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Industri Udvikling IV K/S
Arsrapport 2025

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion i Industri Udvikling Komplementar IV ApS, som tegner Industri Udvikling IV K/S, og
bestyrelse og direktion i Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS, som forvalter Industri Udvikling IV K/S, samt
investeringskomite i Industri Udvikling IV K/S har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025 for Industri Udvikling IV 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 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 20. februar 2026
Direktion / Industri Udvikling Komplementar IV ApS og Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS.

Dan Hgjgaard Jensen

Bestyrelse / Industri Udvikling Komplementar IV ApS:

Formand, Henrik Thulesen Dan Hgjgaard Jensen

Bestyrelse / Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS:

Formand, Henrik Thulesen Ino Dimsits Dan Hgjgaard Jensen

Investeringskomite / Industri Udvikling IV K/S:

Formand, Henrik Thulesen Birger Brix

Christian Cordsen Ino Dimsits
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Industri Udvikling IV K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Industri Udvikling IV K/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025,
der omfatter totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestremsopgerelse 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 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025 i overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt 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 nzermere 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 uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske
krav, der er geeldende 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese 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 arsregnskabsloven.

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 ngdvendig 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 fortsaette
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 opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske 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 arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse 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
regnskabsmeaessige 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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning ggre opmaerksom péa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er
tilstraekkelige, 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 leengere 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 tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangleriintern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kgbenhavn, den 20. februar 2026
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR nr. 30 70 02 28

Sgren Smedegaard Hvid Rasmus Berntsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne31450 mne35461



Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Navn:
Adresse:

Telefon:
E-mail:
Hjemmeside:

Registreringsnr.:
Hjemsted:
Juridisk struktur:

Regnskabsperiode
Stiftelse:

Komplementar:

Direktion hos komplementaren:

Bestyrelse i komplementaren:

Forvalter:
Direktion hos forvalter:

Bestyrelse i forvalter:

Investeringskomite i selskabet:

Revisor:

Industri Udvikling IV K/S
Arsrapport 2025

Industri Udvikling IV K/S
Ngrre Sggade 35, 5., 1370 Kgbenhavn K, Danmark

+45 33 36 89 99
info@danskejerkapital.dk
www.danskejerkapital.dk

CVR-nr. 36 45 49 38
Kgbenhavn, Danmark
Kommanditselskab K/S

1. januar — 31. december
24. november 2014

Industri Udvikling Komplementar IV ApS
Komplementarselskabet tegner selskabet.

Dan Hgjgaard Jensen

Formand Henrik Thulesen
Dan Hgjgaard Jensen

Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS
Dan Hgjgaard Jensen

Formand Henrik Thulesen
Ino Dimsits
Dan Hgjgaard Jensen

Formand Henrik Thulesen
Birger Brix

Christian Cordsen

Ino Dimsits

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



Industri Udvikling IV K/S

Arsrapport 2025
Ledelsesberetning
Hoved- og nagletal

[ t.kr. 2025 2024 2023 2022 2021 |

Hovedtal
Indkomst i alt fra portefalien 20.690 33.572 152.774 160.493 250.915
Resultat far finansielle poster 13.137 29.131 145.161 152.101 242.847
Resultat af finansielle poster 37 301 170 -52 -159
Arets resultat 13.174 29.432 145.331 152.049 242.688
Arets totalindkomst 13.174 29.432 145.331 152.049 242.688
Balancesum 413.917 558.581 525.711 584.776 449.283
Egenkapital 367.457 499.283 469.851 529.520 407.471
Nogletal
Overskudsgrad 63,7% 87, 7% 95,1% 94,7% 96,7%
Soliditetsgrad 88,8% 89,4% 89,4% 90,6% 90,7%
Egenkapitalforretning (arets resultat) 3,0% 6,1% 29,1% 32,5% 55,0%
Egenkapitalforretning (arets totalindkomst) 3,0% 6,1% 29,1% 32,5% 55,0%

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Arets resultat+*100
Indkomst i alt fra portefslje

Overskudsgrad:

Egenkapital,ultimo+*100

Soliditetsgrad: —— -
Passiver i alt,ultimo

Arets resultat+100

Egenkapitalforrentning (drets resultat): Gemmemsnitll egenkapital

Arets total indkomst+100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning (arets totalindkomst):



Industri Udvikling IV K/S
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Ledelsesberetning

Beretning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Industri Udvikling IV K/S blev stiftet i 2014.

Industri Udvikling IV K/S’ aktivitet er besiddelse af kapitalandele primeert i danske unoterede virksomheder
med en omsaetning pa typisk mellem 75-400 mio.kr., med det formal at udvikle virksomhederne over en
arraekke med henblik pa senere afhaendelse.

Industri Udvikling omfatter Industri Udvikling Il K/S, Industri Udvikling 11l K/S, Industri Udvikling IV K/S, Dansk
Ejerkapital V K/S og Dansk Ejerkapital VI K/S. Industri Udvikling har i 2021 skiftet navn til Dansk Ejerkapital
for sine nyeste og fremtidige fonde.

| forbindelse med etableringen af Dansk Ejerkapital V K/S ultimo 2019 blev det besluttet, at der alene fore-
tages opfglgningsinvesteringer i Industri Udvikling IV K/S. Nyinvesteringer foretages generelt af det nyeste
selskab under forvaltning; som er Dansk Ejerkapital VI K/S.

Arets resultat og udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold
Arsrapporten for Industri Udvikling IV K/S udviser en totalindkomst pa 13,2 mio.kr.
Veerdien af investeringer i portefgljevirksomheder udger 384,2 mio.kr. pr. 31. december 2025.

Veerdien af virksomhederne er ultimo 2025 opgjort til dagsvaerdi, hvilket indebeerer savel positive som ne-
gative veerdireguleringer. Veerdireguleringer i arsrapporten omfatter ogsa realiseret gevinst/tab ved afhaen-
delse og deklareret udbytte.

Der er foretaget udlodning af 145 mio.kr. til investorerne i januar 2025 ifm. realiserede avancer i
dattervirksomhederne i 2024.

Arets resultat er bestar vassentligst af realiserede vaerdireguleringer vedrgrende modtagne udbytter fra
dattervirksomheder.

1 2024 blev der forventet et resultat for 2025 i intervallet 20-40 mio.kr. Resultatet for 2025 er realiseret under
dette interval, som fglge af en reduceret indtjening i flere af Industri Udviklings portefeljevirksomheder i
forhold til forventningerne.

Balancesum og kapitalstruktur

Arsrapporten for Industri Udvikling IV K/S udviser en balancesum pa 413,9 mio.kr. og en egenkapital 367,5
mio.kr.

Selskabet blev stiftet med et kapitaltilsagn pa 500 mio.kr., hvoraf investorerne har indskudt 450 mio.kr. Der
resterer ingen yderligere indbetalinger fra investorerne, efter at Industri Udvikling har frasagt betalingen af
den sidste tranche pa 50 mio.kr. i 2023.

