernregnskab.

Sken og anlagelser

Do vigligste antagelser vedrorende fremilidige og andre vigtige kilder ti} skansmanssig usikkerhed pa rap
porteringstidspunktot, som indebanrer an botydelig risiko for at medfere on vassenilig regulenng af den regn
skabsmagssige vaend: af aktiver og forpligtelser inden for det nansta regnskabsar, behandles nedenfor.

Sciskabot baserede sine forudsactningar og sken pd do parametre, der var til rAdighod ved udarbejdelsen
af Arsregnskabot. Cksisterende omstasndigheder og antagelser om den fremtidige udvikling kan dog acndro
sig som falge af markedsasndnnger aller omstacndighcder, der opstar uden for selskabaots kontrol. SAdanne
andringer afspajles i antagelseme, nar de opstar.

Dagsvardl

Maling af dagsvaerdion tager udgangspunkt | IFRS 13. For dagsvacrdicn at investoringor i daticrvrksomhe
der og udlan tit dattervicksomhedor og portofaljcvirksomheder henvises dor til note 6.
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Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrappon 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til Araregnskab

Standardar, dor er udstedt, men sndnu lkke tridt | kraft

Det of ledeisens opfattelse, at ingen standardor efler fortolkninger, der or udsted!, men endnu ikko er offek
tive, frem il datoen for udstedoisen af selskabets arsregnskab, vil pavicke sciskabet vasseniligt.

Finanslelle omkostninger

Lhr. 2022 2001
Rentoudgifier 123 176
Finanslelle omkostninger | ait -123 -176
Administraionsomkostningor

Seiskabet har ingen ansatte. Ledalsan varetages af komplemeniarselskabet Dansk Ejerkapital Komple-
mentar V ApS og administreres af forvalteren Dansk Cjerkapilal Fosvaltning ApS, som selskabot har en
administrationsafiale med.

Andol al omkostningsforie lsnudgifter il bestyrelse og direktion | Dansk Ejerkapital Komplementar V
nsk Ejerkapilal Forvalining ApS udgjorde i 2022 samiot 1.998 Lkr. (2021: 855 t.kr ), hvoraf 1.089 Lkr.
(2021: 441 Lkr.) udgjordn variabet lan.

Investeringer

Selskabat opfylder definitionan af en investeringsenhed. Sciskabat konsoliderer derfor ikke sino dattorvirk
somheder, men indregner dom som investeringer il dagsvaerdi via rosuliatopgerelsan.

Seiskabot havde pr. 31. dacember 2022 falgendo dattervirksomhoder og portefaljevirksomhedar:

Arets

Dattervirksomhedes {t.kr.) Placering Ejerandel  Egenkapital resultat
DE V bwest 1 ApS Katenhavn 100% 12.728 -3a2
DE V tnveat 2 ApS Kaberhavn 100% 40.889 8404
DE V invast 3 ApS Katenhavn 100% 12222 -130
DE V tnveat 4 ApS Kabenhavn 100% -2074 -14.857
DE V bnveat 8 ApS Kabenhavwn 100% 12.789 <251
DE V tnvedt 7 ApS Kabenhavn 100% 16.054 -206
DE V tnveat B ApS Kabenhawn 100°% 21.319 -2
DL V knvest 8 ApS Kabenhavn 100% 18.528 -14
DE V knveat 10 ApS Katenhawm 100% 27.453 -16.287
DC V bnveal 11 ApS °) Keberhavn 1007% - *
DE V bvest 12 ApS *) Kabenhawn 100%

DE V taveal 13 ApS °) Kabenhavn 100%

DE V invest 14 ApS °) Katenhawn 100%

°} Selskaherne er nystifteds og har andnu ikke affagt deres farste drsregnskab.

Alle selskabor or hjemmeharende | Danmark. Rognskabstallone er senest offentliggjorte regnskabsial fra
regnskabsiret 2022.

Ejarandole svarer 1il stemmeandele i de respoktive dattervicksomheder.

