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Dansk Ejerkapital V K/S
( Arsrapport 2023

Ledelsespategning

Direktionen i Dansk Ejerkapital Komplementar V ApS, som tegner Dansk Ejerkapital V K/S, og bestyrelse
og direktion i Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS, som forvalter Dansk Ejerkapital V K/S har dags dato
behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023 for Dansk Ejerkapital
V K/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de for-
hold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 23. februar 2024
Direktion / Dansk Ejerkapital Komplementar V ApS og Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS:

Dan Hgjgaard Jensen

Bestyrelse i Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS:

Formand, Henrik Thulesen Ino Dimsits

Dan Hgjgaard Jensen
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Dansk Ejerkapital V K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Dansk Ejerkapital V K/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023,
der omfatter totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestramsopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter IFRS Accounting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023 i overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav og IESBA Code.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde
et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet
pa 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 gare dette.
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Den uafhangige revisors revisionspategning (fortsat)

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hogj 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 gael-
dende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer
pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e  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 usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er
tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kebenhavn, 23. februar 2024
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR nr. 30 70 02 28

Seren Smedegaard Hvid Rasmus Berntsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne31450 mne35461
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Navn: Dansk Ejerkapital V K/S

Adresse: Ngrre Sggade 35, 5., 1370 Kegbenhavn K, Danmark
Telefon: +45 33 36 89 99

E-mail: info@danskejerkapital.dk

Hjemmeside: www.danskejerkapital.dk
Registreringsnr.: CVR-nr. 40 68 66 06

Hjemsted: Kebenhavn, Danmark

Juridisk struktur: Kommanditselskab

Regnskabsperiode 1. januar — 31. december

Stiftelse: 1. august 2019

Komplementar: Dansk Ejerkapital Komplementar V ApS

Komplementarselskabet tegner selskabet.

Direktion hos komplementaren: Dan Hgjgaard Jensen

Forvalter: Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS
Direktion hos forvalter: Dan Hgjgaard Jensen
Bestyrelse i forvalter: Formand Henrik Thulesen

Ino Dimsits

Dan Hgjgaard Jensen

Revisor: EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Dirch Passers Alle 36, Postboks 250, 2000 Frederiksberg, Danmark
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

[ tkr. 2023 2022 2021 2020 2019 |

Hovedtal

Indkomst i alt fra portefaljen 198.328 67.506 15.686 5.466 -
Resultat for finansielle poster 185.374 56.974 9.295 983 -2.936
Resultat af finansielle poster 258 -123 -176 -274 -26
Arets resultat 185.632 56.851 9.119 709 -2.962
Arets totalindkomst 185.632 56.851 9.119 709 -2.962
Balancesum 734.667 366.734 187.427 57.983 59.175
Egenkapital 730.149 364.217 187.166 57.847 57.138
Nogletal

Overskudsgrad 93,6% 84,2% 58,1% 13,0% -
Soliditetsgrad 99,4% 99,3% 99,9% 99,8% 96,6%
Egenkapitalforrentning (arets resultat) 33,9% 20,6% 7,4% 1,2% -
Egenkapitalforrentning (arets totalindkomst) 33,9% 20,6% 7,4% 1,2% -

De i hoved- og nagletalsoversigten anfarte nagletal er beregnet saledes:

Arets resultat+100

Overskudsgrad: - -
Indkomst i alt fra portefplje
. 3. Egenkapital,ultimox100
SolLdztetsgrad: L
Passiver i alt,ultimo

Arets resultat+100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning (drets resultat):

Arets totalindkomst+100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning (rets totalindkomst):
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Ledelsesberetning

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Dansk Ejerkapital V K/S blev stiftet i 2019. Selskabet blev endeligt etableret i november 2019 ved final
closing med et kapitaltilsagn pa 601 mio.kr.

Dansk Ejerkapital aktivitet er besiddelse af kapitalandele i danske unoterede virksomheder med en
omseetning pa typisk mellem ca. 75-500 mio.kr. og et EBITDA pa mellem 10-40 mio.kr., med det formal at
udvikle virksomhederne over en arreekke med henblik pa senere afhaendelse. Der investeres ikke i
opstartsvirksomheder og i kriseramte virksomheder. Dansk Ejerkapital er altid minoritetsaktionaer initialt og
er ikke bundet til bestemte brancher, men prioriterer B2B-fokuserede virksomheder.

Dansk Ejerkapital investerer i forbindelse med behov for kapital til:
e Vaekst — enten organisk eller i forbindelse med fusioner/opkab
e Ejer- og generationsskifte — enten familiemaessigt eller i forbindelse med MBO/MBI
e Delkapitalisering — nar nuvaerende ejer(e) vil saelge en andel fra, men fortsat beholde minimum
50% af virksomheden frem mod en samlet senere exit.

| forbindelse med etableringen af Dansk Ejerkapital V K/S foretages der alene opfglgningsinvesteringer i de
avrige Dansk Ejerkapital selskaber.

Arets resultat og udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold

Arsrapporten for Dansk Ejerkapital V K/S udviser en totalindkomst pa 185,6 mio.kr.

Veerdien af investeringer i portefaljevirksomheder udger 730,9 mio.kr. pr. 31. december 2023.

Veerdien af virksomhederne er ultimo 2023 opgjort til dagsveerdi, hvilket indebaerer savel positive som ne-
gative veerdireguleringer. Veerdireguleringer i arsrapporten omfatter ogsa realiseret gevinst/tab ved afhzen-
delse og deklareret udbytte.

Avrets resultat er bestar vaesentligst af udbytter fra dattervirksomheder i 2023 14,0 mio.kr. samt urealiserede
veerdireguleringer med 179,1 mio.kr. Af de urealiserede veerdireguleringer indgar realiserede avancer i
dattervirksomhederne med 124,2 mio.kr. i 20283.