ESG-initiativer

Hos Industri Udvikling arbejder vi med ESG (Environment, Social, Governance) som en integreret del af
veerdiskabelsen i portefaljeselskaberne. Gennem en arlig kortlaegning og Igbende opfalgning styrker vi
arbejdet med baeredygtighedsrisici og understetter selskaberne med konkrete vaerkigjer og anerkendte
metoder i samarbejde med eksterne partnere.

Industri Udviklings tilgang til ESG er fastsat i vores ESG-politik, der seetter rammen for vores arbejde med
ESG og integrationen af bseredygtighedsrisici i investeringsbeslutningerne. |1 2025 har vi opdateret bade
vores ESG-politik og ESG-strategi og fastlagt malsaetninger frem mod 2030. | skrivende stund er arbejdet
med ESG-rapporten for 2025 i gang, hvor bade strategi og malsaetninger udfoldes.

Vi arbejder med ESG pa tveers af portefalijen, men stiller ikke formelle krav om ESG-rapportering fra
portefeljeselskaberne. Malsaetningerne fungerer som inspiration og rettesnor for selskabernes videre
arbejde med ESG med afsaet i den enkelte virksomheds forretning, modenhed og konkrete behov.

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

Beretning (fortsat)

Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS er pr. 1. april 2022 registreret hos Finanstilsynet som forvalter af alter-
native investeringsfonde og forvalter for Industri Udvikling IV K/S. Frem til 31. marts 2022 var Industri
Udvikling Komplementar IV ApS registreret som forvalter.

Idet kapitaltilsagn i Industri Udvikling-selskaberne er under lovgivningens greenseveerdi, skal Industri
Udvikling IV K/S ikke antage en depositar eller opfylde @vrige krav som fglger med overskridelse af
grenseveerdierne.

Begivenheder efter statusdagen

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

Forventet udvikling

Der forventes i 2026 et resultat i niveauet 5 - 15 mio.kr., idet der fortsat forventes positiv udvikling i selskabets
portefglje af virksomheder.



Arsregnskab 1. januar — 31. december 2025

Totalindkomstopgearelse

Note

t.kr.

Indkomst fra investeringsportefaljen
Veerdireguleringer af dattervirksomheder
Renteindteegter

Indkomst fra portefgljen 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

Industri Udvikling IV K/S
Arsrapport 2025

2025 2024
19.058 29.310
1.632 4.262
20.690 33.572
7.553 4.441
7.553 4.441
13.137 29.131
37 303

- 2

37 301
13.174 29.432
0 0
13.174 29.432




Arsregnskab 1. januar — 31. december 2025

Balance

Note

6,10

t.kr.

AKTIVER

Investeringer

Kapitalandele i dattervirksomheder
Udlan

Investeringer i alt

Tilgodehavender
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital

Stamkapital

Reserve for opskrivninger
Overfart resultat

Forslag til udlodning

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Anden geeld

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Leverandegrer af tienesteydelser
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt
Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Industri Udvikling IV K/S
Arsrapport 2025

31.12.2025 31.12.2024
359.986 465.107
24.237 64.106
384.223 529.213
140 68

50 2.547

190 2.615
29.504 26.753
413.917 558.581
450.000 450.000
225.342 374.546
-307.885 -325.263
0 0
367.457 499.283
26.940 38.237
26.940 38.237
1.501 1.384
18.019 19.677
19.520 21.061
46.460 59.298
413.917 558.581

10
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2025

Pengestromsopgorelse

t.kr.

Arets resultat

Veerdireguleringer i alt, tilbagefort
Tilskrevne renter, tilbagefart
AEndringer i tilgodehavender
AEndringer i 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
Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrem
Likvide beholdninger, primo

Likvide beholdninger, ultimo

Industri Udvikling IV K/S

Arsrapport 2025

2025 2024
13.174 29.432
-19.058 -29.310
-1.272 -2.979
2.425 -569
-14.701 1.296
-19.432 -2.129
-3.499 -80
-22.928 -9.275
143.700 40
41.250 0
8.660 27.013
167.183 17.698
-145.000 -
-145.000 -
2.751 15.569
26.753 11.184
29.504 26.753
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Industri Udvikling IV K/S
Arsrapport 2025

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2025

Noter til arsregnskab - oversigt

O©COoONOOOTRARWN-—-
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Anvendt regnskabspraksis

Veaesentlige regnskabsmaessige vurderinger, sken og forudsaetninger
Standarder, der er udstedt, men endnu ikke tradt i kraft
Finansielle poster

Administrationsomkostninger

Investeringer

Andre tilgodehavender (omsaetningsaktiver)
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Industri Udvikling IV K/S
Arsrapport 2025

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2025

Noter til arsregnskab
Anvendt regnskabspraksis

Oplysninger om selskabet

Arsregnskabet for Industri Udvikling IV K/S for 2025, der sluttede den 31. december 2025, blev godkendt af
Industri Udvikling Komplementar IV ApS den 20. februar 2026. Industri Udvikling IV K/S er et komman-
ditselskab, der er stiftet og hjemmehgrende i Danmark.

Generelt

Arsregnskabet for Industri Udvikling IV K/S er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS Accounting
Standards 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 geeldende pr. 31. december
2025.

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 praesentationsvaluta

Selskabets afkast er primeert 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
praesentationsvaluta er ogsa DKK.

Totalindkomstopgearelse

Veardireguleringer af dattervirksomheder

Veerdiregulering af dattervirksomheder indeholder positive og negative veerdireguleringer af kapitalandele i
dattervirksomheder, samt veerdiregulering af udlan. Veerdireguleringerne bestéar af positive og negative
urealiserede vaerdireguleringer, realiserede gevinster og tab, besluttet udbytte fra dattervirksomheder samt
afsat potentiel performanceafhaengig bonus.

Renteindtaegter

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

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration m.v. Omkostningerne indregnes i
resultatopgerelsen, i takt med at de palgber.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, som indregnes i resultatopggrelsen i den
periode, de vedrarer.
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Industri Udvikling IV K/S
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2025

Noter til arsregnskab

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
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 dattervirksomheder i arsregnskabet. Investeringer i dattervirksomheder er regnskabsmaessigt
behandlet som finansielle instrumenter til dagsveerdi gennem resultatet i overensstemmelse med IFRS 9.
Indledende maling

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

Efterfalgende maéling

Herefter males investeringer i dattervirksomheder til dagsveerdi gennem resultatopgerelsen. Veerdiregule-
ringer registreres i resultatopggrelsen.

For dagsvaerdien af investeringer i dattervirksomheder henvises til note 6.

Udbytte fra investeringer i dattervirksomheder indregnes i resultatopg@relsen pa tidspunktet for beslutningen
(normalt pa tidspunktet for vedtagelsen pa den ordineere generalforsamling).

Udlan

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

Indledende maling

Ved fgrstegangsindregning méales lanene til dagsveerdi, typisk svarende til lanets nominelle stgrrelse der
udbetales pa indvilgelsestidspunktet.

Efterfalgende maling

Herefter males udlanene til dagsveerdi gennem resultatopggrelsen. Veerdireguleringer registreres i
resultatopgerelsen.