Dansk Ejerkapital V K/S foretager hver investering gennem dattervirksomhoder. De vansontfigste poster hos
dattervirksomheder or kapitalandele i portefaljovirksomheder.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022
Noter til 4rsregnskab
6 Investaringer (fortsat)
Portefaljevirksomheder
(tkr.) Ejer Egen- Arets
Regnsiab . Placedng, .sndel . kapitel jesufist Heskaiveise. oty
Brandiix A'S 2021°) Aartuss 45,0% 8.862 7.144  Har- og mudplejeptodisder
Eico Haifing ApS 2021°) Brandessiey 38,0%  83.180 13653 Emheiter, kogepkader og oviige
hdnde: videvaser
Food and Eveat Lab ApS -) Kobenhawn  450% . - Frokestordningas m.v.
Raasty {Raaedal DE bweat | Sore 40.00% - - Oniine handels-vickkeomhed
ApS)
Rom Gumas (RGOE ApS) 20217 Leawig BO% 15044 5036 Tekniske gummigrodukler
Spectre Holding A/S 20217/22°) Duzet 3V,3% 138638 S3.708 Ouidoos funkfionsll ta]
Stotek AS 2021%) Vejens 40,0% 43487 11.325 Smade- og dosetingsovee il
aluminiumsbearbejdning
it efkas (TANQO Nyt =) Skoviurde 40.0% - Teknisk ingeniorarbeits,
HHoldingselskab ApS) inchistiied autoihation my.
Viegand Maagee {Fales - Kabenhavn 49.0% - Konsulenivisombed, gion
NewCo ApS) om#Aiing m.v.

Alie selskabor er hjsmmehoronde i Danmark. Ejerandele svarer 1l dattervicksomhedens ojorandel i do
rospekiive portofsljcvirksaomhedor.

Regnskabstallene or senest offentiiggjorte regnskabstal fra rognskabsaret 2021 oller 2021/22.

‘) Afl=ggelse af arssapport pr. 31.12.
**) Aflsggelse af arszappart pr. 31.03. (01.04.2021 - 31.03.2022)

***) Selskabeme er nystiflede og har endnu ikke aflagl deres farste arsregnskab

Kapitalandele | dattervirksomheder

Lhr. 2022 2021
Anskaffelsessum 1. januar 82.060 13.400
Arats tiigang 99.951 68.700

afgang 0 -40
Ansgkatfelsessum 31, december 182.011 82.060
Vardiregulering 1. januar 20.259 5.353
Vardireguleringer i Arot 65.549 14.900
Arots afgang 0 6
Vardireguleringer 31. december 85.808 20.259
Regnskabsmmssig vaerd] 31. december 267.819 102.318
Udlan il dattervirksomheder
Lkr. 2022 2021
Anskaffelsessum 1. januar 46.353 6.218
Arels tiigang 29673 42.720
Arsols afgang -8977 2685
Anskaffelsessum 31. december 67.049 46.353
Vaordiregulering 1. januar 0 o
Vaosrdireguleringer i aret 0 0
Asots afgang 0 ]
Vardireguleringer 31. decambar 0 0
Regnskabsmasssig vaardl 31. decamber 67.049 46.353
Selskabot milor sine invasteringer og udiin til dagsvaerdi pA hver rappontoringsdato.
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Arsrappont 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til &rsregnskab

Investeringer (fortsat)

Nettoandringer i dagsvanrdien af finansietie aktiver og finansielle forpligtelser via resullatet kan specificeros
som:

thr. 2022 2021
Arets realiserode vaerdirequiaringor 7.005 1.919
Arots urcaliseredo vasrdireguloringer 58.544 12.981
Vardiregulering af investeringer 65.549 14.900

Der er ikke indregnet udbytter fra dattervicksomheder i 2021 og 2022.

Dagsvard] af investeringer

Selskabols investeringer i portefsljavitksomhedor skor gennem dattervicksomhederno. Kapitalandelo i
dattervirksomheder og dermed portefoljovirksomhodarne er som udgangspunki vaordiansat pa baggrund af
en vurderet normalindtjoning i driftssolskabat pA EBITDA- eller EBIT-niveau og en tilharende multipot
(EV/EBITDA cller EV/EBIT). Herfra fratrankkos normalisoret nettorentebazrende ganld.

