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Valerekus Capital ApS
Arsrapport 2023

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Valerekus Capital ApSfor regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2023.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2023.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 12. juni 2024
Direktion:

Kim Gredsted
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Valerekus Capital ApS
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Den uafhzengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i Valerekus Capital ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Valerekus Capital ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 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 ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er
vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhaengighed

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen 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
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde 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
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, 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 revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer 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 profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern
kontrol.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

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

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

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
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige place-
ring 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

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

Kebenhavn, den 12. juni 2024
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3070 02 28

Thomas Hjortkjeer Petersen
statsaut. revisor
mne33748
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Ledelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at fungere som holdingselskab samt drive investeringsvirksomhed gennem be-
siddelse af kapitalandele i andre selskaber.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultat for 2023 udger et tab pa-75 t.kr. mod -364 t.kr. i 2022, der primeert er relateret
til indtaegter af kapitalandele.

Dagsveerdien af andre veerdipapirer og kapitalandele pr. 31. december 2022 udger 2.818 t.kr. og
arets &endring i dagsvaerdien udger en samlet negativ regulering pa 233 t.kr., hvoraf 29 t.kr. udger
negative urealiserede veerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen, mens 204 t.kr. udger
modtaget udbytte der fragar kapitalandelene. De indregnede dagsveerdier er baseret pa ledelsens
bedste skan baseret pa tilgeengelige informationer om udviklingen i og veerdien af
portefaljevirksomhederne pa balancedagen, herunder offentliggjorte regnskaber for
portefgljevirksomhederne.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets
finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse

Note t.kr. 2023 2022
Andre eksterne omkostninger -16 -12
Bruttoresultat -16 -12
Indteegter af kapitalandele i kapitalinteresser -32 -238
Urealiseret dagsveerdiregulering af andre veerdipapirer og

kapitalandele -29 -119
Finansielle indtaegter 20 30
Finansielle omkostninger -18 -25
Arets resultat -75 -364

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 118 0
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode -32 -238
Overfort resultat -161 -126

-75 -364
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Valerekus Capital ApS
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note t.kr. 2023 2022

AKTIVER
Anlaegsaktiver
3 Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i kapitalinteresser 1.867 1.899

Andre veerdipapirer og kapitalandele 2.818 2.734
4.685 4.633

Anlaegsaktiver i alt 4685 4633

Omszetningsaktiver

Likvide beholdninger 494 1.250

Omsaetningsaktiver i alt 494 1.250

AKTIVER | ALT 5.179 5.883

PASSIVER

Egenkapital

Anpartskapital 125 125

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 1.851 1.883

Overfart resultat 3.070 3.231

Foreslaet udbytte 118 0

Egenkapital i alt 5.164 5.239

Hensatte forpligtelser

4 Andre hensatte forpligtelser 1

Hensatte forpligtelser i alt 1

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 14 12

Skyldig selskabsskat 0 146

Geeld til anpartshaver 0 64

Anden geeld 0 422

14 644
Geaeldsforpligtelser i alt 14 644
PASSIVER | ALT 5.179 5.883

Anvendt regnskabspraksis
Personaleomkostninger

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Eventualaktiver

DO =
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgorelse

t.kr.

Egenkapital 1. januar 2022
Overfgrt via resultatdisponering
Udloddet udbytte

Egenkapital 1. januar 2023
Overfgrt via resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2023

Valerekus Capital ApS

Arsrapport 2023

Reserve for
nettoopskrivning
efter indre Foreslaet

Anpartskapital veerdis metode Overfort resultat udbytte I alt
125 2.121 3.357 57 5.660

0 -238 -126 0 -364

0 0 0 -57 -57

125 1.883 3.231 0 5.239

0 -32 -161 118 -75

125 1.851 3.070 118 5.164




Valerekus Capital ApS
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Valerekus Capital ApS for 2023 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Praesentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (t.kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgarelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedragrende virksomhedens primeaere aktivitet,
der er afholdt i arets lgb, herunder omkostninger til administration m.v.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Resultat af kapitalandele i kapitalinteresser indeholder de forholdsmeessige andele af resultat efter
skat i associerede virksomheder.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tilleeg og godtgerel-
se under acontoskatteordningen m.v.

Realiserede og urealiserede dagsveerdireguleringer af kapitalandele i portefeljevirksomheder
indregnes i en seerskilt resultatpost.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-

ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfagres til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

10

Penneo dokumentnegle: 5JY5C-W71T4-2516K-UFEFI-3XLES-E6MLV



Valerekus Capital ApS
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i kapitalinteresser vaerdianseettes efter den indre veerdis metode til den forholds-
meessigt ejede andel af virksomhedens egenkapital.

Nettoopskrivning af kapitalandele i kapitalinteresser vises som reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
kostprisen.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele males til dagsveerdi. Ved fastsaettelse af dagsveerdi tages ud-
gangspunkt i tilgeengelige handler med den pageeldende virksomheds kapitalandele eller en kapital-
veerdi baseret pa en vurdering af de fremtidige pengestreamme eller de tilstedeveerende veerdier i de
pagealdende virksomheder. Safremt en palidelig dagsveerdi ikke kan identificeres, sker alternativt
maling til kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.