12022 blev der forventet et resultat for 2023 i intervallet 40-70 mio.kr. Det hgjere resultat kan henfares til et
hurtigere afheendelse i aret af en virksomhed end forventet. Virksomheden var ejet i ca. et ar.

| 2023 er der foretaget falgende nyinvesteringer i syv virksomheder og der er nu 15 virksomheder i
portefglijen. Arets nye investeringer er foretaget i:

e Hans Aa Group som er en farende producent i sin niche af afdaekningslesninger til primeert
vindindustrien, sekundeert til life-saving equipment og landbrugsindustri.

e CN3 som er en radgivnings- og softwarevirksomhed, der leverer digitale ydelser til komplekse
infrastrukturprojekter indenfor bygge- og anleegsbranchen.

e  Standoutmedia som er et af Danmarks fgrende webbureauer med speciale i online markedsfaring
og WordPress-udvikling.

e Logitrans som harer til en af de ferende udbydere af internt transport- og h&ndteringsmateriel il
blandt andre medicinal- og levnedsmiddel-industrier.

e Helsam Gruppen som er en farende dansk akter indenfor helsekost og naturlaegemidler.

e HMK Bilcon som producerer aluminiumstanke og andre containerlgsninger til lastvogne med
kunder indenfor iszer forsvarsindustrien, men ogsa B2B-segmentet.

e Zolo International Trading som er en dansk tradingvirksomhed indenfor non-food produkter, der
udvikler og importerer varer fra et stort netveerk af leverandgrer i Asien.
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Ledelsesberetning (fortsat)

Balancesum og kapitalstruktur

Arsrapporten for Dansk Ejerkapital V K/S udviser en balancesum pa 734,7 mio.kr. og en egenkapital 730, 1
mio.kr.

Investorerne har indskudt 480,8 mio.kr. i stamkapital, som udger 80% af den samlede stamkapital pa 601
mio.kr.

ESG-rapport og initiativer

Starstedelen af Dansk Ejerkapitals portefeljevirksomheder har internationale kunder, der alle har tydeligt
kommunikerede malsaetninger inden for ESG. Dermed er dét at kunne fremstille produkter og serviceydelser
pa en sa ansvarlig made som muligt, blevet et ufravigeligt krav for at kunne klare sig i den internationale
konkurrence.

Dansk Ejerkapital arbejder derfor med ESG (Environment, Social, Governance) som en integreret del
af veerdiskabelsen ude i portefaljeselskaberne. Gennem en arlig kortleegning og opfalgning pa tveers
af portefaljen styrker vi vores arbejde med baeredygtighedsrisici. Vi understatter portefoljeselskaberne
med en raekke tilbud sammen med eksterne samarbejdspartnere om veerktgjer og anerkendte metoder
(CO2 regnskaber, assistance til udarbejdelse af Code of Conduct, whistleblowerordning, ESG-netveerk
m.m.). Dette har bl.a. resulteret i en ESG toolbox, der skal anskueliggare muligheder og tiltag afheengig
af de enkelte selskabers behov.

1 2023 har vi ligeledes oprettet en "Vidensportal”, hvor portefgljeselskaberne bl.a. har adgang til tidligere
afholdte webinarer, relevante rddgiverkontakter samt rammeaftaler i form af en faelles whistleblowerordning
og ESG toolboxen m.m.

| skrivende stund er arbejdet med ESG-rapporten for 2023 i fuld gang. Det er tredje gang, at Dansk
Ejerkapital udgiver en ESG-rapport bygget pa en intern kortleegning og analyse af ESG-niveauet i Dansk
Ejerkapital og vores portefglieselskaber. Mens 2022-rapporten var baseret pad en netop gennemfort
veesentlighedsanaly-se, tager rapporten for 2023 udgangspunkt i de initiativer, der blev igangsat som falge
af konklusionerne fra denne analyse — heriblandt vores ESG toolbox.

| forleengelse af fgrnaevnte tilbud samt den arlige kortleegning og ESG-rapport bliver der ogsa lgbende
arbejdet med ESG ude i bestyrelserne. Derudover har Dansk Ejerkapital siden 2021 veeret medlem af UN
Global Compact, hvor vi hvert ar deler vores Communication on Progress samt erklaering om fortsat stotte
til initiativet.

De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for
miljgmaessigt beeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS er registeret hos Finanstilsynet som forvalter af alternative
investeringsfonde og forvalter for Dansk Ejerkapital V K/S.

Idet kapitaltilsagn i Dansk Ejerkapital-selskaberne er under lovgivningens graenseveerdi, skal Dansk Ejerka-
pital V K/S ikke antage en depositar.

Begivenheder efter statusdagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har veesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.

Forventet udvikling

Dansk Ejerkapital tilbydes lebende en raekke potentielle muligheder for investering. Det er forventningen, at
Dansk Ejerkapital V K/S feerdiginvesteres i 2024 med én ny virksomhed og dermed afslutter
investeringsperioden i selskabet.

Det er forventningen, at der sker closing mht. kapitaltilsagn i Dansk Ejerkapitals nyeste selskab i raekken
Dansk Ejerkapital VI K/S i 1. halvar af 2024.

Der forventes i 2024 et resultat i niveauet 80-100 mio.kr., idet der fortsat er positiv udvikling i selskabets
portefglje af virksomheder.



Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Totalindkomstopgorelse

Note

t.kr.

Indkomst fra investeringsportefgljen
Veerdireguleringer af dattervirksomheder
Renteindteegter

Andre indteegter

Indkomst fra portefeljen i alt

Omkostninger
Administrationsomkostninger

Omkostninger i alt
Resultat for finansielle poster

Finansielle poster
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Finansielle poster i alt
Arets resultat

Anden totalindkomst
Arets totalindkomst

Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrapport 2023

2023 2022
193.072 65.549
4.276 1.397
980 560
198.328 67.506
12.954 10.532
12.954 10.532
185.374 56.974
258 -

- -123

258 -123
185.632 56.851
0 0
185.632 56.851




Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Balance

Note

6,10

t.kr.