Muttiplon vurderos ud fra don faklor, som solskabet blev kebt ind til, samt en vurdaring af de tiltag, der has
vanral i seiskabet i ejerpariodan, og dormed don efierfalgendoe udvikding i seiskabot. Dor lagges vagt pa,
om de varsenilige sirategior, som var i business-casen bliver opfyldt. Ved fastsaitelse af multiplan indgar
ogsa en vurdoring af solskabels starmoise, modenhed og markedsplacering sami risikoen ved drifien, fi
nansieringen, ledelson, cjeme og exit-mutighederno. Endvidero kan fastsaticlse af multiplon indoholde
argumenter med baggrund i lignendo handler, henvendelsar m.v.

Ved on acndring af den anvondte multipal med +/- 0,5, andrer vaordiansaeticlsen sig med henholdsvis +/
40.323 tkr. (2021: +/- 20.951 tLkr.).

| dot omfang, der forefiggor palidelig ekstern vurdering, tager vasrdiopgeralsen udgangspunkt hori.

NAr dat forekommer sandsynligt, at investaringen hell aficr delvist er tabt, opgeres vaordion lil forventet re
alisationsvaerdi.

Bearegning af dagsvaerdi fastsaeites af do ansvarligo partnero hos forvatieren, som sidder i bestyrelsen i don
onkelte portefafevicksomhed. Donne vardiansaliclse gannemgds i en strukturarot medermkke mod
seiskabats og forvaliers revisor, bestyrelse og investeringskomita.

Dagsveaerd| af udian Ui dattervirksomheder

Dagsvaerdi af udlan til datiorvirksomhedor er som udgangspunkt vaerdiansat pA baggrund af en diskonteret

pengesiromsmodel. | opgarolsen anvendes do forvenlede pangestromme fra Mnet, diskonterel med den
akiuello markodsrente pa balancedagen.

Alle 1An er med flydende rente o rolativ kot lsbetid, som batyder, at dagsvarrdi or relalivt 1t pa Hnets
nominelie stamelse. Det medforer, at opgarelsen af varrdiansaottolson har en begrannset sensitivitet i forhold
til den anvendte diskonteringsrente.
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Arsrappon 2022

Arsregnskab 1. januar - 31. december 2022

Noter til rsregnskab

tnvesteringer (fortsat)

Klassificeres ud fra dagsvardihieraskiet, se nedenfor:

Niveau 1. Vanrdi opgjort ud fra markedsvanrdien pd lilsvasende aktiver/forpligtetsor pa et akiivt mar
ked

Niveau 2. Vaordi opgjort ud fra anerkendie vasrdiansastietsesmetoder pa baggrund af observorbare
markedsoplysningor

Nivoau 3. Vaondi opgjort ud fra anerkendio vaordiansastielsasmetoder og rimelige sken (ikke-obser
varedo markedsoplysninger).

Falgende tabel viser klassificeringen af finansiello instrumenter, der or indregnet til dagsvaerdi:

2022
thr. Niveau 1 Niveau 2 Nivesu 3 Total
Invastenngor
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 267.819 267.819
UdlAn til dattervicksomhedar 0 1] 67.049 67.049
Ftnanslselle aktiver | alt 0 0 334.868 334.868
2021
thr. Niveau 1 Niveau 2 Miveau 3 Total
Invasteringer
Kapitalandele i datiervirksomhedaer 0 0 102.319 102319
Udtan til dattervicksomhedar 0 1] 46.353 46.353
Finanslelle aktiver | alt 0 0 148.672 148.672

Sealskabets investeringer er ikke noteret pa et aktivt marked, og transaktioner i sidanno investeningor sker
ikke regeoimapssigt. Selskabet klassificerer dorfor dagsvaerdien af disse investoringer som nivoau 3.

Felgonde tabel viser en afstemning fra pnmo- til ultimosaldo for dagsvaerdimalinger pd niveau 3 i dagsvanr
dihierarkiet.
2022

Kapitalan-
dele i dat- Udtan il
tervirk- dattervirk-

Lhr. samheder somheder Yotal
Balance 1. januar 102.319 46.353 148.672
Gavinster eller tab i alt* 65.549 0 65.549
Kob 99 951 29673 129.624
Salg og afdrag 0 8977 8.977
Omklassificering 0 0 0
Finansielle aktiver | alt 267.819 67.049 334.868
21
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investeringer (fortsat)
2021
Kapitatan-
dele i dat- Udlén til
tervirk- dattervirk-

thr. somheder somheder Total
Balancs 1. januar 18.753 6.218 24971
Gevinsler eller lab i alt® 14.800 0 14.900
Kab 68.700 42.720 111,420
Salg og afdrag -34 2.585 -2.619
Omklassificering 0 0 0
Finanslelle aktiver | ali 102.319 46.353 148.672

* Alle govinsier og tab indregnos som vaerdireguleringor af datervirksomhedar i resultatopgsrelsen. Der or
intet at indregne i anden totalindkomst. Der or ingen overfarslor til efler fra nivoau 3 i 2022 og 2021.