For dagsveerdien af udlan henvises til note 6.

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien
revurderes med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvider omfatter bankindskud og likvide beholdninger.

Stamkapital

Stamkapital bestar af indbetalt kapital fra selskabets investorer.
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Noter til arsregnskab
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Reserve for opskrivninger

Reserve for opskrivninger omfatter positive vaerdireguleringer af dattervirksomheder. Reserven kan ikke be-
nyttes til udbytte eller deekning af underskud. Reserven reduceres eller oplgses, hvis de indregnede dat-
tervirksomheder afhaendes. Dette sker ved overfaersel til overfart overskud.

Overfort resultat

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

Anden gezld
Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Regnskabsposten inkluderer afsat potentiel performanceafheaengig bonus, der indregnes i balancen, nar sel-
skabet har en juridisk eller reel forpligtelse til at udbetale bonus baseret pa tidligere haendelser, samt at
belgbet kan opggres pa en palidelig made. Den del af bonus, der forventes udbetalt inden for 12 maneder
efter regnskabsarets afslutning, indregnes som kortfristet geeld og som det udiskonterede belgb. Den del af
belgbet, der forventes udbetalt senere end 12 maneder efter regnskabsarets afslutning, indregnes som
langfristet geeld. Da diskonteringseffekten er vurderet at vaere uveesentlig, foretages der ingen diskontering
af belgbet.

Skat

Selskabet er et kommanditselskab og som felge heraf ikke et selvstaendigt skattesubjekt. Der afsaettes sa-
ledes ikke skat i arsregnskabet.

Nartstaende parter

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

Pengestromsopgeorelse

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrgm fra driftsaktiviteter opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter og aen-
dringer i driftskapital.

Pengestrom fra investeringsaktiviteter

Pengestrgm fra investeringsaktiviteter omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og
aktiviteter samt kgb og salg af finansielle aktiver, inkluderet udlan.

Pengestrom fra finansieringsaktiviteter

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet omfatter indbetaling af kapital fra investorerne og udlodning til investo-
rerne.
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Noter til arsregnskab

Vasentlige regnskabsmaessige vurderinger, skon og forudsatninger

Udarbejdelsen af selskabets arsregnskab kraever, at ledelsen foretager vurderinger, sken og forudseetnin-
ger, der pavirker de rapporterede belgb, der er indregnet i arsregnskabet samt oplysning om eventualfor-
pligtelser. Usikkerhed med hensyn til disse forudsaetninger og sken kan resultere i resultater, der kan kreeve
en vaesentlig regulering af den regnskabsmeessige vaerdi af det bergrte aktiv eller forpligtelse, der pavirkes
i fremtidige regnskabsperioder.

Vurderinger

| forbindelse med anvendelsen af selskabets regnskabspraksis har ledelsen foretaget falgende vurderinger,
som i sterst 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:

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

. En virksomhed, der forpligter sine investorer til, at dens forretningsmaessige formal er at investere
midler udelukkende til afkast fra kapitalforagelse, investeringsindkomst eller begge dele

. En virksomhed, der maler og evaluerer resultaterne af stort set alle sine investeringer pa dagsvaerdi-
basis.

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

Investeringerne kan ske i form af kapitalindskud og/eller lan med formal om at give afkast til investorerne i
form af kapitalforagelse 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 neertstdende parter.

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

De vigtigste antagelser vedrgrende fremtidige og andre vigtige kilder til skansmaessig usikkerhed pa rap-
porteringstidspunktet, som indebaerer en betydelig risiko for at medfgre en veesentlig regulering af den
regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser inden for det neeste regnskabsar, behandles nedenfor.

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

Dagsveerdi

Maling af dagsveerdien tager udgangspunkt i IFRS 13. For dagsveerdien af investeringer i dattervirksomhe-
der og udlan henvises til note 6.
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Noter til arsregnskab

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

Ledelsen har vurderet effekten af nye standarder og fortolkninger. Ledelsen har konkluderet, at alle
standarder og fortolkninger, der er geeldende med effekt fra regnskabsar, som begynder pa eller efter 1.
januar 2025, enten ikke er relevante for fonden eller har ingen vaesentlig pavirkning pa arsrapporten.

| april 2024 har IASB udstedt IFRS 18, der erstatter IAS 1. Standarden bliver gaeldende med effekt fra
regnskabsaret 2027 og forventes at medfgre sendringer til preesentation af anden totalindkomst samt tilfgje
yderligere oplysningskrav.

Ledelsen vurderer, at IFRS 18 og @vrige standarder og fortolkninger, der endnu ikke er tradt i kraft, ikke vil
have vaesentlig pavirkning pa arsrapporten, da de ikke er blevet implementeret fortidigt.

Finansielle poster

t.kr. 2025 2024
Renteindtaegter 37 303
Renteudgifter - 2
Finansielle poster i alt 37 301

Administrationsomkostninger

Selskabet har ingen ansatte. Ledelsen varetages af komplementarselskabet Industri Udvikling
Komplementar IV ApS og administreres af forvalteren Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS, som selskabet har
en administrationsaftale med.

Andel af omkostningsferte Ignudgifter til investeringskomite, bestyrelse og direktion i Industri Udvikling
Komplementar IV ApS/Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS udgjorde i 2025 samlet 3.123 t.kr. (2024: 1.659
t.kr.), hvoraf 970 t.kr. (2024: -236 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 resultatopggrelsen.

Selskabet havde pr. 31. december 2025 fglgende dattervirksomheder og portefgljevirksomheder:

Arets resul-
Dattervirksomheder (t.kr.) Placering Ejerandel Egenkapital tat
U IV Invest 2 ApS Kgbenhavn 100% 8.202 -7.073
U IV Invest 5 ApS Kgbenhavn 100% 20.450 2.800
IU IV Invest 7 ApS Kebenhavn 100% 2.378 -9
U IV Invest 9 ApS Kgbenhavn 100% 7.032 -4.829
U IV Invest 10 ApS Kgbenhavn 100% 7.696 -1.854
U IV Invest 14 ApS Kgbenhavn 100% 18.313 -1.832
U IV Invest 15 ApS Kgbenhavn 100% 3.180 -10
U IV Invest 18 ApS Kabenhavn 100% 22.123 -11.568
IU IV Invest 21 ApS Kgbenhavn 100% 1.180 1.125
U IV Invest 22 ApS Kgbenhavn 100% 388 25.568
U IV Invest 23 ApS Kgbenhavn 100% 51.391 1.199
U IV Invest 24 ApS Kgbenhavn 100% 3.519 -1

Alle selskaber er hjemmehgrende i Danmark. Regnskabstallene er senest offentliggjorte regnskabstal fra
regnskabsaret 2025.

Ejerandele svarer til stemmeandele i de respektive dattervirksomheder.
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Noter til arsregnskab

Investeringer (fortsat)

Industri Udvikling IV K/S foretager hver investering gennem dattervirksomheder. De vaesentligste poster hos
dattervirksomheder er kapitalandele i portefaljevirksomheder.