AKTIVER

Investeringer

Kapitalandele i dattervirksomheder
Udlan til dattervirksomheder

Investeringer i alt

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital

Stamkapital

Reserve for opskrivninger
Overfart resultat

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser
Kortfristede geeldsforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter
Leverandarer af tjenesteydelser
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt
Geeldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Dansk Ejerkapital V K/S

Arsrapport 2023

31.12.2023 31.12.2022
601.999 267.819
128.863 67.049
730.862 334.868

192 0
3.613 962
3.805 962

- 30.904
734.667 366.734
480.800 300.500
305.924 117.502
-56.575 -53.785
730.149 364.217
2.432 -

- 803

2.086 1.714
4.518 2,517
4.518 2.517
734.667 366.734
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Egenkapitalopgorelse

t.kr.

Egenkapital 1. januar 2022
Indbetalt kapital i aret

Udloddet udbytte i aret

Arets afgang

Overfert via resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2022

Egenkapital 1. januar 2023
Indbetalt kapital i aret

Udloddet udbytte i aret
Overfert via resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2023

Stamkapitalen pa 480.800 t.kr. udger 80% af det samlede tilsagn pa 601.000 t.kr.
restforpligtelse udger 120.200 t.kr.

Dansk Ejerkapital V K/S

Arsrapport 2023

Reserve for Overfort Egenkapital
Stamkapital opskrivning resultat ialt
180.300 20.727 -13.861 187.166
120.200 0 0 120.200
0 0 0 0

0 0 0 0

0 96.775 -39.924 56.851
300.500 117.502 -53.785 364.217
300.500 117.502 -53.785 364.217
180.300 0 0 180.300
0 0 0 0

0 188.422 -2.790 185.632
480.800 305.924 -56.575 730.149

Kommanditisternes

11



Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Pengestromsopgorelse

t.kr.

Avrets resultat

Veerdireguleringer i alt, tilbagefart
Tilskrevne renter, tilbagefart
FAEndringer i tilgodehavender
FAEndringer i kortfristet geeld

Pengestrom fra driftsresultat

Erhvervelse af kapitalandele i dattervirksomheder
Udstedelse af udlan

Salg af kapitalandele

Udbytte fra dattervirksomheder

Afdrag/indfrielse af udlan

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Udlodning kapitalejere
Indskud af stamkapital fra kapitalejere

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrom
Likvide beholdninger, primo

Likvide beholdninger/kreditinstitutter, ultimo

Dansk Ejerkapital V K/S

Arsrapport 2023

2023 2022
185.632 56.851
-193.072 -65.549
-3.983 -1.397
-2.842 -178
-431 2.256
-14.696 -8.017
-155.109 -99.951
-79.155 -28.276
0 0

14.000 0
21.324 8.977
198.940  -119.250
0 0
180.300 120.200
180.300 120.200
-33.336 -7.067
30.904 37.971
-2.432 30.904
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Anvendt regnskabspraksis

Vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger, skon og forudseetninger
Standarder, der er udstedt, men endnu ikke tradt i kraft
Finansielle poster

Administrationsomkostninger

Investeringer

Andre tilgodehavender (omsaetningsaktiver)
Kapitalforvaltning og indskudt kapital

Finansiel risiko

Oplysninger om neertstdende parter
Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Resultatdisponering
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Dansk Ejerkapital V K/S
( Arsrapport 2023

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Noter til arsregnskab
Anvendt regnskabspraksis

Oplysninger om selskabet

Arsregnskabet for Dansk Ejerkapital V K/S for 2023, der sluttede den 31. december 2023, blev godkendt af
Dansk Ejerkapital Komplementar V ApS den 23. februar 2024. Dansk Ejerkapital V K/S er et komman-
ditselskab, der er stiftet og hjemmehgrende i Danmark.

Generelt

Arsregnskabet for Dansk Ejerkapital V K/S er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS Accounting
Standard som vedtaget af EU og de bestemmelser, der gaelder for virksomheder i regnskabsklasse C-
mellem i henhold til arsregnskabsloven.

Arsregnskabet er udarbejdet pa baggrund af standarder og fortolkninger, der er gaeldende pr. 31. december
20283. Implementeringen af IFRS 17 har ingen effekt for arsregnskabet.

Arsregnskabet er udarbejdet pa grundlag af historisk kostpris, bortset fra de finansielle aktiver, der klassifi-
ceres og males til dagsvaerdi gennem resultatet. Arsregnskabet praesenteres i DKK, og alle veerdier afrundes
til neermeste tusinde i DKK, medmindre andet er angivet.

Den anvendte regnskabspraksis er identisk med sidste ar.

Koncernstruktur og aktivitet

Selskabet er en investeringsenhed. Selskabet har derfor besluttet at anvende undtagelsen i IFRS 10 til ikke
at udarbejde koncernregnskaber, og i stedet regnskabsmaessigt behandles de kontrollerede dattervirksom-
heder til dagsvaerdi gennem resultatet i overensstemmelse med IFRS 9.

Funktionel og preesentationsvaluta

Selskabets afkast er primaert DKK-relateret, kapitalen er rejst i DKK, og praestationen vurderes i DKK-termer,
og selskabets likviditet forvaltes ogsa i DKK. DKK er saledes selskabets funktionelle valuta. Selskabets
preesentationsvaluta er ogsa DKK.

Totalindkomstopgorelse

Veaerdireguleringer af dattervirksomheder

Veerdiregulering af dattervirksomheder indeholder positive og negative vaerdireguleringer af kapitalandele i
dattervirksomheder, samt veerdiregulering af udlan til dattervirksomheder og portefeljevirksomheder.
Veerdireguleringerne bestar af positive og negative urealiserede veerdireguleringer, realiserede gevinster og
tab samt besluttet udbytte fra dattervirksomheder.

Renteindteaegter

Renteindteegter omfatter renter pa udlan, der males til dagsveerdi og indregnes i resultatopggrelsen i den
periode, de vedrarer.