Usikkerhed om mdling af investoringer

Portefoljevirksomhedar er primaert sma og mellemstore danske unoterede virksomheder. Selskabet
invasterer i mango forskefligo nicher inden for teknologi, produktion, handel og sorvice - ofie mad hej
cksporiandol og internationale ambitioner.

Kapilalandele males til dagsvanrdi. Da der ikke er noget aktivt marked for sddanne eller lignendo aktiver,
fastsanttes dagsvaprdion af kapitalandelene som navnt foran ved hjaelp af multiplo-baseret vaordiansanitol
sosmetode og antagelser foretage! af forvalteren. Malingon af investeringoma er derfor i sagens natur be
hasftol mod usikkerhed.

Investeringemo i kapilalandele er underagt individuelle risici, herunder, man ikke begraenset Lil, lokale ope
rationelle risici, miljerisici, politiske risici samt compliance-fisici og andre relatorede risici for sma og mellem
slore danske unoterede virksomheder. Ved fastsaeticlson af dagsvanrdien af investeringeme tager forvalte
ron hensyn til virkningen af disse risici. Risiciene kan potentieft materialisare sig negativi i forhald til forval
terens forventininger, hvilket vil plvirko dagsvanrdion negativi.

Andre tligodehavendar (omsatningsaktiver)
Lhr.

2022 2021
Tilgodohavender hos Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS ] 219
Andra tilgodehavender 962 521
Andre tligodohavender | alt 962 740

Kapitaiforvalining og indskudt kapital

Selskabets egenkapital omfattor indskudt kapilal og andre cgonkapitalresorver, der kan henfares il
kommanditisterne i selskabot. Dan (orpligtede kapital udgjordo 601.000 Lkr. pr. 31. december 2022, hvoraf
300.500 tkr. ikke var kaldt.

Selskabots mal med kapitalforvalining cr al opna dot hejest mulige ekonomiske afkast af kommanditisternes
indskud vod at forelage, udvikie og roalisero investoringer i sma og mallomstore danske unotercedo virksom
heder.

Seiskabol kalder kapital fra kommanditisteme efter behov i forbindelse med udierelso af akiwvitoter | hoenhold
til kommanditafiaten.

22

>



Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrappon 2022

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til &raregnskab

Finansiel risiko

Solskabats formal med risikostyring er at skabo og beskytte kommanditistornes investoring og afkast. De
flaste risici er forbundot med solskabets investeringsaktivitelor, se nole 6 for detaljer og nedenfor for opsra

tionel risiko i dattarvirksomheder og portefaljovirksomhader. Selskabet or desuden eksponeret for renteri

siko, fkviditetsrisiko og kroditrisiko.

Operationel risiko | dattervirkeomheder og portefaijevirksomheder

Operationat ristko or risikoon for dirokie eller indirekte tab som felge af en lang rackke Arsager i forbindelse
med do procassef, den teknologi og den infrastruktur, som er etablerct i dahervirksomheder og portefeljo
virksomheder.

Selskabot arbejder labende med at reducere danne risiko gennem tat opfelgning af den enkelte virksom
hed. Detie gennomiores bl.a. ved, al seiskabat har minimum en roprassentant i bestyrelsen i hvor af
portefaljovicksomhederme.

Risikostyringsstruktur

Selskabats forvalter or ansvarlig for al identificere og kontroflere risici og for at sikre, al investeringer foreta-
ges i overensstemmeise med kommanditafialen. Don nodsatte investeringskomite gennemgér afle forslag
fra forvalteren vedrarende foretagolse oltor reafisoring af investeringer.

