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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. maj 2023 - 31. december 2023

for Fashion & Investments ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og

yderligere danske oplysningskrav.
Det er direktionens opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og

pengestremme for regnskabsaret 1. maj 2023 - 31. december 2023 i overensstemmelse med IFRS

Accounting Standards, som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kvistgard, den 18. juli 2024

Steen Markev Kristiansen Christian Hassel Nick Jensen
CEO CEO CEO



Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Fashion & Investments ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Fashion & Investments ApS for regnskabsaret 1. maj - 31. december
2023, der omfatter totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter IFRS Accounting Standards
som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regn-
skabsaret 01.05.2023 - 31.12.2023 i overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som godkendt af
EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er naermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt

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 IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven. Ledel-
sen 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 feijl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedragrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde ars-
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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig 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 udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,



Den uafhangige revisors revisionspategning (fortsat)

der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinforma-
tion kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer 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 professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt 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, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne op-
lysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenhe-
der eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette 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

pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den @verste ledelse om bl.a. 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.



Den uafhangige revisors revisionspategning (fortsat)

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende
uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at
pavirke vores uafhangighed og, hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold
der var mest betydelige ved revisionen arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale
forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig
regulering udelukker, at forholdet offentliggares, eller i de yderst sjaeldne tilfaelde, hvor vi fastslar, at
forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med
rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele den offentlige interesse har af sadan

kommunikation.

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.

| 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 hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa 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

vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, 18. juli 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Kim Takata Miicke
statsautoriseret revisor
mne10944



Ledelsesberetning

Hovedaktivitet og forretningsmodel
Fashion & Investments ApS har som hovedaktivitet at investere i virksomheder indenfor tgj og mode samt
investering i ejendomme. Forretningsmodellen er som investeringsselskab at opna starst muligt afkast af

den investerede kapital.

Udvikling i aktivitet og skonomiske forhold

Fashion & Investments ApS erhverver og investerer kapital i virksomheder med henblik pa at opna afkast
af den investerede kapital. Fashion & Investments ApS samler saledes kapitalejernes investering i en
raekke selskaber, og opfylder dermed definitionen pa en investeringsvirksomhed, og selskabet kan der-
med undlade at aflaegge koncernregnskab. | henhold til IFRS-reglerne for investeringsvirksomhed males
investeringerne til dagsvaerdi og hvor eventuelle dagsvaerdireguleringer indregnes i resultatet for Fashion

& Investments ApS.

Arets resultat for 2023 er et overskud efter skat pa 149 mio.kr. Selskabets egenkapital pr. 31. december
2023 udger 203 mio.kr. Arets resultat skyldes positiv dagsvaerdiregulering af de foretagne investeringer.

Ultimo 2023 er egenkapitalen forgget ved en gaeldskonvertering, der medfgrer, at selskabet er stort set
gaeldfri pr. 31. december 2023.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets investering i Nordic Fashion Brands A/S betragtes som en risikovillig investering, da Nordic
Fashion Brands A/S i flere ar har udvist underskud. Nordic Fashion Brands A/S har i 2023 igangsat en
raekke turnaround initativer, og i kombination med flere strategiske opkab i 2023 og 2024 betyder det,
at selskabet vil bidrage til vaesentlig vaerdiskabelse fremover. Nordic Fashion Brands A/S erhvervede i
2023 Como Ejendomme ApS. Som konsekvens heraf samt balanceret investering i ejendomsselskaber
vurderes risikoen som vaesentligt reduceret. Investeringen i Nordic Fashion Brands A/S er vaerdiansat til
en skgnnet dagsvaerdi pa 200 mio.kr. pr. 31. december 2023 mod 34 mio.kr. pr. 31. december 2022.
Veaerdistigningen skyldes, at Nordic Fashion Brands A/S i 2023 har gennemfgrt en raekke af de igangsatte
turnaround initiativer, herunder nedlukning af tabsgivende butikker og reduktion i medarbejderstab og
en raekke salgsrettede initiativer, der forventes at medvirke til et forgget salg i de kommende ar. Her-
udover blev Odd Molly erhvervet i slutningen af 2023 og vil allerede i 2024 medvirke til en markant
stigning i salg og en forbedret indtjening. Endvidere har Nordic Fashion Brands A/S erhvervet Como Ejen-
domme A/S, og har allerede hurtigt opnaet en forbedret udlejningssituation end da handlen blev gen-
nemfart, hvilket saledes alene for Como Ejendomme A/S vurderes at reprassentere en vaerdistigning pa

ca. 25 mio.kr. siden erhvervelsen.



