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Selskabsoplysninger

Selskab

Keystone Investment Management A/S
Havnegade 25, 2.

1058 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 32318827

Direktion
Morten Sennecker Schultz

Bestyrelse

Peter Winther

Carsten Ggrtz Petersen
Jan Kristensen

Mette Kristine Eriksen
Morten Sennecker Schultz

Revisor

inforevision

statsautoriseret revisionsaktieselskab
Buddingevej 312

2860 Sgborg

CVR-nr. 19263096

Tore Randinsen Falk Kolby, statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive virksomhed med radgivning relateret til ejendomsinvestering og -administration, herunder
kgb, salg og udvikling af ejendomsportefglier og anden i forbindelse hermed staende virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Resultatet af selskabets aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat pa DKK 4.039.253 mod DKK 25.366.957 sidste ar.
Egenkapitalen udgjorde pa balancedagen DKK 15.274.883.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2022 - 31. december 2022 for

Keystone Investment Management A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2022 - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn K, den 12. juni 2023

| direktionen

Morten Sennecker Schultz

Direktgr

| bestyrelsen

Peter Winther
Formand

Carsten Ggrtz Petersen Jan Kristensen
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Mette Kristine Eriksen
Bestyrelsesmedlem

Morten Sennecker Schultz
Bestyrelsesmedlem
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til aktionaererne i Keystone Investment Management A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Keystone Investment Management A/S for regnskabsaret 1. januar 2022 - 31.
december 2022, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2022 - 31. december 2022 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”. 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. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften; at oplyse om
forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde a&rsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig 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 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 geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideseettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
selskabets interne kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning, fortsat

o 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.

« 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 fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfgare, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet 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 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 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 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 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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
Seborg, den 12. juni 2023
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Statsautoriseret revisionsaktieselskab
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Tore Randinsen Falk Kolby
Statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Information om regnskabsklasse

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med dansk regnskabslovgivning samt almindeligt anerkendt
regnskabspraksis.

Arsrapporten aflaegges efter rsregnskabslovens Regnskabsklasse B.
Der er tilvalgt enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.

Udeladelse af koncernregnskab

I henhold til Arsregnskabslovens §110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Arsregnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegterne indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. | resultatopggrelsen indregnes
endvidere alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og
hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret
indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tillaeg/fradrag af den
akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab og -gevinst
over Igbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og
som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes Danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta er i arets Igb omregnet til transaktionsdagens kurs eller en tilnsermet standardkurs. Hvis
valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestrgmme, indregnes veerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta er indregnet til balancedagens kurs. Anleegsaktiver,
der er kgbt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Realiserede og urealiserede valutakursfortjenester og -tab er indregnet i resultatopggrelsen under andre finansielle
indteegter og gvrige finansielle omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Resultatopgorelsen

Resultatopggrelsen er artsopdelt.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste/-tab omfatter "Nettoomsaetning", "Vareforbrug" og "Eksterne omkostninger".

Nettoomszaetning

Som indtaegtskriterium anvendes leveringskriteriet, sdledes at nettoomsaetningen omfatter arets fakturerede omsaetning.
Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted inden regnskabsarets udgang. Nettoomsaetningen males til dagsvaerdien ekskl.
moms og med fradrag af afgivne rabatter.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter salgsomkostninger, lokaleomkostninger og administrationsomkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social
sikring m.v.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomheders driftsresultat reguleret for interne avancer og tab samt fratrukket arets afskrivninger pa koncerngoodwill.

Andre finansielle indtzegter

Finansielle indteegter indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Andre finansielle
indtaegter omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursfortjenester, realiserede og urealiserede fortjenester ved
salg af andre veerdipapirer og kapitalandele, modtagne udbytter samt rentegodtggrelse under acontoskatteordningen.

@vrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. @vrige finansielle
omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakurstab, realiserede og urealiserede tab ved salg af
andre veerdipapirer og kapitalandele samt rentetillaeg under acontoskatteordningen.
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Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat udger 22% af det regnskabsmaessige resultat korrigeret for ikke indkomstskattepligtige og ikke
fradragsberettigede poster.

Skat af arets resultat er sammensat af den forventede skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for arets
forskydning i udskudt skat og eventuelle korrektioner til tidligere ars skatter. Z£ndring i udskudt skat som fglge af
aendring i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Skat af arets resultat indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i
egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen. Rentegodtggrelse og rentetillaeg er indregnet under henholdsvis andre
finansielle indteegter og gvrige finansielle omkostninger.

Balancen

Balancen er opstillet i kontoform.
Aktiver

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivningsgrundlaget er

kostpris med tilleeg af eventuelle opskrivninger og med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

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

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa de enkelte
bestanddele er veesentlig forskellig.

Afskrivninger pabegyndes, nar aktiverne er klar til ibrugtagning. Der foretages linesere afskrivninger baseret pa folgende
forventninger til brugstider og restvaerdier:

Aktivgruppe Periode Restveerdi
Indretning af lejede lokaler 3-5ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8ar 0%

Smaaktiver er omkostningsfert i resultatopggrelsen under eksterne omkostninger.

Fortjeneste og tab ved salg eller udrangering er medtaget i resultatopggrelsen under henholdvis bruttofortjenesten og
andre driftsomkostninger.

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaagsaktiver gennemgas arligt for indikationer pa veerdiforringelse, ud over
det som udtrykkes ved de normale afskrivninger. Hvis dette er tilfaeldet, foretages der nedskrivning af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver til lavere genindvindingsveerdi. Som genindvingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af
forventet nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalveerdien opggres som nutidsveerdien af de forventede
nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Arets nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er indregnet efter den indre veerdis metode, saledes at kapitalandelen males til
den forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige indre veerdi reguleret for interne
udbytter og avancer.

Disponible reserver i de tilknyttede virksomheder, som pa balancetidspunktet disponeres som udbytte til
modervirksomheden, indgar i veerdien af kapitalandele.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til nul, og et eventuelt tilgodehavende hos
disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre veerdi i det omfang, det vurderes
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Kgb af tilknyttede virksomheder indregnes til kostpris. Forskellen mellem kostprisen og den regnskabsmaessige indre
veerdi i den kgbte virksomhed, som fremkommer pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet bliver etableret, er sa vidt muligt
fordelt pa de aktiver og passiver, hvis veerdi er hgjere eller lavere end det bogfgrte belgb. Et resterende positivt
forskelsbelgb behandles som koncerngoodwill og indgar i vaerdien af kapitalandele.

Et negativt forskelsbelgb, der modsvarer en forventet omkostning eller en ugunstig udvikling, indtaegtsfgres i
resultatopggrelsen pa anskaffelsestidspunktet.

Koncerngoodwill afskrives linezert over 5 ar. Afskrivningsperioden er baseret pa en vurdering af markedspositionen,
indtjeningsprofilen og forventning til kundeloyalitet, som i et rimeligt omfang er baseret pa historiske data og
registreringer.

Afskrivningerne indregnes i resultatopgerelsen sammen med de gvrige veerdireguleringer under posten indtaegter af
kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder henlaegges via overskudsdisponeringen til
"reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" under egenkapitalen. Reserven reduceres med
udbytteudlodninger til modervirksomheden, og reguleres med egenkapitalbevaegelser i de tilknyttede virksomheder.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele, der er anlaegsaktiver
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under anlasgsaktiver unoterede aktier.
Unoterede aktier og anparter males ved f@rste indregning til kostpris. Efterfslgende males unoterede kapitalandele til
dagsveerdi og arets veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster. Dagsveerdien opgeres af

ledelsen baseret pa underliggende arsrapporter, hvor aktiverne er opgjort til dagsveedi, samt yderligere forventninger til
pengestrgmme i de underliggende investeringer.