Dansk Cjorkapital Kompiementar V ApS forer tilsynet med detis.

Rislkobegrasnsende

Selskabel har investoringspolitikker, der beskriver dets ovorordnede forretningssirategior, dets riskotote
rance og dots generelle risikostyringsfilosofi for investeringeme, og som safter rammen for forvalierens
indgaelse af investeringer.

Renterisiko

Renterisiko or risikoen for, at dagsvaordien eoller fremtidige pengestremme for ot finansielt instrument vil
svinge pa grund af andringor | markedsrenien. Der henvises Lif note 6 for ekspaneringer mod investeringer
i udian, hvor dagsvasrdion af investeringeme er eksponeret for asndringer i renterisikoen.

Sciskabots indestionder og lanolompliglelser hos pengeinstilut afholdes med fiydende ronte. Selskabots
udlan 6l dattervirksomheder bestar ligeledas af An med flydende rento, der svarer til kassekreditrenton fra
uafthangigt pengoinstitut til ot interval pd 1,7% - 4,2% i 2022 (1,7% - 1,8% i 2021).

Selskabel har begraznsel svrige rontcbazrende liigodehavender og ganid.

Likviditetsrisiko

Likviditotsrisiko er risikoen for, at selskabet ikke vil vasre § stand il at oplylde sine ekonomiske forpligteisor,
ndr de forfalder. Forvalteren overvager lobende likviditoispasitioner og risikoen for mangol pA midler.

Selskabot vil indkalde kapital fra kommanditisterne efter bohov for at gare det muligt for selskabet al forctage
invastoringer, betalo udgifter afholdt af selskabol og ovorholde eventuolle forpligtelser.
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Finansial risiko (fartsat)

Nedenstiende tabel opsummerer lgbatidsprofilan for selskabets finansielle passiver baserot pd kontraktligt
udiskontoreda indlaegter og betalingor:

Regnohkats-
F ¥ F Ingen fast mesig
(1-2 tndenfor 1 br  mailom 1.5 4r efter 5 A&r tobetid 1ait vaerd)
2022
Forpigteiser
Leverandarer af tienesteydeiser 803 0 0 0 803 803
Andan g=id 412 0 ] 1.302 1.714 1.714
Finansielle forpligtelser i al 1215 0 0 1.302 2517 2517
Regrskates-
F F F ingen taxd maesig
(T3 thdenfor t &5 meilem 1.6 &r eher s Ar tobefid 1ant (=0
2021
Fopigtelser
Leverandorer af tienesteydalser a 0 0 [} 0 0
Anden gaid a 0 0 261 261 261
Finansielle forpligtelser i sl 0 0 0 261 261 261
Kreditrisiko

Kroditrisiko or riskoen for, at modparton i et finansielt instrument vil pafare seolskabet of akonomisk tab ved
ikko at opfylde on forpligtaisa. Selskabet er udsat for risikoen for kreditrelaterode tab, der kan opsti som
falgo af, at en modpart eflor kommanditist ikke er i stand til efler ikke vil oplylde sine kontraktlige forpligteiser.
Disse kredileksponeringer findes inden for udidn, tilgodehavender og likvide beholdningar.

Det er selskabets politik at indga finansiefle instrumenter med velrenommerede madpartor.
Seiskabol havde hverken i 2022 efler 2021 nedskrivningsiab pa udian og tigodahavender.

Den regnskabsmapssige vaordi af setskabets finansielle instrumonter, som oplyst i opgarelsen af finansiel
stilling, udgor den maksimalo krediteksponaring, hvorfor der ikke gives nogen saprskill oplysning. Der hon
vises til opgorelson af finansiel stifling.

Valutarislko

Valutarisiko or risikoen for, at vaordien af ot finansiell instrument vil svinge pa grund af axndringer i valula
kurser.

Selskabel afholder primaert dercs handler, udgifier samt seciskabets investeringer (investoringor i
portefoljevirksomheder og udlian) i DKK, hvorfor selskabaot ikke pavirkes vassentligt af valutarisici.

Selskabot bliver pavirket indirekio gennom deres invosleringer, som handler sami afholdar sine udgifier i
udenlandsk valsia. Nanvnevaprdigt har enkolte af seiskabemo invosteringsaktiviteter i Asien, som derved
udgar en indirekie valutarisici.
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Noter til rsregnskab

Oplysninger om nartstiends parter
Ingen enkeltseiskaber elter parsoner udaver kontrol aver Dansk Ejerkapital V K/S.