Portefgljevirksomheder Ejer- Egen- Arets Beskrivelse af

(t.kr.) Regnskab Placering andel kapital resultat investeringsprojekt

Effection (DGJ Invest ApS) 2024%) Aarhus 36,36% 15.758 -2.657 Full-service printvirksomhed

Grafisk Maskinfabrik A/S 2024%) Birkergd 32,67% 54.857 -9.235 Anleeg til digitalt labelprint

ICEpower Global Holding ApS 2024/25**) Kgbenhavn 10,0% 236.667 -142.511 Lydforsteerkere

RK Group A/S (Dania Group) 2024%) Skive  38,46% 26.704 6.327 Sprojtestebte plastelementer

Sports Group Denmark A/S 2024%) Silkeborg 28,0% 251,021 42.496 Sportsbeklaedning

System Transport Holding A/S 2024%) Herning 50,0% 11.850 --23.062 Logistikhandtering m.v.

ST Ejendomme | ApS 2024*) Herning 50,0% 31.285 23.103 Udvikling af

ST Ejendomme Il ApS 2024%) Herning 50,0% 21 -8 investeringsejendomme til
System Transport

Tenax Sild A/S 2024%) Nyborg 49,5% 12.845 -5.203 Foreedlede fiskeprodukter
(sild m.v.)

Wila A/S 2024%) Silkeborg 43,2% 27.961 5.362 Rustfri stallasninger og kom-
ponenter

Aabo Ideal-Line Group ApS 2023/24***) Faaborg 46,1% 24.114 -15.675 Industrielle anleeg til overfla-

debehandling

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

Regnskabstallene er senest offentliggjorte regnskabstal fra regnskabsaret 2024, 2024/25 eller 2023/24.

*)  Afleeggelse af arsrapport pr. 31.12.
**)  Aflaeggelse af arsrapport pr. 31.5.
***)  Afleeggelse af arsrapport pr. 30.9.

Kapitalandele i dattervirksomheder

t.kr. 2025 2024
Anskaffelsessum 1. januar 233.711 233.671
Arets tilgang 56.026 80
Arets afgang -45.150 -40
Anskaffelsessum 31. december 244.587 233.711
Veerdiregulering 1. januar 231.396 197.216
Veerdireguleringer i aret -17.414 34.180
Arets afgang -98.583 0
Veardireguleringer 31. december 115.399 231.396
Regnskabsmassig veerdi 31. december 359.986 465.107

Selskabet maler sine investeringer til dagsveerdi pa hver rapporteringsdato.

| arets tilgang i 2025 indgar konvertering af lan til dattervirksomheder med 52.527 t.kr.
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Udlan
t.kr. 2025 2024
Anskaffelsessum 1. januar 64.717 82.418
Arets tilgang 24.200 12.253
Arets afgang -61.187 -29.954
Anskaffelsessum 31. december 27.730 64.717
Veerdiregulering 1. januar -611 -824
Veerdireguleringer i aret -2.882 213
Arets afgang 0 0
Veardireguleringer 31. december -3.493 -611
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 24.237 64.106

| arets afgang i 2025 indgar konvertering af lan til dattervirksomheder til egenkapital med 52.527 t.kr.

Selskabet maler sine udlan til dagsveerdi pa hver rapporteringsdato. Udlan er allokeret til stadie 1 baseret pa
en konkret vurdering af kreditrisikoen. Der har i perioden ikke vaeret flyttet mellem stadier. Nedskrivninger er
baseret pa selskabets nedskrivningsmodel i henhold til reglerne i IFRS 9. Realiseret tab pa udlan udger i aret
0 t.kr. (2024: 2.013 t.kr.).

Nettoeendringer i dagsveerdien af finansielle aktiver og finansielle forpligtelser via resultatet kan specificeres:

t.kr. 2025 2024
Arets realiserede veerdireguleringer 24.011 -2.013
Arets urealiserede veerdireguleringer -4.953 31.323
Veardiregulering af investeringer 19.058 29.310

Arets realiserede vaerdireguleringer vedrgrer modtagne udbytter fra dattervirksomheder med 41.250 t.kr.
(2024: 0 t.kr.) samt udbetalt potentiel performanceafhaengig bonus med -17.239 t.kr. (2024: 0 t.kr.).

Af arets urealiserede vaerdireguleringer udger realiserede vaerdireguleringer i dattervirksomhederne 21.629
t.kr. (2024: 77.283 tkr.) samt eendring i afsat potentiel performanceafhangig bonus -2.592 t.kr. (2024:
-2.142 t.kr.). Bonussen forfalder til betaling ved opfyldelse af vilkar knyttet til udlodning til investorerne.

Dagsveerdi af investeringer

Selskabets investeringer i portefgljevirksomheder sker gennem dattervirksomhederne. 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 fratreekkes normaliseret nettorentebserende geeld.

Multiplen vurderes ud fra den faktor, som selskabet blev kgbt ind til, samt en vurdering af de tiltag, der har
veeret i selskabet i ejerperioden, og dermed den efterfelgende udvikling i selskabet. Der lzegges veegt pa,
om de vaesentlige strategier, som var i business-casen, bliver opfyldt. Ved fastsaettelse af multiplen indgar
ogsa en vurdering af selskabets sterrelse, 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 sendrer veerdiansaettelsen sig med henholdsvis
+/- 26.159 t.kr. (2024: +/- 40.127 t.kr).

| det omfang, der foreligger pélidelig ekstern vurdering, tager vaerdiopgerelsen udgangspunkt heri.
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Investeringer (fortsat)

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

Beregning af dagsveerdi fastsaettes af de ansvarlige partnere hos forvalteren, som sidder i bestyrelsen i det
enkelte selskab. Denne vaerdiansaettelse gennemgas i en struktureret mgderaekke med selskabets og for-
valters revisor, bestyrelse og investeringskomite.

Dagsveerdi af udlan til datter- og portefoljevirksomheder

Dagsveerdi af Udlan til datter- og portefgljevirksomheder er som udgangspunkt veerdiansat pa baggrund af
en diskonteret pengestremsmodel. | opggrelsen anvendes de forventede pengestremme fra lanet,
diskonteret med den aktuelle markedsrente pa balancedagen.

Klassificeres ud fra dagsveardihierarkiet, se nedenfor:

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

markedsoplysninger.

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

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

2025
t.kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Investeringer
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 359.986 359.986
Udlan 0 0 24.237 24.237
Finansielle aktiver i alt 0 0 384.223 384.223
2024
t.kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Investeringer
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 465.107 465.107
Udlan 0 0 64.106 64.106
Finansielle aktiver i alt 0 0 529.213 529.213

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

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

2025

Kapitalandele i Total
datter-

t.kr. virksomheder Udlan
Balance 1. januar 465.107 64.106 529.213
Gevinster eller tab i alt* 23.803 -2.882 20.921
Kab 3.499 24.200 27.699
Salg og afdrag -184.950 -8.660 -193.610
Geeldskonvertering 52.527 -52.527 -
Finansielle aktiver i alt 359.986 24.237 384.223

2024

Kapitalandele i Total
datter-

t.kr. virksomheder Udlan
Balance 1. januar 430.887 81.594 512.481
Gevinster eller tab i alt* 34.180 213 34.393
Kab 80 12.253 12.333
Salg og afdrag -40 -29.954 -29.994
Geeldskonvertering - - -
Finansielle aktiver i alt 465.107 64.106 529.213

* 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 2025 og 2024.

