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LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023 for ADZ K/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 15. april 2024

Direktion:

Lars Rau Jacobsen

Bestyrelse:
Carsten Kvist Rydahl Jakob Tolstrup Kristensen Lars Rau Jacobsen
Jesper Agerholm Andreas Lauth Lauridsen Per Surland

Lars Thorup Gregersen Seren Nerbjerg
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejeren af ADZ K/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for ADZ K/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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 vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, 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.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 15. april 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Morten Trap Olesen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35625
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning............cooovveiiiiiiieinninnnnns
Bruttoresultat........cccoooevviiiiiiiiiniiiin
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA)..
Resultat af primaer drift..............cc..oenis
Finansielle poster, netto.........................
Arets resultat far skat..............cc.oceeenen.
Arets resultat...........cooovvevveeeeiieeiineen,

Balance
Balancesum........cccoveviiiiiiiiee,
Egenkapital..........cooeevieeiiiiiiiiii

Pengestreamme
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Nogletal
Likviditetsgrad............ccooooviiiiiiiiiiiiniiin,

Soliditetsgrad...........cooeiviieiiiiiiiiiieci,

Egenkapitalforrentning...........................

2023
tkr.

163.079
144.017
88.767
88.630
215
88.845
88.845

95.761
58.607

-2.038

245,8
61,2
112,7

2022
tkr.

269.577
245.487
163.399
163.293

-648
162.645
162.645

165.435
99.023

-58

245,4
59,9
155,9

2021
tkr.

254.127
236.970
167.663
167.590

-690
166.900
166.900

166.631
109.694

-274

288,3
65,8
237,6

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

Likviditetsgrad:

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

Omsaetningsaktiver x 100

Kortfristet gaeld

2020
tkr.

73.166
63.945
39.330
39.269

-252
37.995
37.995

44.146
30.798

-131

286,9
69,8
108,8

2019
tkr.

83.256
70.876
45.156
45.094

-85
44.999
44.999

50.224
39.049

-82

360,1
77,7
91,8

Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabet er alene et "holdingselskab” for partnerkredsen, som ejer 100% af Clearwater International
K/S.

Koncernens aktiviteter bestar i uafhaengig corporate finance og M&A radgivning i forbindelse med
virksomhedsoverdragelser, fusioner, kapitaltilfgrsler og bgrsnoteringer samt relateret strategisk
radgivning.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen realiserede i regnskabsaret 2023 en omsaetning pa 163 mDKK og et resultat pa 89 mDKK.

Arets resultat er tilfredsstillende og i overensstemmelse med ledelsens forventninger.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Arets udvikling og resultat for savel koncernen som moderselskabet anses for tilfredsstillende og i
overensstemmelse med det udmeldte i sidste arsrapport, hvor der ved indgangen til 2023 var betydelig
usikkerhed drevet af en ustabil geopolitisk situation og centralbanker, der anvendte rentehammeren
flittigt i et forseg pa at komme den hgje inflation til livs.

Koncernledelsen forventede derfor, ikke at koncernen kunne holde kadencen fra 2021 og 2022.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.

Videnressourcer

Koncernen er meget bevidste om den kritiske ressource, vores medarbejdere og deres kompetencer
udger og den rolle, det spiller i forhold til vores succes. Derfor investerer vi i traening og udvikling af
vores medarbejdere pa alle niveauer. Medarbejdere i alle stillinger deltager i efteruddannelse og
kurser, og vores partnere udvikler deres ledelseskompetencer gennem traningsforlgb faciliteret af
vores internationale HR-team. Pa den made sikrer vi, at alle medarbejdere kontinuerligt styrker deres
kompetencer og faglighed - og ikke mindst deres motivation og arbejdsglaede.

Forventninger til fremtiden
Koncernledelsens forventninger til 2024 er forsigtigt optimistiske, og vi ser allerede nu et mere positivt
M&A- marked med et fint aktivitetsniveau, hvor aktgrerne har tilpasset sig den nye virkelighed.

| koncernledelsen forventer vi i 2024 en omsaetning og indtjening, der ligger pa niveau med 2023
svarende til henholdsvis niveauet 170 mDKK og niveauet 85 mDKK.

Egne kapitalandele

Selskabet ejer pr. 31. december 2023 egne kapitalandele, nom. 450 tkr. A-kapitalandele, svarende til
12,33% af A-kapitalen samt nom. 2.000 tkr. B-kapitalandele, svarende til 20% af B-kapitalen. K/S-
andelene har en samlet anskaffelsessum pa 3.125 tkr. Anskaffelsen er sket grundet andring af
ejerkredsen.