Andre indteegter

Andre indtaegter omfatter administrative ydelser til dattervirksomheder og indregnes i den periode, de leve-
res.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration m.v. Omkostningerne indregnes i
resultatopgerelsen, i takt med at de palgber.
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Dansk Ejerkapital V K/S
( Arsrapport 2023

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Noter til arsregnskab
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, som indregnes i resultatopgerelsen i den periode,
de vedrgrer.

Balancen
Investeringer

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder er de selskaber, som selskabet investerer i for at skabe merveerdi for
selskabets investorer.

| overensstemmelse med undtagelsen i IFRS 10 Koncernregnskaber konsoliderer selskabet ikke dattervirk-
somheder i &rsregnskabet. Investeringer i dattervirksomheder er regnskabsmaessigt behandlet som finan-
sielle instrumenter til dagsveerdi gennem resultatet i overensstemmelse med IFRS 9.

Indledende maling

Investeringer i dattervirksomheder males ved fgrste indregning til dagsveerdi, typisk baseret pa kontante
tilfarsler til selskaberne eller vederlag, som betales for keb af aktierne i dattervirksomheden.

Efterfalgende maling

Herefter méles investeringer i dattervirksomheder til dagsvaerdi gennem resultatopgerelsen. Veerdiregule-
ringer registreres i resultatopgerelsen.

For dagsveerdien af investeringer i dattervirksomheder henvises til note 6.

Udbytte fra investeringer i dattervirksomheder indregnes i resultatopgerelsen pa tidspunktet for beslutningen
(normalt pa tidspunktet for vedtagelsen pa den ordinzere generalforsamling).

Udlan

Ud over kapitalandele i dattervirksomheder udsteder selskabet lan til dattervirksomhederne og evt.
portefaljevirksomhederne. Udlanene forvaltes, og resultaterne evalueres baseret pa udvikling i dagsveerdi
med formal om at skabe meerveerdi for selskabets investorer.

Indledende maéling

Ved farstegangsindregning méles lanene til dagsveerdi, typisk svarende til lanets nominelle starrelse, der
udbetales pa indvilgelsestidspunktet.

Efterfalgende maling

Herefter males udlanene til dagsveerdi gennem resultatopgerelsen. Veerdireguleringer registreres i resultat-
opgarelsen.

For dagsveerdien af udlan henvises til note 6.
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Dansk Ejerkapital V K/S
( Arsrapport 2023

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Noter til arsregnskab
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender

Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
revurderes med nedskrivning til imgdegéelse af forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvider omfatter bankindskud, likvide beholdninger og indestdende hos SKAT pa skattekonto.

Stamkapital

Stamkapital bestar af indbetalt kapital fra selskabets investorer.

Reserve for opskrivninger

Reserve for opskrivninger omfatter positive vaerdireguleringer af dattervirksomheder. Reserven kan ikke be-
nyttes til udbytte eller daekning af underskud. Reserven reduceres eller oplgses, hvis de indregnede datter-
virksomheder afheendes. Dette sker ved overfarsel til overfart overskud.

Overfort resultat

Overfart resultat bestar af akkumuleret gevinst og tab, justeret for udlodninger i lgbet af selskabets levetid.

Anden gaeld

Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Skat

Selskabet er et kommanditselskab og som falge heraf ikke et selvsteendigt skattesubjekt. Der afsezettes sa-
ledes ikke skat i arsregnskabet.

Neertstaende parter

Alle transaktioner med nzertstdende parter er sket pa markedsmaessige vilkar. Der henvises til note 10 for
yderligere information.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopgerelsen viser selskabets pengestremme fra arets drifts-, investerings- og finansieringsvirk-
somhed, arets eendringer i likvide beholdninger samt selskabets likvide beholdninger primo og ultimo aret.
Pengestremsopgerelsen udarbejdes efter den indirekte metode.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrem fra driftsaktiviteter opgares som arets resultat reguleret for ikke kontante driftsposter og een-
dringer i driftskapital.

Pengestrom fra investeringsaktiviteter

Pengestram fra investeringsaktiviteter omfatter betaling i forbindelse med kab og salg af virksomheder og
aktiviteter samt kab og salg af finansielle aktiver, inkluderet udlan.

Pengestrom fra finansieringsaktiviteter

Pengestram fra finansieringsaktivitet omfatter indbetaling af kapital fra investorerne og udlodning til investo-
rerne.

16



Dansk Ejerkapital V K/S
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Noter til arsregnskab

Vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger, sken og forudsatninger

Udarbejdelsen af selskabets arsregnskab krzever, at ledelsen foretager vurderinger, sken og forudsaetnin-
ger, der pavirker de rapporterede belab, der er indregnet i arsregnskabet, samt oplysning om eventualfor-
pligtelser. Usikkerhed med hensyn til disse forudsaetninger og sken kan resultere i resultater, der kan kraeve
en vaesentlig regulering af den regnskabsmaessige veerdi af det berarte aktiv eller forpligtelse, der pavirkes
i fremtidige regnskabsperioder.

Vurderinger

| forbindelse med anvendelsen af selskabets regnskabspraksis har ledelsen foretaget falgende vurderinger,
som i starst grad har pavirket de belgb, der er indregnet i arsregnskabet:

Vurdering som investeringsvirksomhed

Virksomheder, der opfylder definitionen af en investeringsvirksomhed i IFRS 10, skal male deres dattervirk-
somheder til dagsveerdi over resultatopgerelsen i stedet for at konsolidere dem. De kriterier, der definerer
en investeringsenhed, er falgende:

e  Envirksomhed, der modtager midler fra en eller flere investorer med det formal at give disse investo-
rer investeringsforvaltningstjenester.

e Envirksomhed, der forpligter sine investorer til, at dens forretningsmeessige formal er at investere
midler udelukkende til afkast fra kapitalforagelse, investeringsindkomst eller begge dele.

e  Envirksomhed, der maler og evaluerer resultaterne af stort set alle sine investeringer pa dagsveerdi-
basis.

Investeringsaftalen beskriver selskabets mal om at opna det hgjest mulige skonomiske afkast af investorer-
nes forpligtelser ved at investere i danske fremstillingsvirksomheder og andre virksomheder.