Usikkerhed om maling af investeringer

Portefgljevirksomhederne er primaert sm& 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 sadanne eller lignende aktiver,
fastseettes dagsveerdien af kapitalandelene som naevnt foran ved hjaelp af multiple-baseret veerdiansaettel-
sesmetode og antagelser foretaget af forvalteren. Malingen af investeringerne er derfor i sagens natur be-
haeftet med usikkerhed.

Investeringerne i kapitalandele er underlagt individuelle risici, herunder, men ikke begraenset til, lokale ope-
rationelle risici, miljgrisici, politiske risici, samt compliancerisici og andre relaterede risici for sma og mellem-
store danske unoterede virksomheder. Ved fastseettelsen af dagsveerdien af investeringerne tager forvalte-
ren hensyn til effekten af disse risici. Risiciene kan potentielt materialisere sig negativt i forhold til forvalterens
forventninger, hvilket vil pavirke dagsveerdien negativt.
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Andre tilgodehavender (omsatningsaktiver)
t.kr. 2025 2024
Tilgodehavender fra portefeljevirksomheder 140 2477
Andre tilgodehavender 50 70
Andre tilgodehavender i alt 190 2.547

Kapitalforvaltning og indskudt kapital

Selskabets egenkapital omfatter indskudt kapital og alle andre egenkapitalreserver, der kan henfgres til
kommanditisterne i selskabet. Den forpligtede kapital udgjorde 450.000 t.kr. pr. 31. december 2025 efter at
Industri Udvikling som tidligere neevnt har frasagt betalingen af den sidste tranche pa 50.000 t.kr. i 2023.
Den forpligtede kapital er hermed fuld indbetalt.

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 har kaldt kapital fra kommanditisterne efter behov i forbindelse med udferelse af aktiviteter i
henhold til kommanditaftalen.

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 portefgljevirksomheder. Selskabet er desuden eksponeret for renteri-
siko, likviditetsrisiko og kreditrisiko.

Operationel risiko i dattervirksomheder og portefeljevirksomheder

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

Selskabet arbejder Isbende med at reducere denne risiko gennem teet opfelgning af den enkelte virksom-
hed. Dette gennemfares bl.a. ved, at selskabet har minimum en repreesentant i bestyrelsen i hver af
portefgljevirksomhederne.
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Finansiel risiko (fortsat)

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 vedrgrende foretagelse eller realisering af investeringer.

Industri Udvikling Komplementar IV 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 pengestremme 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 aendringer i renterisikoen.

Selskabets indestaender og laneforpligtelser hos pengeinstitut afholdes med flydende rente. Selskabets
udlan bestar af 1an med flydende rente med en rente, der svarer til kassekreditrenten fra uafhaengigt
pengeinstitut til et interval 4,0% - 8,1% i 2025 (4,8% - 9,6% i 2024). Endvidere har selskabet l&n, som er
optaget med fast rente med et renteniveau mellem 4% - 20%.

Selskabet har begreenset gvrig rentebeerende tilgodehavender og geeld.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for, at selskabet ikke vil vaere i stand til at opfylde sine skonomiske forpligtelser,
nar de forfalder. Forvalteren overvager Igbende likviditetspositioner og risikoen for mangel pa midler.
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Finansiel risiko (fortsat)

Nedenstaende tabel opsummerer Igbetidsprofilen for selskabets finansielle passiver baseret pa kontraktligt
udiskonterede indtaegter og betalinger:

Regnskabs-
Forfalder Forfalder Forfalder Ingen fast massig
t.kr. inden for1ar  mellem 1-5 ar efter 5 ar Igbetid lalt veaerdi
2025
Forpligtelser
Leverandgrer af tienesteydelser 1.501 0 0 0 1.501 1.501
Anden geeld 18.019 0 0 26.940 44.959 44.959
Finansielle forpligtelser i alt 19.520 0 0 26.940 46.460 46.460
Regnskabs-
Forfalder Forfalder Forfalder Ingen fast maessig
t.kr. inden for1ar  mellem 1-5 ar efter 5 ar lgbetid lalt vaerdi
2024
Forpligtelser
Leverandgrer af tienesteydelser 1.384 0 0 0 1.384 1.384
Anden geeld 19.677 0 0 38.237 57.914 57.914
Finansielle forpligtelser i alt 21.061 0 0 38.237 59.298 59.298
Kreditrisiko

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

Det er selskabets politik at indga finansielle instrumenter med velrenommerede modparter.
Selskabet havde i 2025 nedskrivningstab pa udlan og tilgodehavender pa 2,9 mio.kr. (2,0 mio.kr. i 2024).

Den regnskabsmeessige 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 opgerelsen 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 sin udgifter i
udenlandsk valuta.

25



10

1

12

Industri Udvikling IV K/S
Arsrapport 2025

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2025

Noter til arsregnskab

Oplysninger om nartstaende parter
Ingen enkeltselskaber eller personer udgver kontrol over Industri Udvikling IV K/S.
Folgende parter betragtes som nzertstdende parter i selskabet:

Industri Udvikling Komplementar IV ApS som selskabets komplementar, anses som veerende en naertsta-
ende part.

Endvidere anses Dansk Ejerkapital Forvaltning ApS, som selskabets forvalter, at vaere en neertstadende part.
Alle transaktioner med neaertstaende parter er sket pa markedsmaessige vilkar.

Dattervirksomheder

Transaktioner og mellemvaerender med portefgljevirksomheder og dattervirksomheder oplyses i note 6.

Af selskabets udlan udger 1.548 t.kr. udlan til dattervirksomheder (2024: 54.013 t.kr.). Endvidere udger
renteindteegter fra dattervirksomheder 62 t.kr. (2024: 2.736 t.kr.).

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Selskabet har givet tilsagn om at tilfgre likviditet op til 50 t.kr. til at opfylde dattervirksomheders likviditets-
behov indtil udgangen af 2026.