Modtagne udbytter, realiserede og urealiserede kursavancer og -tab indregnes i resultatopggrelsen under henholdsvis
andre finansielle indtaegter og @vrige finansielle omkostninger.

Andre tilgodehavender, der er anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender indregnet under anleegsaktiver omfatter udlan og lejedeposita, som er malt til amortiseret
kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Deposita indregnet under finansielle anleegsaktiver er malt til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel
veerdi.

inforevision &

Penneo dokumentnggle: JE3PL-2ILDM-MOEHS-6JWFE-G36DY-CWUDX



KEYSTONE INVESTMENT MANAGEMENT A/S 10/21

Anvendt regnskabspraksis, fortsat

| tilfaelde hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.
Eventuelle nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under nedskrivning af finansielle aktiver.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien reduceres med
nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab efter en individuel vurdering.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning er indregnet efter produktionskriteriet, hvorefter igangvaerende arbejder
males til salgsveerdien af det udferte arbejde. Salgsveerdien males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden pa
balancedagen og de samlede forventede indteegter pa det enkelte igangvaerende arbejde. Feerdiggerelsesgraden opgeres
som andelen af de afholdte ressourcer i forhold til de forventede samlede ressourcer pa det enkelte igangvaerende
arbejde.

Nar salgsveerdien pa et enkelt igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsveerdien til de medgaede
omkostninger eller til nettorealisationsveerdien, safremt denne er lavere.

Det enkelte igangveerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser, afhaengigt af
nettoveerdien af salgssummen med fradrag af modtagne forudbetalinger.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de
afholdes. Eventuelle finansieringsomkostninger til finansiering af igangveerende arbejder indgar under finansielle
omkostninger.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indteegter pa et igangveerende arbejde for
fremmed regning, indregnes det samlede forventede tab straks som en hensat forpligtelse.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Passiver

Hensaettelser til udskudt skat og selskabsskat

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode. Der er hensat til udskudt skat med 22% af midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser, og under hensyntagen til den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Skatteveerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud indgar i opggrelsen af den udskudte skat, safremt
det er sandsynligt, at underskuddene kan udnyttes. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males il
nettorealisationsvaerdi.

Selskabet er administrationsselskab i sambeskatningen med gvrige danske koncernselskaber. Skatteeffekten af
sambeskatningen fordeles mellem koncernselskaberne i forhold til deres skattepligtige indkomster efter
selskabsskattelovens regler om fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud.

Selskabsskat, vedrgrende regnskabsaret, som ikke er afregnet pa balancedagen, klassificeres som selskabsskat under
enten tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser.

Sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede selskaber, som ikke er afregnet pa balancedagen, klassificeres som
sambeskatningsbidrag under enten tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.
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Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
laneomkostninger og andre omkostninger direkte foranlediget af lanefremskaffelsen. | de efterfglgende ar males de
finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliseret veerdi ved anvendelse af den effektive rente.
Forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over lanets lgbetid.

Kortfristede geeldsforpligtelser er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter forudbetalinger i henhold til en aftale, hvor selskabet har en forpligtelse til
at yde levering af ydelse i de efterfglgende ar.
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Resultatopgorelse
Note 2022 2021
DKK DKK
Bruttofortjeneste 21.761.649 17.296.227
Personaleomkostninger 1 -18.375.416 -14.355.496
Indtjeningsbidrag 3.386.233  2.940.731
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver 2 -180.342 -186.673
Resultat af primaer drift 3.205.891 2.754.058
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7 1.009.395 0
Finansielle indteegter 673.313  23.425.529
Finansielle omkostninger -92.036 -131.042
Resultat for skat 4.796.563 26.048.545
Skat af arets resultat 4 -757.310 -681.588
Arets resultat 4.039.253 25.366.957
Resultatdisponering
2022 2021
DKK DKK
Arets resultat foreslas disponeret saledes:
Ekstraordinzert udbytte i regnskabséaret 22.470.164 6.992.000
Overfart til overfgrt resultat -18.430.911  18.374.957
Arets resultat 4.039.253 25.366.957
Ekstraordinaert udbytte udloddet efter regnskabsarets udlgb 0 22.470.164
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Aktiver