Investeringerne kan ske i form af kapitalindskud og/eller 1an med formal om at give afkast til investorerne i
form af kapitalforegelse og investeringsindkomst.

Selskabet rapporterer til sine investorer via kvartalsvis investorinformation. Alle investeringer indberettes til
dagsveerdi i det omfang, IFRS tillader det i selskabets arsrapport.

Ledelsen har ogsa konkluderet, at selskabet opfylder de yderligere karakteristika ved en investeringsenhed,
idet det har mere end én investering; selskabets ejerandele er overvejende i form af aktier og lan. Det har
mere end en investor og har investorer, der ikke er nzertstadende parter.

Ledelsen har konkluderet, at selskabet opfylder definitionen af en investeringsenhed, og at der derfor ikke
skal udarbejdes koncernregnskab.
Sken og antagelser

De vigtigste antagelser vedrarende fremtidige og andre vigtige kilder til skensmeaessig usikkerhed pa rap-
porteringstidspunktet, som indebaerer en betydelig risiko for at medfare en vaesentlig regulering af den regn-
skabsmaessige vaerdi af aktiver og forpligtelser inden for det naeste regnskabsar, behandles nedenfor.

Selskabet baserede sine forudsaetninger og sken pa de parametre, der var til radighed ved udarbejdelsen
af arsregnskabet. Eksisterende omsteendigheder og antagelser om den fremtidige udvikling kan dog aendre
sig som falge af markedsaendringer eller omstaendigheder, der opstar uden for selskabets kontrol. Sadanne
eendringer afspejles i antagelserne, nar de opstar.

Dagsveerdi

Maling af dagsveerdien tager udgangspunkt i IFRS 13. For dagsveerdien af investeringer i dattervirksomhe-
der og udlan til dattervirksomheder og portefaljevirksomheder henvises der til note 6.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Noter til arsregnskab

Standarder, der er udstedt, men endnu ikke tradt i kraft

Det er ledelsens opfattelse, at ingen standarder eller fortolkninger, der er udstedt, men endnu ikke er effek-
tive, frem til datoen for udstedelsen af selskabets arsregnskab, vil pavirke selskabet veesentligt.

Finansielle poster

t.kr. 2023 2022
Renteindteegter 258 -
Renteudgifter - -123
Finansielle omkostninger i alt 258 -123

Administrationsomkostninger

Selskabet har ingen ansatte. Ledelsen varetages af komplementarselskabet Dansk Ejerkapital Komple-
mentar V ApS og administreres af forvalteren Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS, som selskabet har en
administrationsaftale med.

Andel af omkostningsferte lonudgifter til bestyrelse og direktion i Dansk Ejerkapital Komplementar V
ApS/Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS udgjorde i 2023 samlet 2.860 t.kr. (2022: 1.998 t.kr.), hvoraf 1.266
t.kr. (2022: 1.089 t.kr.) udgjorde variabel lgn.

Investeringer

Selskabet opfylder definitionen af en investeringsvirksomhed. Selskabet konsoliderer derfor ikke sine
dattervirksomheder, men indregner dem som investeringer til dagsveerdi via resultatopgarelsen.

Selskabet havde pr. 31. december 2023 fglgende dattervirksomheder og portefaljevirksomheder:

Arets

Dattervirksomheder (t.kr.) Placering Ejerandel Egenkapital resultat

DE V Invest 1 ApS Kgbenhavn 100% 12.528 -200
DE V Invest 2 ApS Kebenhavn 100% 40.530 13.541
DE V Invest 3 ApS Kebenhavn 100% 16.974 4.752
DE V Invest 4 ApS Kebenhavn 100% -13.112 -11.038
DE V Invest 6 ApS*) Kebenhavn 100% 12.789 -251
DE V Invest 7 ApS Kebenhavn 100% 15.436 -618
DE V Invest 8 ApS Kgbenhavn 100% 6.767 -14.552
DE V Invest 10 ApS Kebenhavn 100% 44.886 17.433
DE V Invest 11 ApS Kebenhavn 100% 18.175 -215
DE V Invest 12 ApS Kebenhavn 100% 17.767 -173
DE V Invest 13 ApS Kebenhavn 100% 27 -13
DE V Invest 14 ApS Kebenhavn 100% 17.184 1.244
DE V Invest 15 ApS Kgbenhavn 100% 41.836 -104
DE V Invest 16 ApS Kebenhavn 100% 21.135 -5
DE V Invest 17 ApS Kebenhavn 100% 14.393 -47
DE V Invest 18 ApS Kebenhavn 100% 25.424 -15

*) Regnskabstal er fra 2022, som er de senest offentliggjorte. Selskabet likvideres inden arsregnskabsfristen.

Alle selskaber er hiemmehgrende i Danmark. Regnskabstallene er senest offentliggjorte regnskabstal fra
regnskabsaret 2023, jf. dog ovennaevnte note.

Ejerandele svarer til stemmeandele i de respektive dattervirksomheder.

Dansk Ejerkapital V K/S foretager hver investering gennem dattervirksomheder. De vaesentligste poster hos
dattervirksomheder er kapitalandele i portefgljevirksomheder.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Noter til arsregnskab

