R’ PARTNER REVISION

Radgivende Revisorer - med dig i centrum

Stubkjzer Invest og Kapital ApS
Dalgasgade 25, 11., 7400 Herning

CVR-nr. 34 08 75 98

Arsrapport

2023

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa selskabets ordinzre generalforsamling den 3. juni 2024

Villy Vraa Nielsen

Dirigent

partner-revision.dk . En del af Revisorgruppen Danmark

This document has esignatur Agreement-ID: 2c2645mUHgu251815825



R PARTNER REVISION

Indholdsfortegnelse

Side
Pategninger
Ledelsespétegning
Den uafthengige revisors revisionspétegning 2
Ledelsesberetning
Selskabsoplysninger 5
Ledelsesberetning 6
Arsregnskab 1. januar - 31. december 2023
Anvendt regnskabspraksis 7
Resultatopgerelse 10
Balance 1
Egenkapitalopgerelse 13
Noter 14

Stubkjzr Invest og Kapital ApS - Arsrapport for 2023

This document has esignatur Agreement-ID: 2c2645mUHgu251815825



R PARTNER REVISION

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2023 for Stubkjaer Invest og Kapital ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 3. juni 2024

Direktion

Villy Vraa Nielsen
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R PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspiategning

Til anpartshaveren i Stubkjzer Invest og Kapital ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Stubkjer Invest og Kapital ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse
og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 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 yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (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 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 overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-

ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, vanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklu-
sion. Hej 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 gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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R PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspiategning

Som led i en revision, der udferes 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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. 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 kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skeon 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 vesentlig
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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé 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 pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler 1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om érsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhzengige revisors revisionspiategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret péd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Herning, den 3. juni 2024

Partner Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1580 77 76

Tommy H. Andersen
statsautoriseret revisor
mne31399
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Selskabsoplysninger

R PARTNER REVISION

Selskabet

Direktion

Revision

Bankforbindelser

Modervirksomhed

Stubkjeer Invest og Kapital ApS
Dalgasgade 25, 11.
7400 Herning

Telefon: 70277375

CVR-nr.: 34 08 75 98
Stiftet: 20. december 2011
Hjemsted: Herning

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Villy Vraa Nielsen

Partner Revision statsautoriseret revisionsaktieselskab
Industrivej Nord 15
7400 Herning

Sydbank A/S
Dalgasgade 22
7400 Herning

Danske Bank A/S
Dalgasgade 27
7400 Herning

Stubkjeer Invest A/S
Peter Stubkjer Invest 111 ApS (ultimativt moderselskab)
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Ledelsesberetning

R PARTNER REVISION

Selskabets vasentligste aktiviteter

Selskabet driver investeringsaktivitet primert i portefoljevirksomheder.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Stubkjer Invest og Kapital ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstér
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsverdireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller galdsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedro-
rende finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.
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R PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af rets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virk-
somheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemeessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette under-
skud (fuld fordeling).

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Der nedskrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedega forventede tab. Virksomheden har
valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver,
hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at veare ind-
truffet en objektiv indikation pé, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardifor-
ringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pé, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele der ikke er bersnoterede omfatter Private Equity fonde der males til
dagsverdi. Dagsverdi af investeringsfonde opgeres ud fra fondens indre verdi i henhold til drsrapporten.
Private Equity fondens investeringer maéles til dagsveerdi efter Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines' (IPEV).

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.
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R PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatte-
ordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende
selskabsskat" eller ”Skyldig selskabsskat”.