Indretning af lejede lokaler
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre tilgodehavender

Deposita

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat

Udskudte skatteaktiver
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiveri alt

Note 31-12-2022 31-12-2021
DKK DKK

441.252 497.981
110.267 148.880

5 551.519 646.861
7 1.092.740 43.345
7.345.915 2.365.852

8 2.950.357 3.067.762
3.403.088 3.773.046
407.335 443.412

6 15.199.435 9.693.417
15.750.954 10.340.278
1.940.851 739.676

9 0 686.878
14.754 66.331

4 0 1.550.001
4 0 77.803
595.848 76.357
2.551.453  3.197.046
5.611.106 26.634.483
8.162.559 29.831.529
23.913.513 40.171.807
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Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital

Hensaettelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Anden geeld
Langfristede galdsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Skyldigt sambeskatningsbidrag

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver i alt

Eventualforpligtelser
Kontraktlige forpligtelser

Note 31-12-2022 31-12-2021
DKK DKK
500.000 500.000
14.774.883  33.205.794
15.274.883 33.705.794
4 32.726
32.726
844.495 808.493
10 844.495  808.493
0 225.827
1.194.056  1.069.860
4 622.579 0
4 24.202 773.076
5.920.572  3.588.757
7.761.409  5.657.520
8.605.904  6.466.013
23.913.513  40.171.807
11
12

inforevision &

Penneo dokumentnggle: JE3PL-2ILDM-MOEHS-6JWFE-G36DY-CWUDX



KEYSTONE INVESTMENT MANAGEMENT A/S

15/21

Egenkapitalopgorelse

Egenkapital pr. 1. januar 2021
Ekstraordineert udbytte

Udbetalt udbytte

Overfgrt via resultatdisponeringen
Egenkapital pr. 1. januar 2022
Ekstraordineert udbytte

Udbetalt udbytte

Overfgrt via resultatdisponeringen

Egenkapital pr. 31. december 2022

Virksom- Overfort
hedskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
500.000 14.830.837 15.330.837
6.992.000 6.992.000
-6.992.000 -6.992.000
18.374.957 18.374.957
500.000 33.205.794 33.705.794
22.470.164 22.470.164
-22.470.164 -22.470.164
-18.430.911 -18.430.911
500.000 14.774.883 15.274.883
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Noter
1. Personaleomkostninger
2022 2021
DKK DKK
Gager og lgnninger 15.662.779  12.540.358
Pensioner 1.772.306 1.184.355
Andre omkostninger til social sikring 165.255 122.148
@vrige personaleomkostninger 775.076 508.635
| alt 18.375.416 14.355.496
Gennemsnitlig antal heltidsbeskaeftigede 19 15
2. Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver
2022 2021
DKK DKK
Afskrivninger materielle anleegsaktiver 180.342 186.673
| alt 180.342 186.673
3. Finansielle indtaegter
2022 2021
DKK DKK
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 80.063 76.250
Andre finansielle indtaegter 593.250 23.349.279
| alt 673.313 23.425.529
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Noter, fortsat
4. Skat af arets resultat
Sambe- Skat af
Selskabs-  skatnings- Udskudt arets
skat bidrag skat resultat 2021
DKK DKK DKK DKK DKK
Skyldig pr. 1. januar 2022 -1.550.000 773.076 -77.803
Betalt vedrgrende tidligere ar 1.550.000 -773.076
Skat af arets resultat 622.579 24.202 110.529 757.310 681.588
Skyldig pr. 31. december 2022 622.579 24.202 32.726
Skat af arets resultat i resultatopggrelsen 757.310 681.588
Som er indregnet saledes i balancen:
Hensatte forpligtelser 32.726
Kortfristede gaeldsforpligtelser 622.579 24.202
| alt 622.579 24.202 32.726
5. Materielle anlaegsaktiver
Andre
anlaeg,
Indretning driftsmate-
af lejede riel og
lokaler inventar | alt 2021
DKK DKK DKK DKK
Kostpris pr. 1. januar 2022 704.397 309.013  1.013.410 925.735
Tilgang i aret 85.000 0 85.000 87.675
Kostpris pr. 31. december 2022 789.397 309.013 1.098.410 1.013.410
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 2022 -206.416 -160.133 -366.549 -179.876
Arets afskrivninger -141.729 -38.613 -180.342 -186.673
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 2022 -348.145 -198.746 -546.891 -366.549
441.252 110.267 551.519 646.861