Der pahviler herudover ikke selskabet eventualforpligtelser eller sikkerhedsstillelser

Resultatdisponering

t.kr. 2025 2024

Forslag til resultatdisponering

Acontoudlodning 145.000 -

Overfort til reserve for opskrivninger -21.540 94.322

Overfort resultat -110.286 -64.890
13.174 29.432
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                 2026-02-20T12:10:21.914+01:00
                 verified-saml-response
                 
                     The SAML Response attributes from the authentication was verified.
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 fDAc2sZMw2b5uE5rAg2e+BjgdX5HfH9JwDmXLhG9mC0=


 
HSiFaBGLLxGdZVLKdC5HwMJfVxXOPQOeJVq0mR5P2asCN/17PTiZSwY2d/W4t33O5f1XwmqO3MQo

mZuh/YIiZU3BbKiq5kWXob2hJMqW+P3lMVEpgWZlLr6Tqer5IssbRSC2jZUk2zWllOLEcZioZOvZ

EtKI2O8UqHb6nVbnEWnCU08tu2BArd15fAYEFTaOUjU6xeJ70sQSpHM1Dxh1xW+Wxvq6Y9FNmgLU

DS6weedn31nfvUXm3VGlZQ/njRK8alsCybNIMAmKm0NfY3ohrlghNHPvWhb2B/f5SPcNVppKAU4r

UyLPaSidcDNKHa+zkJj2npNiZntFeHQAQ3DRq8hlH0DfsX3FyUNL2/YfQcRFA2XP85Euit7S1zyb

jDeCjBNriLWx+ilSHF54PDfiMwE8Zj9qoBXjsY7rMCvkBfaVQMlM+XGrmckzaH0mJUyQlOinDN3Y

s5T0yXWoVkNz0ctLtth1FWDg6tRN+SPibTwk12La5ZOotwNG75qZt6Bg

 
 
 
MIIGJTCCBA2gAwIBAgIKLGFDyfE7zOOEkjANBgkqhkiG9w0BAQsFADBoMQswCQYDVQQGEwJOTzEY

MBYGA1UEYQwPTlRSTk8tOTgzMTYzMzI3MRMwEQYDVQQKDApCdXlwYXNzIEFTMSowKAYDVQQDDCFC

dXlwYXNzIENsYXNzIDMgQ0EgRzIgU1QgQnVzaW5lc3MwHhcNMjMwMzIzMTIyMjUwWhcNMjYwMzIz

MjI1OTAwWjBiMQswCQYDVQQGEwJOTzEUMBIGA1UECgwLU0lHTklDQVQgQVMxDTALBgNVBAsMBEVV

MDExFDASBgNVBAMMC1NJR05JQ0FUIEFTMRgwFgYDVQRhDA9OVFJOTy05ODk1ODQwMjIwggGiMA0G

CSqGSIb3DQEBAQUAA4IBjwAwggGKAoIBgQDT+e2ytl/lLJsYOJp6OgRWzxSeWWyEgtIn6IOHVlPD

H+Km8G1EZhijANKC/TzvwccewlU8ZjhYvDbRWjj14RbuKMgKpDyBE+GBOIOfVnlN09niEEBklqBK

aBVKMW+zcNP9KJgDBwWi8j0y+YrgQhBlwuwZBPluYvVmQXd1CXCl4rsPYw5yG5gHutoozFC87wQY

aNhp26fl/tgtWfaX+PO+wHULN/qaNe7m7r5SSaPNvikPQpplA+EU2W2tGoYiCzWgRlvNjSJK/ZXD

Mqi3dbB4TG0lgeQYoopHOCU1etwxEbX8LRAoXHSyMiq7vmSeM2uxpuE/X4oEMKhdp691JrFy5Z/z

jUNtN6hCEjQVyv0cmTDwiNWwZHW6DDUn73MB8pMd+olTn69aX5N3NgxdkQ0N5wC+/L+coXikqet0

DKS+36p2/ZINZbirWhsbU+Q24oWd5NJQmkpGNovmtBLrvpnpVEkC6kj/+9WC6AVUXDW/sTTSOCWv

iq2ma3e5QcT7YWECAwEAAaOCAVUwggFRMAkGA1UdEwQCMAAwHwYDVR0jBBgwFoAUgUWcKZVmODft

O1ROjjLlliF51WQwHQYDVR0OBBYEFCNLqumKRlltPhDr5kfkDjTl+jcCMA4GA1UdDwEB/wQEAwIG

QDAfBgNVHSAEGDAWMAoGCGCEQgEaAQMCMAgGBgQAj3oBATA7BgNVHR8ENDAyMDCgLqAshipodHRw

Oi8vY3JsLmJ1eXBhc3NjYS5jb20vQlBDbDNDYUcyU1RCUy5jcmwwbwYIKwYBBQUHAQEEYzBhMCcG

CCsGAQUFBzABhhtodHRwOi8vb2NzcGJzLmJ1eXBhc3NjYS5jb20wNgYIKwYBBQUHMAKGKmh0dHA6

Ly9jcnQuYnV5cGFzc2NhLmNvbS9CUENsM0NhRzJTVEJTLmNlcjAlBggrBgEFBQcBAwQZMBcwFQYI

KwYBBQUHCwIwCQYHBACL7EkBAjANBgkqhkiG9w0BAQsFAAOCAgEA03rR/QRAXLiXmnUSU1agOREv

zrt9cv6Qv19nevwULAyRIm3OdhsENbfvBI5KIEMShPLAK5csSGo1AhT3I8MhNQ29IQb1SaGfsmlL

MEsywmGq63bGZlwljK1rc3ZFCIsJjzdUV16x3CYYxNm7pkIgMcl9Fv5ayfiwtm1pBb3KUEaOs4rp

nEd0L2q24eUjhLQjjExSLHPtQvsi09bzvUjD+0yyz+8nnBRyH6axk3Brcn2Ng4nKJ+Do/1La/dpw

YisJM+aVHD2tdIld+Opr0wOKX3tYSpRNQ3VfehN7U0oiQpTsdv4vkI63jj3q5q0M3tg7r+b7XKkN

LXsE/bqCAEZ3f9SYiimO6Sm56BnNm2Xzi7ACqcgh086/6kS1YC5eojYl9unrngWexwPG4uxZpjJi

BY4UpP15Os0vxMAQqHWLhfm+MObySEGd/+UwssM7XAVOsrcSP3MrB7AKaLRafrXbUrww/x80/Lrq

Y5Dg6RCiJlpPNl9TNOGvkubMEWaIjuWtiF1ONguymDXG6iHt/nvS/fIu/D1fKt//48gPB+fGJiPo

vCNmVASrHCR5nbJXvvvqfexHLKcpUo+ND0pYuLeE8e4K59JRXKAv/o2cFkJwEgKZEGNb5KdEhFW7

eRxUFMt/WBMkDH/zmzRtBCNd8GIo4ZC7EgqmapICD+/unjssq0Y=
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                 started-signature-session
                 
                     61.90.149.229
                     Mozilla/5.0 (iPhone; CPU iPhone OS 26_2_1 like Mac OS X) AppleWebKit/605.1.15 (KHTML, like Gecko) EdgiOS/144.0.3719.115 Version/26.0 Mobile/15E148 Safari/604.1
                     The signer started the signature session by doing an HTTP request to the TSP server.
                