6 Investeringer (fortsat)

Portefgljevirksomheder

Dansk Ejerkapital V K/S
Arsrapport 2023

(t.kr.) Ejer- Egen- Arets
Regnskab Placering andel kapital resultat Beskrivelse
Brandfix Group ApS 2023%) Aarhus 46,1% 48 -282 Har- og hudplejeprodukter
CN3 Holding ApS 2022/23***) Seborg 35,0% 94.148 4.802 Radgivning og software
Eico Holding ApS 2022%) Bronderslev 38,0% 83.397 7.278 Emhzetter, kogeplader og avrige
harde hvidevarer
Food and Event Lab ApS ) Kebenhavn 45,0% - - Frokostordninger m.v.
Hans Aa Group Holding Il ApS  2022%) Esbjerg 40,0% 27.226 10.225 Afdaekning/specialpresenninger
Helsam Gruppen A/S 2022/23***)  Senderborg 40,0% 73.201 56 Helsekostprodukter m.v.
HMK Bilcon Holding A/S 2022%) Aalborg 38,4% 7.672 742  Aluminiumstanke/containerlgsninger
Logitrans (LogiRobot ) Ribe 49,0% - - Intern transport og
Innovation ApS) handteringsmateriel
Raasdal (Raasdal DE Invest 2022%) Sorg 40,0% 30.145 13.388 Online handelsvirksomhed
ApS)
Rom Gummi (RGDE ApS) 2022*) Lemvig 35,0% 22.726 7.682 Tekniske gummiprodukter
Spectre Holding A/S 2022/23**) Ikast 33,3% 194.888 85.293 Outdoor funktionelt taj
Standoutmedia Holding ApS FEEEY Kebenhavn 30,0% - - Marketing- og webbureau
Stotek A/S 2022*) Vojens 40,0% 37.323 -6.121 Smelte- og doseringsovne til
aluminiumsbearbejdning
Viegand Maagoe (Feelles 2022%) Kobenhavn 49,0% 58.478 3.478 Konsulentvirksomhed; gren
NewCo ApS) omstilling m.v.
Zolo International Trading ApS ~ 2022/23**) Silkeborg 40,0% 22.555 14.817 Handelsvirksomhed indenfor

nonfood produkter

Alle selskaber er hjemmehgrende i Danmark. Ejerandele svarer til dattervirksomhedens ejerandel i de

respektive portefgljevirksomheder.

Regnskabstallene er senest offentliggjorte regnskabstal fra regnskabsaret 2022, 2023 eller 2022/23.

*)  Afleeggelse af arsrapport pr. 31.12.

**) Afleeggelse af arsrapport pr. 31.03. (01.04.2022 — 31.03.2023)
***) Afleeggelse af arsrapport pr. 30.06. (01.07.2022 — 30.06.2023)

****) Selskaberne er nystiftede og har endnu ikke aflagt deres farste arsregnskab
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Noter til arsregnskab
Investeringer (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder

t.kr. 2023 2022
Anskaffelsessum 1. januar 182.011 82.060
Arets tilgang 155.108 99.951
Arets afgang 0 0
Anskaffelsessum 31. december 337.119 182.011
Veerdiregulering 1. januar 85.808 20.259
Veerdireguleringer i aret 193.072 65.549
Arets afgang -14.000 0
Veerdireguleringer 31. december 264.880 85.808
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 601.999 267.819

Udlan til dattervirksomheder

t.kr. 2023 2022
Anskaffelsessum 1. januar 67.049 46.353
Arets tilgang 83.138 29.673
Arets afgang -21.324 -8.977
Anskaffelsessum 31. december 128.863 67.049
Veerdiregulering 1. januar 0 0
Veerdireguleringer i aret 0 0
Arets afgang 0 0
Veerdireguleringer 31. december 0 0
Regnskabsmaessig veaerdi 31. december 128.863 67.049

Selskabet maler sine investeringer og udlan til dagsveerdi pa hver rapporteringsdato.

Nettoaendringer i dagsvaerdien af finansielle aktiver og finansielle forpligtelser via resultatet kan specificeres
som:

t.kr. 2023 2022
érets realiserede veerdireguleringer 14.000 -
Arets urealiserede veerdireguleringer 179.072 65.549
Veerdiregulering af investeringer 193.072 65.549

Avrets realiserede vaerdireguleringer vedrarer udbytter fra dattervirksomheder i 2023. Af de urealiserede
veerdireguleringer indgér realiserede avancer i dattervirksomhederne med 124.159 t.kr. i 2023 (2022: 7.005
tkr.)
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Noter til arsregnskab
Investeringer (fortsat)

Dagsveerdi af investeringer

Selskabets investeringer i portefglievirksomheder sker gennem dattervicksomhederne. Kapitalandele i
dattervirksomheder og dermed portefgljevirksomhederne er som udgangspunkt veerdiansat pa baggrund af
en vurderet normalindtjening i driftsselskabet pa EBITDA- eller EBIT-niveau og en tilhgrende multipel
(EV/EBITDA eller EV/EBIT). Herfra fratraekkes normaliseret nettorentebzerende geeld.

Multiplen vurderes ud fra den faktor, som selskabet blev kabt ind til, samt en vurdering af de tiltag, der har
veeret i selskabet i ejerperioden, og dermed den efterfalgende udvikling i selskabet. Der leegges vaegt pa,
om de veesentlige strategier, som var i business-casen bliver opfyldt. Ved fastszettelse af multiplen indgar
ogsa en vurdering af selskabets starrelse, modenhed og markedsplacering samt risikoen ved driften, fi-
nansieringen, ledelsen, ejerne og exit-mulighederne. Endvidere kan fastsaettelse af multiplen indeholde
argumenter med baggrund i lignende handler, henvendelser m.v.

Ved en endring af den anvendte multipel med +/- 0,5, andrer vaerdianseettelsen sig med henholdsvis
63.875 t.kr. 0og -61.596 t.kr. (2022: +/- 40.323 t.kr.).

| det omfang, der foreligger palidelig ekstern vurdering, tager veerdiopgerelsen udgangspunkt heri.

Nar det forekommer sandsynligt, at investeringen helt eller delvist er tabt, opgeres veerdien til forventet re-
alisationsveerdi.

Beregning af dagsveerdi fastseettes af de ansvarlige partnere hos forvalteren, som sidder i bestyrelsen i den
enkelte portefoljevirksomhed. Denne veerdianseettelse gennemgés i en struktureret mgderackke med
selskabets og forvalters revisor, bestyrelse og investeringskomite.

Dagsvaerdi af udlan til dattervirksomheder

Dagsveerdi af udlan til dattervirksomheder er som udgangspunkt veerdiansat pa baggrund af en diskonteret
pengestramsmodel. | opgerelsen anvendes de forventede pengestramme fra lanet, diskonteret med den
aktuelle markedsrente pa balancedagen.