Negative dagsveerdier i andre veerdipapirer og kapitalandele indregnes som geeld til virksomheden
med en veerdi op til det belgb, som selskabet vurderes at vaere forpligtet til at investerei
virksomheden.

Realiserede og urealiserede dagsveerdireguleringer af andre veerdipapirer og kapitalandele indregnes i
en saerskilt resultatpost.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivninger af kapitalande-
le i associerede virksomheder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved underskud, realisation
af kapitalandele eller aendring i regnskabsmaessige skan. Reserven kan ikke indregnes med et negativt
belgb.

Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saer-
skilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab paigangvaerende
arbejder, omstruktureringer m.v. Hensatte forpligtelser indregnes, nar virksomheden, som falge af en
tidligere begivenhed pa balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at
indfrielse af forpligtelsen vil medfgre en afgang af gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsveaerdi eller til dagsvaerdi, hvor opfyldelse af forpligtel-
sen tidsmaessigt forventes at ligge langt ude i fremtiden.
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Valerekus Capital ApS
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Geeldsforpligtelser
Virksomheden har valgt IAS 39 som fortolkningsbidrag til indregning og maling af geeldsforpligtelser.

Finansielle forpligtelser indregnes pé& lanetidspunktet til det modtagne nettoprovenu med fradrag af
betalte transaktionsomkostninger. Ved efterfglgende indregning males finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.

Dagsveerdi

Dagsveerdianseettelsen tager udgangspunkt i det primaere marked. Hvis et primeert marked ikke eksi-
sterer, tages udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, som maksimerer pri-
sen pa aktivet eller forpligtelsen fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsveerdien oplyses, er kategoriseret
efter dagsveerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Veerdi opgjort ud fra dagsveerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende
marked.

Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte veerdiansaettelsesmetoder pa baggrund af observerbare
markedsinformationer.

Niveau 3: Veerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder og rimelige skan foretages pa
baggrund af ikke-observerbare markedsinformationer.

Hvis det ikke er muligt at opgere en palidelig dagsveerdi efter ovenstdende niveauer, méles aktivet
eller forpligtelsen til kostprisen.

12
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Valerekus Capital ApS
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Personaleomkostninger

Virksomheden har ingen ansatte.

Finansielle anlaegsaktiver

Andre

Kapitalandele i veerdipapirer og
t.kr. kapitalinteresser kapitalandele I alt
Kostpris 1. januar 2023 16 2.662 2.678
Tilgange 0 317 317
Kostpris 31. december 2023 16 2.979 2.995
Veerdireguleringer 1. januar 2023 1.883 72 1.955
Arets veerdireguleringer -32 -233 -265
Veerdireguleringer 31. december 2023 1.851 -161 1.690
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023 1.867 2.818 4.685

Som fglge af andre veerdipapirer og kapitalandeles vedteegter og deltagelse i szerlige
investeringsaftaler pahviler der en raekke restriktioner og forpligtelser i relation til omseettelighed,
udlodning af udbytte m.v. Den indregnede dagsveerdi af andre veerdipapirer og kapitalandele er
baseret pa reviderede regnskaber for de underliggende virksomheder, hvor nettoaktiver males til
enten dagsveerdi eller hvad der svarer til dagsveerdi i henhold til aftaler (niveau 3 i dagsveerdihierkiet).

Dagsveerdien af andre veerdipapirer og kapitalandele pr. 31. december 2023 udger 2.818 t.kr. og
arets aendring i dagsveerdien udger -233 t.kr. hvoraf 29 t.kr. udger negative urealiserede
veerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen, mens 204 t.kr. udger modtaget udbytte der fragar
kapitalandelene. De indregnede dagsveerdier er baseret pa ledelsens bedste skan baseret pa
tilgeengelige informationer om udviklingen i og veerdien af portefgljevirksomhederne pa
balancedagen, herunder offentliggjorte regnskaber for virksomhederne.

Selskabets andre veerdipapirer og kapitalinteresser er mindre, unoterede selskaber, hvilket naturligt
farer til usikkerhed ved veerdiansaettelsen.

Kapitalinteresser
Frontier Investment Management ApS Kebenhavn 20,00 %

t.kr. 2023 2022
Andre hensatte forpligtelser

Arets henszttelse 1

Andre hensatte forpligtelser 31. december 1

Andre hensatte forpligtelser omfatter negative dagsveerdier i andre veerdipapirer og kapitalandele
indregnet som geeld til virksomheden med en veerdi op til det belgb, som selskabet vurderes at vaere
forpligtet til at investere i virksomheden.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Som fglge af associerede virksomheders og portefaljevirksomheders deltagelse i investeringsaftaler
kan selskabet under visse omsteendigheder veere forpligtet til at tilfore yderligere kapital til disse virk-
somheder. | forbindelse med sin deltagelse som kommanditist i portefgljeselskab har selskabet reste-
rende investeringstilsagn pr. 31. december 2023 pai alt 643 t.kr.

Eventualaktiver

Selskabet har skattemaessige underskud til fremfarsel pad 424 t.kr. Den nominelle veerdi heraf udger
22 %i alt 93 t.kr. Det skattemaessige underskud til fremfarsel er ikke indregnet i balancen som fglge
af usikkerheden om anvendelse af det skattemaessige underskud.
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