            
             
                 2026-02-20T11:49:53.060+01:00
                 presented-document-to-signer
                 
                     The TSP presented the document to the signer.
                     2025 IU IV KS ekstern årsrapport.pdf
                     kaRAMpTuwazPJD5+sHO6vVphangb4Ff8RkmYbOWYJDw=
                     SHA-256
                
            
             
                 2026-02-20T11:50:30.968+01:00
                 signer-consented-to-document-content
                 
                     The signer approved of the contents of the document.
                     I have read and understood the contents of the documents listed above and I am ready to sign
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                 verified-saml-response
                 
                     The SAML Response attributes from the authentication was verified.
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 RuyB6f+q9XhPnkF4/+67mrBncZuDo63ZJQQaMGuIXxs=


 
g45zGVNh809B/4LEJfxh6o9812KDiOvxTNOjKchu91pqWriwiaux2EzMjYyRCc+fpIvo47xtZNov

vnWhW4zS9HH3+HBDBnHguPTz97F0gvINNP9cRxQrBoOQho3EAIJGANQi8wvq3iJH1E+Li6+lFTuh

JnSRxiDTSXUzxOmpoqbLwu4XiV+nICZJsfAO/6LrtIaEOILEmi8KJWZw7/+mszaDiDF/V2JgT0xW

EVwcBkZ7//+RP6UOOf7pV4CpO7p1jefu4G8Gc072B1YUr1wbjOMhggT+3jyFi29pBopKZ7unMYnq

4WoqmDSGAaHjPuV7z/oBE9EdKyoC5vUttVHkARTgLPZubWu72Lr1We2iRVGx/AhYv4EqHLFIpIiw

Iyv8ISNItKXTzooUfXxcR5jGnPURS9AAZIEP52Dl1FbSBj7gJ8JITpya8YXVn12rF5aiR59Hlv9M

Zn07xRP5jTS5wSTP/omlEd573fwKWcvxMyaeO2/ky6RhOwUSzTIZE6kZ

 
 
 
MIIGJTCCBA2gAwIBAgIKLGFDyfE7zOOEkjANBgkqhkiG9w0BAQsFADBoMQswCQYDVQQGEwJOTzEY

MBYGA1UEYQwPTlRSTk8tOTgzMTYzMzI3MRMwEQYDVQQKDApCdXlwYXNzIEFTMSowKAYDVQQDDCFC

dXlwYXNzIENsYXNzIDMgQ0EgRzIgU1QgQnVzaW5lc3MwHhcNMjMwMzIzMTIyMjUwWhcNMjYwMzIz

MjI1OTAwWjBiMQswCQYDVQQGEwJOTzEUMBIGA1UECgwLU0lHTklDQVQgQVMxDTALBgNVBAsMBEVV

MDExFDASBgNVBAMMC1NJR05JQ0FUIEFTMRgwFgYDVQRhDA9OVFJOTy05ODk1ODQwMjIwggGiMA0G

CSqGSIb3DQEBAQUAA4IBjwAwggGKAoIBgQDT+e2ytl/lLJsYOJp6OgRWzxSeWWyEgtIn6IOHVlPD

H+Km8G1EZhijANKC/TzvwccewlU8ZjhYvDbRWjj14RbuKMgKpDyBE+GBOIOfVnlN09niEEBklqBK

aBVKMW+zcNP9KJgDBwWi8j0y+YrgQhBlwuwZBPluYvVmQXd1CXCl4rsPYw5yG5gHutoozFC87wQY

aNhp26fl/tgtWfaX+PO+wHULN/qaNe7m7r5SSaPNvikPQpplA+EU2W2tGoYiCzWgRlvNjSJK/ZXD

Mqi3dbB4TG0lgeQYoopHOCU1etwxEbX8LRAoXHSyMiq7vmSeM2uxpuE/X4oEMKhdp691JrFy5Z/z

jUNtN6hCEjQVyv0cmTDwiNWwZHW6DDUn73MB8pMd+olTn69aX5N3NgxdkQ0N5wC+/L+coXikqet0

DKS+36p2/ZINZbirWhsbU+Q24oWd5NJQmkpGNovmtBLrvpnpVEkC6kj/+9WC6AVUXDW/sTTSOCWv

iq2ma3e5QcT7YWECAwEAAaOCAVUwggFRMAkGA1UdEwQCMAAwHwYDVR0jBBgwFoAUgUWcKZVmODft

O1ROjjLlliF51WQwHQYDVR0OBBYEFCNLqumKRlltPhDr5kfkDjTl+jcCMA4GA1UdDwEB/wQEAwIG

QDAfBgNVHSAEGDAWMAoGCGCEQgEaAQMCMAgGBgQAj3oBATA7BgNVHR8ENDAyMDCgLqAshipodHRw

Oi8vY3JsLmJ1eXBhc3NjYS5jb20vQlBDbDNDYUcyU1RCUy5jcmwwbwYIKwYBBQUHAQEEYzBhMCcG

CCsGAQUFBzABhhtodHRwOi8vb2NzcGJzLmJ1eXBhc3NjYS5jb20wNgYIKwYBBQUHMAKGKmh0dHA6

Ly9jcnQuYnV5cGFzc2NhLmNvbS9CUENsM0NhRzJTVEJTLmNlcjAlBggrBgEFBQcBAwQZMBcwFQYI

KwYBBQUHCwIwCQYHBACL7EkBAjANBgkqhkiG9w0BAQsFAAOCAgEA03rR/QRAXLiXmnUSU1agOREv

zrt9cv6Qv19nevwULAyRIm3OdhsENbfvBI5KIEMShPLAK5csSGo1AhT3I8MhNQ29IQb1SaGfsmlL

MEsywmGq63bGZlwljK1rc3ZFCIsJjzdUV16x3CYYxNm7pkIgMcl9Fv5ayfiwtm1pBb3KUEaOs4rp

nEd0L2q24eUjhLQjjExSLHPtQvsi09bzvUjD+0yyz+8nnBRyH6axk3Brcn2Ng4nKJ+Do/1La/dpw

YisJM+aVHD2tdIld+Opr0wOKX3tYSpRNQ3VfehN7U0oiQpTsdv4vkI63jj3q5q0M3tg7r+b7XKkN

LXsE/bqCAEZ3f9SYiimO6Sm56BnNm2Xzi7ACqcgh086/6kS1YC5eojYl9unrngWexwPG4uxZpjJi

BY4UpP15Os0vxMAQqHWLhfm+MObySEGd/+UwssM7XAVOsrcSP3MrB7AKaLRafrXbUrww/x80/Lrq

Y5Dg6RCiJlpPNl9TNOGvkubMEWaIjuWtiF1ONguymDXG6iHt/nvS/fIu/D1fKt//48gPB+fGJiPo

vCNmVASrHCR5nbJXvvvqfexHLKcpUo+ND0pYuLeE8e4K59JRXKAv/o2cFkJwEgKZEGNb5KdEhFW7
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                 2026-02-21T08:53:39.462+01:00
                 started-signature-session
                 
                     147.161.154.119
                     Mozilla/5.0 (Windows NT 10.0; Win64; x64) AppleWebKit/537.36 (KHTML, like Gecko) Chrome/145.0.0.0 Safari/537.36 Edg/145.0.0.0
                     The signer started the signature session by doing an HTTP request to the TSP server.
                
