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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023 for Doughnut Capital ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2023.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hgjbjerg, den 28. juni 2024

Direktion

Rasmus Ngrgaard Felicia Ngrgaard
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Doughnut Capital ApS
Konklusion

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 regnskabséret 1.
januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Doughnut Capital ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
("regnskabet”).

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
revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfzerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at
det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

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

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

-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet 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 selskabets evne til at fortsatte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéategning gore
opmerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

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

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

Hellerup, den 28. juni 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Jakob Thisted Binder
statsautoriseret revisor
mne42816
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Selskabsoplysninger

Selskabet Doughnut Capital ApS
c¢/o Steen Sgnderby
Hgjmarkvej 26
8270 Hgajbjerg
CVR-nr: 28 68 74 19
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 1. marts 2005
Regnskabsér: 19. regnskabsar
Hjemstedskommune: Aarhus

Direktion Rasmus Ngrgaard
Felicia Ngrgaard

Revisor PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup

Pengeinstitut Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 47
1780 Kgbenhavn V
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2023 2022
DKK DKK
Bruttotab -13.219.407 -1.092.016
Personaleomkostninger 2 -1.124.967 -1.008.157
Resultat for finansielle poster -14.344.374 -2.100.173
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 100.130.792 13.521.008
Finansielle indtaegter 3 20.858.265 5.717.527
Finansielle omkostninger 4 -12.435.804 -21.086.350
Resultat for skat 94.208.879 -3.947.988
Skat af arets resultat 7.109 -410
Arets resultat 94.215.988 -3.948.398
Resultatdisponering
2023 2022
DKK DKK
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2.500.000 65.000.000
Overfort resultat 91.715.988 -68.948.398
94.215.988 -3.948.398

pwe




Balance 31. december

Aktiver
Note 2023 2022
DKK DKK
Inventar 470.000 0
Materielle anlaegsaktiver 470.000 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 1.050.000 2.642.703
Kapitalandele i associerede virksomheder 51.949.851 52.322.972
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 98.106.637 66.322.155
Tilgodehavender i associerede virksomheder 39.292.456 47.549.322
Andre veerdipapirer og kapitalandele 37.269.061 29.386.421
Andre tilgodehavender 133.964.732 82.188.895
Finansielle anlaegsaktiver 361.632.737 280.412.468
Anlaegsaktiver 362.102.737  280.412.468
Andre tilgodehavender 0 50.000
Selskabsskat 636.867 402.411
Tilgodehavender 636.867 452.411
Verdipapirer 8.825.594 33.109.465
Likvide beholdninger 965.221 7.580.884
Omsatningsaktiver 10.427.682 41.142.760
Aktiver 372.530.419  321.555.228
i
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Overfort resultat

Foresléet udbytte for regnskabsiret
Egenkapital

Geld til tilknyttede virksomheder
Geld til associerede virksomheder
Geaeld til selskabsdeltagere og ledelse
Langfristede galdsforpligtelser

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Kortfristede geldsforpligtelser
Geldsforpligtelser

Passiver

Vaesentligste aktiviteter

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Anvendt regnskabspraksis

pwe

2023 2022

DKK DKK
350.000 350.000
208.368.235 116.652.247
2.500.000 65.000.000
211.218.235 182.002.247
876.175 0
0 820.419
5.090.769 25.412.895
5.966.944 26.233.314
135.549.837 74.090.845
387.728 133.750
19.407.675 39.095.072
155.345.240 113.319.667
161.312.184 139.552.981
372.530.419  321.555.228
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar
Betalt ordineert udbytte
Arets resultat
Egenkapital 31. december

pwe

Foreslaet
udbytte for
Selskabs- Overfort regnskabs-
kapital resultat aret Talt
DKK DKK DKK DKK
350.000 116.652.247 65.000.000  182.002.247
0 0 -65.000.000 -65.000.000
0 91.715.988 2.500.000 94.215.988
350.000 208.368.235 2.500.000 211.218.235




Noter til arsregnskabet

1. Vasentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktivitet er at fungere som holdingselskab ved via datterselskaber og/eller
associerede selskaber at eje og administrere fast ejendom, at drive investeringsvirksomhed ved kab,
salg og besiddelse af kapitalandele eller vaerdipapirer, samt anden virksomhed som efter direktionens
skon er beslagtet hermed. Selskabet har endvidere til formal at uddele midler til almenvelgerende eller
pa anden made almennyttige formal. Selskabet kan herudover foretage passiv kapitalanbringelse.