Alle lan er med flydende rente og relativ kort lgbetid, som betyder, at dagsveerdi er relativt teet pa lanets
nominelle starrelse. Det medfarer, at opgerelsen af veerdiansaettelsen har en begraenset sensitivitet i forhold
til den anvendte diskonteringsrente.
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Noter til arsregnskab

Investeringer (fortsat)

Klassificeres ud fra dagsveerdihierarkiet, se nedenfor:

Niveau 1: Veerdi opgjort ud fra markedsveerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et aktivt mar-
ked
Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte veerdianseettelsesmetoder pa baggrund af observerbare

markedsoplysninger

Niveau 3: Veerdi opgjort ud fra anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og rimelige skan (ikke-obser-
verede markedsoplysninger).

Falgende tabel viser klassificeringen af finansielle instrumenter, der er indregnet til dagsvaerdi:

2023
t.kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Investeringer
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 601.999 601.999
Udlan til dattervirksomheder 0 0 128.863 128.863
Finansielle aktiver i alt 0 0 730.862 730.862
2022
t.kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Investeringer
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 267.819 267.819
Udlan til dattervirksomheder 0 0 67.049 67.049
Finansielle aktiver i alt 0 0 334.868 334.868

Selskabets investeringer er ikke noteret pa et aktivt marked, og transaktioner i sddanne investeringer sker
ikke regelmaessigt. Selskabet klassificerer derfor dagsveerdien af disse investeringer som niveau 3.

Falgende tabel viser en afstemning fra primo- til ultimosaldo for dagsvaerdimalinger pa niveau 3 i dagsveer-
dihierarkiet.

2023
Kapitalan-
dele i dat- Udlan til
tervirk- dattervirk-
t.kr. somheder somheder Total
Balance 1. januar 267.819 67.049 334.868
Gevinster eller tab i alt* 179.072 0 179.072
Kab 155.108 83.138 238.246
Salg og afdrag 0 -21.324 -21.324
Omeklassificering 0 0 0
Finansielle aktiver i alt 601.999 128.863 730.862
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2022
Kapitalan-
dele i dat- Udlan til
tervirk- dattervirk-
t.kr. somheder somheder Total
Balance 1. januar 102.319 46.353 148.672
Gevinster eller tab i alt* 65.549 0 65.549
Kab 99.951 29.673 129.624
Salg og afdrag 0 -8.977 -8.977
Omklassificering 0 0 0
Finansielle aktiver i alt 267.819 67.049 334.868

* Alle gevinster og tab indregnes som vaerdireguleringer af dattervirksomheder i resultatopgerelsen. Der er
intet at indregne i anden totalindkomst. Der er ingen overfarsler til eller fra niveau 3 i 2023 og 2022.

Usikkerhed om maling af investeringer

Portefoljevirksomhederne er primzert sma og mellemstore danske unoterede virksomheder. Selskabet
investerer i mange forskellige nicher inden for teknologi, produktion, handel og service — ofte med hgj
eksportandel og internationale ambitioner.

Kapitalandele males til dagsveerdi. Da der ikke er noget aktivt marked for sddanne eller lignende aktiver,
fastsaettes dagsveerdien af kapitalandelene som naevnt foran ved hjeelp af multiple-baseret vaerdiansaettel-
sesmetode og antagelser foretaget af forvalteren. Malingen af investeringerne er derfor i sagens natur be-
hzeftet med usikkerhed.

Investeringerne i kapitalandele er underlagt individuelle risici, herunder, men ikke begreenset til, lokale ope-
rationelle risici, miljerisici, politiske risici samt compliance-risici og andre relaterede risici for sma og mellem-
store danske unoterede virksomheder. Ved fastseettelsen af dagsveerdien af investeringerne tager forvalte-
ren hensyn til virkningen af disse risici. Risiciene kan potentielt materialisere sig negativt i forhold til forval-
terens forventninger, hvilket vil pavirke dagsvaerdien negativt.

Andre tilgodehavender (omsaetningsaktiver)

t.kr. 2023 2022
Tilgodehavender hos Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS 1.123 0
Andre tilgodehavender 2.490 962
Andre tilgodehavender i alt 3.613 962

Kapitalforvaltning og indskudt kapital

Selskabets egenkapital omfatter indskudt kapital og andre egenkapitalreserver, der kan henfgres til
kommanditisterne i selskabet. Den forpligtede kapital udgjorde 601.000 t.kr. pr. 31. december 2023, hvoraf
120.200 t.kr. ikke var kaldt.

Selskabets mal med kapitalforvaltning er at opna det hgjest mulige gkonomiske afkast af kommanditisternes
indskud ved at foretage, udvikle og realisere investeringer i sma og mellemstore danske unoterede virksom-
heder.

Selskabet kalder kapital fra kommanditisterne efter behov i forbindelse med udferelse af aktiviteter i henhold
til kommanditaftalen.
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Finansiel risiko

Selskabets formal med risikostyring er at skabe og beskytte kommanditisternes investering og afkast. De
fleste risici er forbundet med selskabets investeringsaktiviteter, se note 6 for detaljer og nedenfor for opera-
tionel risiko i dattervirksomheder og portefaljevirksomheder. Selskabet er desuden eksponeret for renteri-
siko, likviditetsrisiko og kreditrisiko.

Operationel risiko i dattervirksomheder og portefoljevirksomheder

Operationel risiko er risikoen for direkte eller indirekte tab som falge af en lang raekke arsager i forbindelse
med de processer, den teknologi og den infrastruktur, som er etableret i dattervirksomheder og portefalje-
virksomheder.

Selskabet arbejder labende med at reducere denne risiko gennem teet opfalgning af den enkelte virksom-
hed. Dette gennemfgres bl.a. ved, at selskabet har minimum en repreesentant i bestyrelsen i hver af
portefeljevirksomhederne.