Felgende parter betragles som naeristaende partor i selskabot:

Dansk Ejorkapital Komplomentar V ApS, som selskabets komplementar, anses som varende en naprsta
endo part

Endvidere anses Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS, som seiskabats lorvalter, at vasre en naoristdendo part.
Selskabol har gasld til Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS pd 803 Lkr. hvitket fremgér af balancen undor
leverandarer af tienasteydelser.

Alle transakiioner med narristiende parter er skel pA markedsmasssige vitkar.

Dattervirksomhedor

Transaktioner of mellemvasrender med portofofjevirksomheder og dattervirksomhoder oplysos i note 6.
Solskabols udlin til dattervirksomheder udgor 67.049 tLkr. {2021: 46.353 tkr). Ronteindiaegtor fra
dattervirksomhoder udgar 1.397 Lkr. (2021 : 540 tkr.).

Eventualforpligtelssr of slkkerhadssillieiser

Dear pahviler ikke salskabet eventualforpligtelser eller sikkarhedsstillalser.

Resultatdisponering
thr. 2022 2021
Forsiag til resufiatdisponering
Ovarfen til reserve for opskrivningor 96.775 15.352
Overisrt resullat 39.924 6.233
56.851 9.119
5
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Noter til drsregnskab

Forklaring af overgangen il IFRS
Detio er selskabets forste arsregnskab praasonterot | overensstemmelse med (FRS.

De regnskabsprincipper, dor ar beskrevet i note 1, er anvendt til al udarbejde seiskabots farste Arsregnskab
pr. 31. december 2022, sammenligningstal pr. 31. dccember 2021 og totalindkomstopgarelsen for 2021,
sami primo IFRS balancen pr. 1. januar 2021, som er selskabets ovargangsdalo fra dansko regnskabsprin
cipper (ARL) iil IFRS.

| forbindelse med udarbejdelsan af primo IFAS balancen har seiskabet foretagst nogle justersinger af regn
skabstallene i forhold til dem, der tidgore or rapporteret i regnskabat, der blev udarbajdot i henhold 1 ARL.
Effektan af overgangen fra ARL til IFRS pa seiskabets totafindkomstopgaretso, balance, egenkapitalopgo
relsen og pengastremopgaralso er narmerna beskrevet | donne note.

Afstemning af totalindkomstopgorelse

2021
Etfekt af
overgangen
thr. ARL til IFRS IFRS
Indkamst fra portafaljen
Vaordireguleringer af dattervirksomhedor 452 15.352 14.900
Renteindtagter 540 0 540
Andre indizegtar 246 0 246
Indkomst fra portefeljen | alt 334 15.352 15.686
Omkostninger
Administralionsomkostninger 6.391 0 6.391
Omkostninger [ alt 6.391 0 6.391
Resuitat for finanslelle poster -6.057 15.352 9.295
Finansiellc omkostninger 176 0 176
Arats resufiat 6.233 15.352 9.119
Anden tolalindkomsi 0 0 0
Arets 1otalindkomst 6233 15.352 9.119

| henhold til Arsregnskabsiovon blov urcaliserede vaosrdiraguleringer af dattervirksamhador indregnat direkto
i egenkapitalen. Som folgo af overgangen til IFRS blivor urealiserede vardireguteringor at dattorvirksomho
der indregnet i rosultatopgareisen. Donno effekt udgjorde 15.352 thr. i 2021.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til 4rsregnskab
Forklaring af overgangen til IFRS (fartsat)

Afstomning af overgangseffekter pd balancen

Lhr.