2. Personaleomkostninger

Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

3. Finansielle indtagter

Indteegter fra veerdipapirer, der er anlaegsaktiver
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindteegter fra associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

4. Finansielle omkostninger

Nedskrivning af finansielle aktiver
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

pwe

2023 2022

DKK DKK
1.071.880 997.471
36.767 0
13.898 10.099
2.422 587
1.124.967 1.008.157
2 2

2023 2022

DKK DKK
466.222 917.238
4.143.338 1.715.721
2.088.383 1.109.026
14.160.322 1.975.542
20.858.265 5.717.527

2023 2022

DKK DKK
3.165.000 5.500.000
55.758 16.187
9.215.046 15.570.163
12.435.804 21.086.350
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Noter til arsregnskabet

5. Langfristede geldsforpligtelser

2023

2022

DKK

DKK

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser

er indregnet under langfristede galdsforpligtelser.

Galdsforpligtelserne forfalder efter nedenstédende orden:

Geld til tilknyttede virksomheder

Efter 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Geeld til associerede virksomheder

Efter 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Geld til selskabsdeltagere og ledelse

Efter 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

6. Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Andre eventualforpligtelser

876.175 0
876.175 0
0 0

876.175 0

0 820.419

0 820.419

0 0

0 820.419
5.090.769 25.412.895
5.090.769 25.412.895
0 0
5.090.769 25.412.895

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst samt
for danske kildeskatter i form af udbytteskat og renteskat. Det samlede belgb for skyldig selskabsskat
fremgér af arsrapporten for Hyrehgj ApS, der er administrationsselskab i forhold til sambeskatningen.

Selskabet har indgéet bindende tilsagn om at tilfere yderligere TDKK 12.107 til selskabets
investeringer i henhold til investeringsaftaler.

pwe
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Noter til arsregnskabet

7. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Doughnut Capital ApS for 2023 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Arsregnskabet for 2023 er aflagt i DKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til drsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og méling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der maéles til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af eendrede regnskabsmeessige skon af

belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfaolgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Som praesentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstér
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetzare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og
omkostninger.

Anleaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.
Resultatopgerelse

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration.
Bruttotab

Bruttotab/-fortjeneste opgeres med henvisning til &rsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af andre
eksterne omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

-
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Noter til arsregnskabet

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Udbytte fra associerede virksomheder indtaegtsfores i resultatopgerelsen, nar de vedtages pa
generalforsamlingen i den associerede virksomhed. Dog modregnes udbytte som vedrgrer indtjening i den
associerede virksomhed for modervirksomheden overtog denne i kostprisen for den associerede virksomhed.
Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede valutakursreguleringer, kursregulering pa veerdipapirer, amortisering af
realkreditldn samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen.

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer,
kursregulering pa verdipapirer samt tilleeg og godtg@relse under acontoskatteordningen. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgorelsen med de belgb, der vedrerer regnskabséiret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat bestér af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske tilknyttede virksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balance
Materielle anlagsaktiver
Materielle anlaegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Restveerdierne for anlaegsaktiverne er fastsat til nul.
Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle anleegsaktiver gennemgés arligt for at afgere, om der er indikation
af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hyvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.
Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder males til kostpris. I tilfelde, hvor
kostprisen overstiger genindvindingsverdien, nedskrives til denne lavere vardi.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre verdipapir og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter unoterede aktier, der males til
kostpris eller en lavere genvindingsveerdi.

@vrige finansielle anlegsaktiver

@vrige finansielle anlaegsaktiver omfatter tilgodehavender i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder.
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Noter til arsregnskabet

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi, hvilket
normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegéelse af tab.

Verdipapirer

Vardipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede aktier der méles til dagsveerdier pa
balancedagen.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
massig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, males til
den verdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som folge af
endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat vedrorer
poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tillaeg og godtgorelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle poster.

Finansielle geldsforpligtelser

Galdsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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