Der er i indevaerende regnskabsar ikke sket handler med egne kapitalandele.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

NETTOOMSATNING..................

Andre driftsindtaegter................
Vareforbrug......ccoeevvvvvvniinnnnenn.
Eksterne omkostninger...............

BRUTTORESULTAT ...................

Indtaegter af kapitalandele i

dattervirksomheder...................
Andre finansielle indtaegter.........
Andre finansielle omkostninger.....

ARETS RESULTAT

Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
163.079 269.577 0 0
126 98 0 0
-2.619 -4.361 0 0
-16.569 -19.827 -111 -142
144.017 245.487 -111 -142
1 -55.250 -82.088 0 0
-137 -106 0 0
88.630 163.293 -111 -142
0 0 88.892 162.834
217 0 64 0
-2 -648 0 -47
2 88.845 162.645 88.845 162.645



|IBDO "

BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar.......ccooeviiiiiiiiiiinenn.. 1.247 324 0 0
Indretning af lejede lokaler......... 1.004 26 0 0
Materielle anlaegsaktiver........... 3 2.251 350 0 0
Kapitalandele i
dattervirksomheder................... 0 0 7.975 7.975
Kapitalandele i kapitalinteresser... 1.055 1.055 0 0
Lejedepositum og andre
tilgodehavender.......c.c..ccevenneene. 1.127 1.057 0 0
Finansielle anlaegsaktiver-.......... 4 2,182 2.112 7.975 7.975
ANLAGSAKTIVER.........ccevvnnen. 4.433 2.462 7.975 7.975
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser........cocevvvvennnnnn. 140 2.750 0 0
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning........c..ccevenneen.. 17.068 15.683 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder...........cooeeiiiiinii. 0 0 49.178 89.133
Andre tilgodehavender............... 0 38 0 38
Periodeafgraensningsposter.......... 5 1.874 1.469 0 0
Tilgodehavender..................... 19.082 19.940 49.178 89.171
Likvide beholdninger................ 72.246 143.033 4.528 6.453
OMSZATNINGSAKTIVER............... 91.328 162.973 53.706 95.624

AKTIVER.......cooiiii, 95.761 165.435 61.681 103.599
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Egenkapital.....ccooeviviiniiiinnnnn,
Overkurs ved emission...............
Overfort overskud.........cc..........
Forslag til udbytte....................

EGENKAPITAL .......cocvvevvnnnnnnnn..
Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser........cccovvveinnnnn..
Andengaeld....ccovvvvniininnnnnnn...
Kortfristede geeldsforpligtelser...
G/ALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.........cooiiiiiiin.

Eventualposter mv.

Neaertstaende parter

11

Koncernen Moderselskabet

Note 2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.

13.700 13.700 13.700 13.700

1.875 1.875 1.875 1.875

-6.100 -6.100 -3.125 -3.125

49.132 89.548 49.132 89.548

58.607 99.023 61.582 101.998

1.630 2.271 99 102

35.524 64.141 0 1.499

37.154 66.412 99 1.601

37.154 66.412 99 1.601

95.761 165.435 61.681 103.599
6
7
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Koncernen
Overkurs ved Overfort Forslag til

Egenkapital emission overskud udbytte I alt
Egenkapital 1. januar 2023.................. 13.700 1.875 -6.100 89.548 99.023
Forslag til resultatdisponering, jf. note 2 88.845 88.845
Transaktioner med ejere
Udbetalt resultatfordeling vedr.
tidligere ar.......ocovvveieiiniiiiiiiiieenen, -89.548 -89.548
Forlods udbetalt resultatfordeling......... -39.713 -39.713
Egenkapital 31. december 2023.......... 13.700 1.875 -6.100 49.132 58.607

Moderselskabet
Overkurs ved Overfort Forslag til

Egenkapital emission overskud udbytte l alt
Egenkapital 1. januar 2023.................. 13.700 1.875 -3.125 89.548 101.998
Forslag til resultatdisponering, jf. note 2. 88.845 88.845
Transaktioner med ejere
Udbetalt resultatfordeling vedr.
tidligere ar.....ocovvieiieiiiiiieeeeen, -89.548 -89.548
Forlods udbetalt resultatfordeling......... -39.713 -39.713
Egenkapital 31. december 2023.......... 13.700 1.875 -3.125 49.132 61.582

Selskabets stamkapital bestar af DKK 3.650.000 A-kapitalandele og DKK 10.000.000 B-
kapitalandele. A-kapitalandele er opdelt i ejerandele a DKK 1. B-kapitalandele er opdelt i
ejerandele a4 DKK 1.000.000. Foruden A- og B-kapitalandelene, har Komplementarselskabet
ADZ ApS indskudt DKK 50.000 som ansvarligt lan, der regnskabsmaessigt medtages som
egenkapital.