            
             
                 2026-02-21T08:53:55.207+01:00
                 presented-document-to-signer
                 
                     The TSP presented the document to the signer.
                     2025 IU IV KS ekstern årsrapport.pdf
                     kaRAMpTuwazPJD5+sHO6vVphangb4Ff8RkmYbOWYJDw=
                     SHA-256
                
            
             
                 2026-02-21T08:54:06.177+01:00
                 signer-consented-to-document-content
                 
                     The signer approved of the contents of the document.
                     I have read and understood the contents of the documents listed above and I am ready to sign
                
            
        
         
             
                 2026-02-21T08:54:28.157+01:00
                 verified-saml-response
                 
                     The SAML Response attributes from the authentication was verified.
                
            
        
    
 
 
 
 
 
 
 

 
 oafywGkflUqlf16bGkVP3JiJuzUpnYR0v2VaTtVvYcI=

 
 
 

 
 9FGfAE6e4FvXby4FOxE9iJpDNq4vyAtrdzCsEnVFEa8=


 
0kQDmtMKf56WMStg6TCwzq5mEsxvplmiA6iX1ovmZSKQnO3s7UqPfx/dOO6xjKG2AibPpXPiKir6

FolgwJ8X/jAadrpK3qx4dAWtz7g/QlXuBExbwzJ7DuSMBiDYp7I11KLTlHq76W/LYjWDnhoPQR9C

xhCdiFMM0yH/GRnUmrCsLFWvQEcoc/83OTFZGRHylxIHDHDE6tvQDq+MqvjPHi/lpK6AD0Iu6nkE

VEHtDRoAi1GVeRw5TU/qCpiKxrIxfFUZmbnzrkNj3yxj3Apm0nFJEe7Rks6buvAnAPvzXAgNmtVc

qBV3KeWLx5zUBzSgcdQ8wgCO9M3h7pe6cWRX+Lw25ho2suRQsL/Lh148wAtGJMz7R3S+SGPuLRv3

MxnhSoCcKPwLFu1xbjLTVRgQy385xueskQoZXfZdNta7emplbQxJJHDsNejGYzKmcgHClJz/aks7

hN91tglZ663hE6tyiPgQtvzyEJhOPuwIjLVaMdf7OLu/+mRsfFd1FoZV

 
 
 
MIIGJTCCBA2gAwIBAgIKLGFDyfE7zOOEkjANBgkqhkiG9w0BAQsFADBoMQswCQYDVQQGEwJOTzEY

MBYGA1UEYQwPTlRSTk8tOTgzMTYzMzI3MRMwEQYDVQQKDApCdXlwYXNzIEFTMSowKAYDVQQDDCFC

dXlwYXNzIENsYXNzIDMgQ0EgRzIgU1QgQnVzaW5lc3MwHhcNMjMwMzIzMTIyMjUwWhcNMjYwMzIz

MjI1OTAwWjBiMQswCQYDVQQGEwJOTzEUMBIGA1UECgwLU0lHTklDQVQgQVMxDTALBgNVBAsMBEVV

MDExFDASBgNVBAMMC1NJR05JQ0FUIEFTMRgwFgYDVQRhDA9OVFJOTy05ODk1ODQwMjIwggGiMA0G

CSqGSIb3DQEBAQUAA4IBjwAwggGKAoIBgQDT+e2ytl/lLJsYOJp6OgRWzxSeWWyEgtIn6IOHVlPD

H+Km8G1EZhijANKC/TzvwccewlU8ZjhYvDbRWjj14RbuKMgKpDyBE+GBOIOfVnlN09niEEBklqBK

aBVKMW+zcNP9KJgDBwWi8j0y+YrgQhBlwuwZBPluYvVmQXd1CXCl4rsPYw5yG5gHutoozFC87wQY

aNhp26fl/tgtWfaX+PO+wHULN/qaNe7m7r5SSaPNvikPQpplA+EU2W2tGoYiCzWgRlvNjSJK/ZXD

Mqi3dbB4TG0lgeQYoopHOCU1etwxEbX8LRAoXHSyMiq7vmSeM2uxpuE/X4oEMKhdp691JrFy5Z/z

jUNtN6hCEjQVyv0cmTDwiNWwZHW6DDUn73MB8pMd+olTn69aX5N3NgxdkQ0N5wC+/L+coXikqet0

DKS+36p2/ZINZbirWhsbU+Q24oWd5NJQmkpGNovmtBLrvpnpVEkC6kj/+9WC6AVUXDW/sTTSOCWv

iq2ma3e5QcT7YWECAwEAAaOCAVUwggFRMAkGA1UdEwQCMAAwHwYDVR0jBBgwFoAUgUWcKZVmODft

O1ROjjLlliF51WQwHQYDVR0OBBYEFCNLqumKRlltPhDr5kfkDjTl+jcCMA4GA1UdDwEB/wQEAwIG

QDAfBgNVHSAEGDAWMAoGCGCEQgEaAQMCMAgGBgQAj3oBATA7BgNVHR8ENDAyMDCgLqAshipodHRw

Oi8vY3JsLmJ1eXBhc3NjYS5jb20vQlBDbDNDYUcyU1RCUy5jcmwwbwYIKwYBBQUHAQEEYzBhMCcG

CCsGAQUFBzABhhtodHRwOi8vb2NzcGJzLmJ1eXBhc3NjYS5jb20wNgYIKwYBBQUHMAKGKmh0dHA6

Ly9jcnQuYnV5cGFzc2NhLmNvbS9CUENsM0NhRzJTVEJTLmNlcjAlBggrBgEFBQcBAwQZMBcwFQYI

KwYBBQUHCwIwCQYHBACL7EkBAjANBgkqhkiG9w0BAQsFAAOCAgEA03rR/QRAXLiXmnUSU1agOREv

zrt9cv6Qv19nevwULAyRIm3OdhsENbfvBI5KIEMShPLAK5csSGo1AhT3I8MhNQ29IQb1SaGfsmlL

MEsywmGq63bGZlwljK1rc3ZFCIsJjzdUV16x3CYYxNm7pkIgMcl9Fv5ayfiwtm1pBb3KUEaOs4rp

nEd0L2q24eUjhLQjjExSLHPtQvsi09bzvUjD+0yyz+8nnBRyH6axk3Brcn2Ng4nKJ+Do/1La/dpw

YisJM+aVHD2tdIld+Opr0wOKX3tYSpRNQ3VfehN7U0oiQpTsdv4vkI63jj3q5q0M3tg7r+b7XKkN

LXsE/bqCAEZ3f9SYiimO6Sm56BnNm2Xzi7ACqcgh086/6kS1YC5eojYl9unrngWexwPG4uxZpjJi

BY4UpP15Os0vxMAQqHWLhfm+MObySEGd/+UwssM7XAVOsrcSP3MrB7AKaLRafrXbUrww/x80/Lrq

Y5Dg6RCiJlpPNl9TNOGvkubMEWaIjuWtiF1ONguymDXG6iHt/nvS/fIu/D1fKt//48gPB+fGJiPo

vCNmVASrHCR5nbJXvvvqfexHLKcpUo+ND0pYuLeE8e4K59JRXKAv/o2cFkJwEgKZEGNb5KdEhFW7

eRxUFMt/WBMkDH/zmzRtBCNd8GIo4ZC7EgqmapICD+/unjssq0Y=
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