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2022
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Noter, fortsat
6. Finansielle anlaegsaktiver
Tilgodeha-
Kapitalandele vender hos Andre vaerdi-
i tilknyttede tilknyttede papirer og Andre Depo-
virksomheder virksomheder kapitalandele tilgodehavender sita I alt 2021
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK

Kostpris pr. 1.
januar 2022 80.000 2.365.852 1.845.929 3.773.046 443.412  8.508.239 12.260.212
Korrektion primo 0 0 45.000 0 0 45.000 -30
Overfgrsler i aret
til/fra andre poster 0 0 0 0 0 0 443.412
Tilgang i aret 40.000 4.980.063 0 -369.958 0 4.650.105 1.221.208
Afgang i aret 0 0 -326.636 0 -36.077 -362.713 -5.416.563
Kostpris pr. 31.
december 2022 120.000 7.345.915 1.564.293 3.403.088 407.335 12.840.631 8.508.239
Opskrivninger pr. 1.
januar 2022 -36.655 1.221.833 1.185.178  3.284.897
Korrektion primo 0 -45.030 -45.030 0
Arets opskrivninger 1.009.395 107.625 1.117.020 559.199
Afgang i aret 0 101.636 101.636 -2.658.918
Opskrivninger pr.
31. december
2022 972.740 1.386.064 2.358.804 1.185.178
Regnskabsmaessig
veaerdi pr. 31.
december 2022 1.092.740 7.345.915 2.950.357 3.403.088 407.335 15.199.435 9.693.417

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter kapitalandele i en raeekke unoterede ejendomsselskaber. Kapitalandelene veerdi-
anseettes arligt ud fra en afkastbaseret cash flow-model (niveau 3 i dagsveerdihierakiet) baseret pa:

1) Arsrapport eller interne opggrelse hvor ejendomme er optaget til dagsvaerdi basereret pa eksterne vurderinger.

2) Forventede nettopengestrgmme i underliggende ejendomsselskaber fratrukket netto rentebaerende gaeld.

Selskabets andel af de opgjorte vaerdier henholdsvis pengestrgmme opgjort pa baggrund af den effektive afkastprocent af
den underliggende investering. Selskabets andel af veerditilveeksten er forskelllig alt efter opnaet veerditilvaekst (promote).
Promote indregnes for de enkelte investeringer nar det vurderes sandsynligt at denne opnas. Afkastkrav ved indregning af
promote er fastsat af ledelsen baseret pa en konkret vurdering af de underliggende investeringer i de unoterede selskaber.
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Noter, fortsat

6. Finansielle anleegsaktiver , fortsat

Der henvises endvidere til note vedr. dagsvaerdiregulering.
De vaesentligste ikke-observerbare input ved opggrelsen af dagsveerdien er:

Kapitalandele indregnet efter:

(1) Regnskabsgrundlag med eksterne vurderinger 2.950.357
(2) Forventede nettopengestrgmme 0
| alt 2.950.357

Gennemsnitlig diskonteringsfaktor for (1) 2020: 5-7% heraf forventet inflation 1,5-2%.

Gennemsnitlig resterende investeringsperiode for (2) i 2020: Under 1 ar.

7. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Ifglge seneste arsrapport

Keystone Investment Manage-

ment A/S' andel

Virksom-
hedskapi- Egenkapi- Andel af
Ejerandel tal Arets resultat tal Arets resultatandel egenkapital
DKK DKK DKK DKK
KEYIM FRBG24 ApS,
Kgbenhavn K 100% 40.000 -52.819 -119.023 -52.819 -119.023
KEYIM TRET ApS, Kgben-
havn K 100% 40.000 -15.442 17.489 -15.442 17.489
KEYIM MRMD ApS, Kgben-
havn K 100% 40.000 1.035.251  1.075.251 1.035.251 1.075.251
I alt 966.990 973.717

@vrige reguleringer

| alt

Der indregnes saledes:

Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

| alt

42.405 119.023

1.009.395 1.092.740

1.092.740
1.092.740

Kapitalandele i KEYIM FRBG24 ApS er indregnet i henhold til senest aflagte &rsrapport for 2021. Arsrapport for KEYIM

TRET ApS samt KEYIM MRMD ApS er ikke aflagt hvorfor indregning svarer til kostpris.
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Noter, fortsat

8. Opgoarelse af dagsveerdi - Andre vaerdipapirer og kapitalandele, unoterede andele

| arsregnskabet 2022 er fglgende usikkerhed om indregning og maling vaesentlig at bemaerke, idet det har haft vaesentlig

indflydelse pa de i &rsregnskabets indregnede aktiver og forpligtelser:

Selskabets beholdning af unoterede aktier med en samlet veerdi pa kr. 3.215.028 males til dagsveerdi jf. omtale i anvendt
regnskabspraksis. Opggrelsen af dagsveerdi af de unoterede aktier indbefatter regnskabsmaessige vurdering, der har

vaesentlig betydning for opggrelsen. Der henvises til note 6 for yderligere omtale herom.

Dagsveerdi for unoterede aktier i portefgljeselskaber er beregnet pa grundlag af de vurderede dagsveerdier af de underlig-
gende aktiviteter. Disse dagsveerdier er bl.a. beregnet ved tilbagediskontering af det forventede fremtidige cashflow. Det
forventede afkast tilbagediskonteres ved anvendelsen af en diskonteringsrente, som ledelsen har fastsat pa baggrund af

renteniveau og risici ved de enkelte ejendomsinvesteringer.

Dagsveerdiregulering indregnet i 2022 DKK 372.264
Dagsveerdi pr. 31-12-2022 DKK  2.950.357
9. Igangvarende arbejder for fremmed regning
2022 2021
DKK DKK
Salgsveerdi af igangveaerende arbejder for fremmed regning 686.878
| alt 686.878
Ovenstaende bruttoveerdier er indregnet saledes i balancen:
Igangveaerende arbejder for fremmed regning, aktiver 686.878
| alt 0 686.878
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Noter, fortsat

10. Langfristede forpligtelser

31-12-2022 31-12-2021

DKK DKK
Anden geeld 844.495 808.493
Galdsforpligtelser i alt 844.495 808.493
Anden geeld

Kortfristet del af langfristet gzeld (afdrag inden for et ar)

Anden geeld

Geeld, der forfalder efter fem ar 0 0

11. Eventualforpligtelser

Keystone Investment Management A/S indgar i sambeskatningen med gvrige koncernselskaber og haefter solidarisk
med de gvrige koncernselskaber for forfaldne og ikke afregnede selskabsskatter samt kildeskat af renter, royalties og
udbytte. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre at selskabets haeftelse udger et
stgrre belgb.

12. Kontraktlige forpligtelser

2022 2021
DKK DKK
Selskabet har indgéet huslejekontrakt med restlgbetid pa 9 maneder og den samlede leje-
forpligtelse udger 0 845.100
Der er indgaet aftale om leasing af andet driftsmateriel og inventar. Leasingaftalerne udlg-
ber om d. 30. april 2024. Den resterende forpligtelse udger 96.672 0
Leje- og leasingforpligtelser i alt 96.672 845.100
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