IBDO e
|
PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen

2023 2022

tkr. tkr.

Arets FESUILAL. . .uiveieiee et e e e e, 88.845 162.645
Arets afskrivninger tilbagef@rt. ... ......vvuiuviniiiiniiiiiiieeeee e, 137 106
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat).......cceviiiiiiiiiiiiiinineinnnnnn, 858 7.244
Zndring i kortfristet geeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit).... -29.257 9.475
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET ...cccviitiiiiiiiiiiieiiiiiennnennnen, 60.583 179.470
Kaob af materielle anlaegsaktiver.....coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e -2.038 -58
Kab af finansielle anlaegsaktiver.....couvieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieenee, -70 0
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET......cccocvvieiiiiininnennnnen. -2.108 -58
Betalt overskudsdeling i regnskabsaret .......cvcvuvririniiiininenienenenenennnn, -129.262 -172.441
Andre pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter.................... 0 -875
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......cccvvieiiiiiennnennnnn, -129.262 -173.316
ZENDRING | LIKVIDER......cutiitiiiieieieieeieeneeneeeneenneeenaeannannn, -70.787 6.096
LiKVIdEr 1. JaNUAT . ettt e i et et eeeieeeeeiaeeaenaeeannens 143.033 136.937
LIKVIDER 31. DECEMBER.........ccctiiiiiiiiiiiiiiiiii et reereeeanennaen, 72.246 143.033
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.....ccvuiiiiiiiiiiiiiiiiii e e e e eaae 72.246 143.033
LIKVIDER........eeititiiit it eiit et et et eeeeeeeeneeeneeaneraneeanenansannen, 72.246 143.033
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NOTER

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer 33 32 0 0
i gennemsnit:
Lon 08 8ager....cvvvvvveineerenneennnnnnn 46.436 69.676 0 0
Andre omkostninger til social sikring 7.206 10.778 0 0
Andre personaleomkostninger........ 1.608 1.634 0 0
55.250 82.088 0 0

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i

arsregnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret. 49.132 89.548 49.132
Forlods udbetalt resultatfordeling... 39.713 73.097 39.713
88.845 162.645 88.845

Materielle anlagsaktiver

89.548
73.097

162.645

Koncernen

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

Indretning af

inventar lejede lokaler

Kostpris 1. januar 2023....cciiiiiirieiiiiiiiiieeeeeeiiieeeeeeeannnnnens 3.589 2.949

LI 1T Lo T~ PP 1.050 988

Kostpris 31. december 2023.........ccciiiiiiiiiiinieniennnennnn. 4.639 3.937

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023.......cccceiiiiiiiiiiiiiiineennn. 3.265 2.923

Arets afsKriVNINGEr ....vvviiieiieiie e, 127 10

Af- og nedskrivninger 31. december 2023 .............c............ 3.392 2,933

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023...................... 1.247 1.004
Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen

Lejedepositum

Kapitalandele i og andre

kapitalinteresser tilgodehavender

Kostpris 1. januar 2023....cciiiiiiieiiieiiiieeeeeeiiieeeeeeeennnneens 1.055 1.057

LI 12T o T~ PP 0 70

Kostpris 31. december 2023.........ccciiiiiiiiiiiniiiniennennnn. 1.055 1.127

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023...................... 1.055 1.127

14

Note



|IBDO ®

NOTER
Note
Finansielle anlaegsaktiver (fortsat) 4
Moder-
selskabet
Kapitalandele i
dattervirksomh
der
KOStPris 1. Januar 2023....ccieeiiiietteeeiiiieeeteeeannneeeeeeeennaseeeeessnnnssesesannns 7.975
Kostpris 31. december 2023........ccuiiiiiiiiiiiiii e e et e e eanaeanaean 7.975
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023..........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieannen. 7.975
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Clearwater International K/S, Aarhus............. 54.188 88.902 100 %
Kapitalandele i kapitalinteresser
Navn og hjemsted Ejerandel
(60e] U3 (oY ST W S JY o] o) 1 =10 1 11=] o T 21,57 %
Oplysninger om starrelse af egenkapital og resultat i kapitalandele i kapitalinteresser er
udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i arsregnskabsloven § 97 a, stk. 3.
Periodeafgransningsposter 5
Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte omkostninger, herunder primaert
forsikringer, husleje og gvrige omkostninger.
Eventualposter mv. 6
Eventualforpligtelser
Koncernen har indgaet huslejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger 45.327 tkr. i
uopsigelighedsperioden, som lgber mellem 33 og 135 maneder.
Neaertstaende parter 7

Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Ingen parter har bestemmende indflydelse pa selskabet.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for ADZ K/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet ADZ K/S samt dattervirksomheder, hvori ADZ K/S direkte
eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pd anden made har bestemmende
indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og
udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf.
koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld
eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvasrender
og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder inden for koncernen indregnes i koncernregnskabet, som
om virksomheden har vaeret sammenlagt fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i
koncernregnskabet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgarelse
fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet. Sammenligningstal korrigeres for
nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Erhvervede virksomheder inden for koncernen indregnes i koncernregnskabet efter
sammenlagningsmetoden, hvor sammenlagningen anses for sket fra den tidligste regnskabsperiode,
der indgar i koncernregnskabet og med anvendelse af bogferte vaerdier pa de overtagne aktiver og
forpligtelser.

Positive og negative forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdien og bogferte vaerdier af overtagne
identificerede aktiver og forpligtelser indregnes i egenkapitalen ved anskaffelsen. Forskelsbelgbet fra
erhvervede virksomheder udger 0 tkr.

Transaktionsomkostninger, afholdt i forbindelse med erhvervelse af virksomheder, indregnes i
resultatopgerelsen i afholdelsesaret.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig
eliminering af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholds-
maessige andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af
intern avance og tab.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen bestar af honorarer for konsulentydelser samt honorarer ved M&A transaktioner.
Nettoomsaetningen indtaegtsfares nar den succesfremkaldende begivenhed (signing/closing) er indtradt.
Den succesfremkaldende begivenhed vurderes at vaere opfyldt nar den indtaegtsskabende ydelse er
leveret, indtaegten kan males palideligt og det pa indregningstidspunktet er meget sandsynligt, at
gkonomiske fordele forbundet med transaktionen vil tilga virksomheden.

Selskabet har i forbindelse med honorarafregninger kun medtaget succesfee, der kan opgares og males
palideligt. Det betyder, at variable succesfee baseret pa fremtidige forventninger ferst indtaegtsfares
nar den succesfremkaldende begivenhed indtraeffer og honorar kan opggres palideligt.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af de afgifter og rabatter, der kan henfares
til salget.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning.
Herunder indgar direkte og indirekte omkostninger til eksterne konsulenter mv.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlagsaktiver
samt lgnrefusioner.

Andre eksterne omkostninger

Andre  eksterne  omkostninger omfatter gvrige  produktions-,  salgs-, leverings- og
administrationsomkostninger, herunder omkostninger til energi, markedsfering, lokaler, tab pa
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser

Udbytte fra kapitalandele af kapitalinteresser indtaegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet
deklareres.  Overskudsdeling fra kapitalandele af dattervirksomheder indregnes pa baggrund af
overskudsdelingen fra dattervirksomheder.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden
indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af arets resultat
Da selskabet ikke er selvstaendigt skattepligtig, indgar det skattemaessige resultat af selskabet i

selskabsdeltagernes samlede indkomst- og formueforhold vedrgrende regnskabsaret. Arets
indkomstskatter indregnes ikke i resultatopgerelsen.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnen., 3-5ar 0%
Indretning af lejede loKaler....ooviirieiiiiiiiiii i eir e eieeeenaeenes 5-10 ar 0%
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen
overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Ved keb af virksomheder inden for koncernen anvendes sammenlagningsmetoden, hvor
sammenlagningen anses for sket fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet og med
anvendelse af bogfarte vaerdier pa de overtagne aktiver og forpligtelser.

Forskellen mellem anskaffelsessummen og bogfarte vaerdier fores direkte pa egenkapitalen.

Verdiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede
nettopengestremme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu ved
salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i
terminalperioden fastsaettes i overensstemmelse med branchenormen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivning til imadegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv
indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages
nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt
niveau, vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefgljerne baseres
primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets
kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa
historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefalje.
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Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde.
Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdigggrelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede
indtaegter pa det enkelte igangvaerende arbejde. Der medtages kun igangvaerende arbejder pa
succeshonorarer, hvis den primaere succesfremkaldende begivenhed er indtradt pa statusdagen.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhaengig af nettovaerdien af salgssummen med fradrag af acontofaktureringer og -betalinger.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter indregnes i resultatopgarelsen i
takt med, at de afholdes.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes forskellen
mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, har selskabet undladt at udarbejde
pengestrgmsopggrelse. Der er udarbejdet en pengestremsopgarelse for koncernen.

Pengestremsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer hvorpa der kun er ubetydelig risiko
for vaerdiaendringer og som uden hindringer kan omsaettes til likvide beholdninger.