Risikostyringsstruktur

Selskabets forvalter er ansvarlig for at identificere og kontrollere risici og for at sikre, at investeringer foreta-
ges i overensstemmelse med kommanditselskabsaftalen. Den nedsatte investeringskomite gennemgar alle
forslag fra forvalteren vedrarende foretagelse eller realisering af investeringer.

Dansk Ejerkapital Komplementar V ApS farer tilsynet med dette.

Risikobegraensende

Selskabet har investeringspolitikker, der beskriver dets overordnede forretningsstrategier, dets risikotole-
rance og dets generelle risikostyringsfilosofi for investeringerne, og som saetter rammen for forvalterens
indgaelse af investeringer.

Renterisiko

Renterisiko er risikoen for, at dagsveerdien eller fremtidige pengestramme for et finansielt instrument vil
svinge pa grund af eendringer i markedsrenten. Der henvises til note 6 for eksponeringer mod investeringer
i udlan, hvor dagsveerdien af investeringerne er eksponeret for eendringer i renterisikoen.

Selskabets indestdender og laneforpligtelser hos pengeinstitut afholdes med flydende rente. Selskabets
udlan til datter- og portefelievirksomheder bestar ligeledes af 1an med flydende rente, der svarer til
kassekreditrenten fra uafhaengigt pengeinstitut til et interval pa 4,5% - 6,4% i 2023 (1,7% - 4,2% i 2022).
Selskabets resterende lan er optaget med fast rente med et renteniveau pa 6%. Der var ikke fastforrentede
lan i 2022.

Selskabet har begraenset gvrige rentebserende tilgodehavender og geeld.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for, at selskabet ikke vil veere i stand til at opfylde sine gkonomiske forpligtelser,
nar de forfalder. Forvalteren overvager lgbende likviditetspositioner og risikoen for mangel pa midler.

Selskabet vil indkalde kapital fra kommanditisterne efter behov for at gare det muligt for selskabet at foretage
investeringer, betale udgifter afholdt af selskabet og overholde eventuelle forpligtelser.
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Nedenstaende tabel opsummerer lgbetidsprofilen for selskabets finansielle passiver baseret pa kontraktligt
udiskonterede indtaegter og betalinger:

Regnskabs-
Forfalder Forfalder Forfalder Ingen fast maessig
t.kr. indenfor1ar mellem 1-5 ar efter 5 ar Iobetid lalt veerdi
2023
Forpligtelser
Leverandgrer af tienesteydelser 0 0 0 0 0 0
Anden geeld 0 0 0 2.086 2.086 2.086
Finansielle forpligtelser i alt 0 0 0 2.086 2.086 2.086
Regnskabs-
Forfalder Forfalder Forfalder Ingen fast maessig
t.kr. indenfor1ar  mellem 1-5 ar efter 5 ar Iobetid lalt veerdi
2022
Forpligtelser
Leverandgrer af tjenesteydelser 803 0 0 0 803 803
Anden geeld 412 0 0 1.302 1.714 1.714
Finansielle forpligtelser i alt 1.215 0 0 1.302 2.517 2.517
Kreditrisiko

Kreditrisiko er risikoen for, at modparten i et finansielt instrument vil pafare selskabet et gkonomisk tab ved
ikke at opfylde en forpligtelse. Selskabet er udsat for risikoen for kreditrelaterede tab, der kan opst&d som
folge af, at en modpart eller kommanditist ikke er i stand til eller ikke vil opfylde sine kontraktlige forpligtelser.
Disse krediteksponeringer findes inden for udlan, tilgodehavender og likvide beholdninger.

Det er selskabets politik at indgd finansielle instrumenter med velrenommerede modparter.
Selskabet havde hverken i 2023 eller 2022 nedskrivningstab pa udlan og tilgodehavender.

Den regnskabsmeaessige veerdi af selskabets finansielle instrumenter, som oplyst i opgerelsen af finansiel
stilling, udger den maksimale krediteksponering, hvorfor der ikke gives nogen saerskilt oplysning. Der hen-
vises til opgarelsen af finansiel stilling.

Valutarisiko

Valutarisiko er risikoen for, at veerdien af et finansielt instrument vil svinge pa grund af aendringer i valuta-
kurser.

Selskabet afholder primeert deres handler, udgifter samt selskabets investeringer (investeringer i
portefaljevirksomheder og udlan) i DKK, hvorfor selskabet ikke pavirkes vaesentligt af valutarisici.

Selskabet bliver pavirket indirekte gennem deres investeringer, som handler samt afholder sine udgifter i
udenlandsk valuta. Neevnevaerdigt har enkelte af selskaberne investeringsaktiviteter i Asien, som derved
udger en indirekte valutarisici.

25



10

11

12

Dansk Ejerkapital V K/S
( Arsrapport 2023

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2023

Noter til arsregnskab

Oplysninger om naertstaende parter
Ingen enkeltselskaber eller personer udgver kontrol over Dansk Ejerkapital V K/S.
Falgende parter betragtes som nzertstadende parter i selskabet:

Dansk Ejerkapital Komplementar V ApS, som selskabets komplementar, anses som veerende en neertsta-
ende part

Endvidere anses Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS, som selskabets forvalter, at veere en neertstdende part.
Selskabet har et tilgodehavende hos Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS p& 1.123 tkr. hvilket fremgar af
balancen under andre tilgodehavender.

Alle transaktioner med neertstdende parter er sket pa markedsmaessige vilkar.

Dattervirksomheder

Transaktioner og mellemvaerender med portefaljevirksomheder og dattervirksomheder oplyses i note 6.
Selskabets udlan til dattervirksomheder udger 128.863 tkr. (2022: 67.049 tkr.). Renteindteegter fra
dattervirksomheder udger 4.276 t.kr. (2022: 1.397 t.kr.).

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Der pahviler ikke selskabet eventualforpligtelser eller sikkerhedsstillelser.

Resultatdisponering

t.kr. 2023 2022

Forslag til resultatdisponering

Overfart til reserve for opskrivninger 188.422 96.775

Overfort resultat -2.790 -39.924
185.632 56.851
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