Efter sambeskatningsreglerne hefter Stubkjaer Invest og Kapital ApS solidarisk og ubegranset over for
skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for
sambeskatningskredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat méles til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pé grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Fndring i
udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der
fares direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeassigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Galdsforpligtelser

Ovrige gaeldsforpligtelser, som omfatter gald til tilknyttede virksomheder samt anden geeld, méles til
amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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R PARTNER REVISION

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2023 2022
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 1.861
Andre finansielle indtegter 1.355.104 753.556

1 @vrige finansielle omkostninger -84.387 -1.397.244
Andre eksterne omkostninger -42.375 -63.758
Resultat for skat 1.228.342 -705.585

2 Skat af arets resultat -159.867 2.586
Arets resultat 1.068.475 -702.999

Forslag til resultatdisponering:

Udbytte for regnskabséaret 0 1.900.000
Overfores til overfort resultat 1.068.475 0
Disponeret fra overfort resultat 0 -2.602.999
Disponeret i alt 1.068.475 -702.999
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Balance 31. december
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Aktiver

Note 2023 2022
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 313.624
Udskudte skatteaktiver 0 2.586
Tilgodehavender i alt 0 316.210
Andre verdipapirer og kapitalandele 3.376.256 3.389.665
Verdipapirer i alt 3.376.256 3.389.665
Likvide beholdninger 3.520.884 3.291.800
Omsaetningsaktiver i alt 6.897.140 6.997.675
Aktiver i alt 6.897.140 6.997.675

Stubkjzr Invest og Kapital ApS - Arsrapport for 2023

11

This document has esignatur Agreement-ID: 2c2645mUHgu251815825



Balance 31. december
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Passiver
Note 2023 2022
Egenkapital
Anpartskapital 5.000.000 5.000.000
Overfort resultat 1.101.385 32910
Foreslaet udbytte for regnskabséaret 0 1.900.000
Egenkapital i alt 6.101.385 6.932.910
Gealdsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 594.814 0
Selskabsskat 157.357 0
Anden geld 43.584 64.765
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 795.755 64.765
Gealdsforpligtelser i alt 795.755 64.765
Passiver i alt 6.897.140 6.997.675
3 Oplysninger om dagsveerdi
4 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
5 Eventualposter
6 Nertstaende parter
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Egenkapitalopgerelse

R PARTNER REVISION

Foreslaet ud-

Virksomheds- Overfort re- bytte for regn-

kapital sultat skabsaret I alt

Egenkapital 1. januar 2022 5.000.000 2.635.909 15.000.000 22.635.909
Udloddet udbytte 0 0 -15.000.000  -15.000.000
Arets overforte overskud eller underskud 0 -2.602.999 1.900.000 -702.999
Egenkapital 1. januar 2023 5.000.000 32.910 1.900.000 6.932.910
Udloddet udbytte 0 0 -1.900.000 -1.900.000
Arets overforte overskud eller underskud 0 1.068.475 0 1.068.475
5.000.000 1.101.385 0 6.101.385
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Noter

2023 2022
Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 8.514 0
Andre finansielle omkostninger 75.873 1.397.244
84.387 1.397.244
Skat af arets resultat
Skat af arets skattepligtige indkomst 157.357 0
Arets regulering af udskudt skat 2.509 -2.586
Regulering af tidligere ars skat 1 0
159.867 -2.586
Oplysninger om dagsveerdi
Unoterede
veerdipapirer
og kapital-
andele
Dagsveerdi 31. december 3.376.257
Arets urealiserede @ndringer af dagsvardi indregnet i resultatopgerelsen 1.137.148

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Bankindestdende pa 2,2 mio. kr. er deponeret til opfyldelse af betalingsforpligtelse pa
restcommitment pé 1,1 mio. kr.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Selskabet er forpligtet til at indbetale resterende commitment pa 1,1 mio. kr. vedrerende
investering i vardipapirer.

Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med Peter Stubkjer Invest III ApS, CVR-nr.
42556343,, som er administrationsselskab og hafter ubegraenset og solidarisk med de evrige sam-
beskattede selskaber for den samlede selskabsskat.
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R PARTNER REVISION

Noter

5. Eventualposter (fortsat)
Sambeskatning (fortsat)

Selskabet hafter ubegraenset og solidarisk med de evrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse vedrerende selskabsskat frem-
gér af arsregnskabet for administrationsselskabet.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfore, at sel-
skabets haeftelse udger et andet belab.

6. Nertstiende parter
Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Peter Stubkjer Invest III ApS, Dalgasgade 25, 11., 7400
Herning.
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