AKTIVER

Invesleringer

Kapilalandelo i dattervirksomheder
Udlan til dattervirksomhedar

Investeringer | alt

Tiligodehavender
Tilgodchavender hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender | alt
Likvide beholdninger
AKTIVERIALT

PASSIVER

Egonkaplital

Stamkapital

Resorve for opskrivningor
Ovetlort resuliat

Egenkapital | alt

Ganldsforpligteisar

Kortfristade gmldsiorpligtelser
Leverandarer af tjenesioydelsor

Gald til Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS

Kortfristede gmidsforpligteiser i alt
Ganldsforpligtelser [ alt
PASSIVERI ALT

Dansk Ejerkapital V /S

Arsrappon 2022
01.01.2021
Effela af
overgangen

ARL til (FRS FRS
18.753 0 18.753
6.218 0 6.218
24.971 0 24.971
56 0 56
287 0 287
343 0 343
32.669 0 32.669
57.983 1] 57.983
60.100 0 60.100
5.375 0 5.375
7.628 0 7628
57.847 0 57.847
0 136 136
136 -136 0
136 0 136
136 0 136
57.883 0 57.983
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til drsregnskab
Forklaring af overgangen tll IFRS (fortsat)

Afstemning af overgangseffekter pa balancen

ks,

AKTIVER

Investeringer

Kapitalandela i datlervirksomheder
Udian til dattervicksomhedar

Investeringer | alt

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Tilgodehavender hos Dansk Ejerkapital Forvalining ApS
Andro tilgodchavender

Tilgodehavender | alt
Likvide behaldninger
AKTIVERIALT

PASSIVER

Egenkapital

Stamk

Roserve for opsknavninger
Overfart resuftal

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelsar
Kortfristedo gaidsforpligteiser
Anden gaid

Kortiristede gaidsiorpligtelser i alt
Galdsforpligtelser l alt
PASSIVERIALT

Dansk Ejerkapital V K/S

Arsrappon 2022
31.12.2021
Effekt af
overgangen
ARL til IFRS IFRS
102.319 0 102.319
46.353 0 46.352
148.672 [1] 148.672
44 4] 44
219 219 .
521 219 740
784 0 784
37.971 0 37.971
187.427 0 187.427
180.300 0 180.300
20.727 0 20.727
13.861 0 13.861
187.166 0 187.166
261 0 261
261 0 261
261 0 261
187.427 0 187.427
28
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2022

Noter til drsregnskab

Forklaring af overgangen tll [FRS (forisat)

Afstomning af overgangseffekter pd Egonkapitalopgoreisen

Reserve

Stam- for op-
Lhr kepitel _ shrivaing
Egenkapital 1. januar 2021 - ARL 60.100 5.375
Aendring ifm. implementering ti IFRS 0 Q
Egenkapital 1. januar 2021 - IFRS 60.100 53715
Egenkapital 31. december 2021 - ARL 180.300 20.727
Andring ifm. implementaring t IFRS [}] 0
Egenkapital 31. december 2021 - [FRS 180.300 20727
Afstemning af overgangseffoktor ps pengestromsopgorelsen
tha. ARL
Arots resufiat 6.233
Vardireguleringor i alt, tibagefart 452
Tilskrevne rentor, tilbagefort -540
Aendringer i tigodahavendor 441
fEndringer i kortfristet ganld 125
Pengestram fra driftsresultat -6.637
Erhvervelse af kapitalandelo i dattervirksomheder -68.700
Udstedetise af udian 42180
Salg af kapitalandotle M
Afdrag/indfrielso af udian 2.585
Pengestrom fra investoringsaktivitet -108.261
Udlodning kapitalajera 0
Indskud af stamkapital fra kapitalejere 120.200
Pengostram fra finansieringsaktivitaet 120.200
Arats pengestrom 5.302
Likvide beholdninger, primo 32.669
Likvide behaldninger, ultima 37.971

Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrapport 2022

otultat
-1.628
-7.628
-13.861

-13.861

Virkning af
overgangen
til IFRS

15.352

&
o0 [- AN ~-2-N-N-] (-4 OOOE

(=2 -]

Egenkapi-
tal i ah

57.847
57.847
187.166

187.166

9.119
-14.900
540
441
125

-6.637

-68.700
42.180

2585
-108.261

120.200
120.200

5.302
32.669

37871

Overgangseffakter pa pengostreamopgarolsen ved overgangen fra Arsregnskabsloven 1dl IFRS er som falge
af, at arels urealisereda vaerdiregulening af investeringar i dattervirksomheder bliver indregnot i resultatop
garoisen som falge af avergangen. Der henvises it respektive foridaringor i tilknytning 1} resultatopgoroisen

og balancen i denne note.
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