Ledelsesberetning

Usikkerhed ved indregning eller maling (fortsat)

Selskabet gennemfarte i december 2023 en kapitalforhgjelse med deltagelse af 3. part, hvor kursfast-
sa@ttelsen blev baseret pa en hgjere vardisaetning af Nordic Fashion Brand A/S end den vaerdi, der er
anvendt i arsregnskabet for 2023. Beslutningen om at anvende en lavere vardisatning skyldes, at vaer-
dien af Nordic Fashion Brands A/S baserer sig pa en rakke forventninger sasom stigning i salg og indtje-
ning, som i lyset af de historiske resultater naturligt er behaeftet med betydelig usikkerhed, hvorfor
ledelsen har vurderet at en vaerdisatning pa 200 mio.kr. bedre afspejler dagsvaerdien af Nordic Fashion
Brands A/S end den vaerdisatning, der blev aftalt med 3. part. Dette betyder omvendt, hvis de omsaet-
nings- og indtjeningsmal, der blev anvendt over for 3. part, realiseres som forudsat vil vaerdien af Nordic

Fashion Brands A/S stige yderligere.

Kapitalforhold

Selskabet finansieres gennem ekstern finansiering og selskabets kapitalejere. Som omtalt ovenfor, er
selskabet egenkapital forgget ultimo 2023 ved gaeldskonvertering, saledes at selskabet er gaeldfri pr. 31.
december 2023.

Selskabets forventede investeringer i det kommende regnskabsar finansieres af selskabets kapitalejere,

samt af afkast fra den investerede kapital.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Selskabet har i 2024 erhvervet Como Ejendomme ApS fra Nordic Fashion Brands A/S for ca. 29 mio. kr.,
og Lugano Ejendomme A/S fra 3. part for et symbolsk belgb. Kabet af Como Ejendomme ApS er vederlagt

med anfordringsgaeldsbrev.



Totalindkomstopggrelse

Andre eksterne omkostninger.......cocevvviiiiiiiiiiiieeeenneeennnnns

Resultat af primaer drift (EBIT)......c.cccevvviiiiiiiiiiiiiiiinnnnn,

Afkast af investeringsaktiver.......oovvveiiiiiiiiiiiiiiiiiienneennes
Finansielle omKOStNINGEr......ccivvtiiieiiiiiiiiiiiieeieeaneeaneenns

Resultat for skat .....
Skat af arets resultat
Arets resultat.........

Anden totalindkomst

TotalindKOMSt. .. iiieiiiiieiiiiiiiiiiiiieeiereeeennnnnecseneeceeeens

...................................................

---------------------------------------------------

Forslag til resultatdisponering

Overfort til naeste ar

Note 2023
DKK

-60.946
-60.946

4 151.922.183
5 -2.407.749

149.453.488

6 0
149.453.488

0

149.453.488

149.453.488

2022/2023
DKK

-63.237
-63.237

15.138.473
-200.854

14.874.382
-4.812
14.869.570
0

14.869.570

14.869.570



Balance

Aktiver

Investering i tilknyttet virksomhed

Langfristede investeringer

-----------------------------------

-----------------------------------

Tilgodehavender hos tilknyttet virksomhed ............ccoeiveennnn

Periodeafgraensningsposter

Kortfristede aktiver.................

AKTIVER ...

Passiver

Anpartskapital ......cocoeeeiiininn
Overfert resultat .......c.cevvvvenn...
EGENKAPITAL......cevverreeiinnnnnnns

Finansiel gaeld .......c.cccevviniiiains
Langfristede forpligtelser..........

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Kortfristede forpligtelser .........

FORPLIGTELSER ........ccovvveee

PASSIVER ...t

-----------------------------------

-----------------------------------

Note

12

Note

31.12.2023
DKK

200.000.000
200.000.000

3.560.170

0
3.560.170

203.560.170

31.12.2023
DKK

105.377
203.337.597
203.442.974

0
0

117.196
117.196

117.196

203.560.170
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30.04.2023
DKK

34.369.161
34.369.161

3.560.170

889.830
4.450.000

38.819.161

30.04.2023
DKK

80.000
14.820.840
14.900.840

23.862.071
23.862.071

56.250
56.250

23.918.321

38.819.161



Egenkapitalopgerelse

2022/2023

Egenkapital 1. maj 2022 ...........
Aretsresultat ..........cceennnenne.
Anden totalindkomst ...............
Egenkapital 30. april 2023 .......

2023

Egenkapital 1. maj 2023 ...........
Aretsresultat ....oovvneenenneenenn.n.

Anden totalindkomst ...............

Transaktioner med ejerne:

Kapitalforhgjelse..........ccceveeet

Egenkapital 31. december 2023

-------

Anparts-
kapital
DKK

80.000

80.000

80.000

80.000

25.377
105.377

Overfort
Resultat
DKK

-48.730
14.869.570
0
14.820.840

14.820.840
149.453.488
0
164.274.328

39.063.269
203.337.597

Total
DKK

31.270
14.869.570
0
14.900.840

14.900.840
149.453.488
0
164.354.328

39.088.646
203.442.974
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Pengestremsopgorelse

Arets resultat
Tilbagefarsel
Tilbagefarsel
Tilbagefarsel
Forskydning a

dagsvaerdireguleringer .......ccovviiiiiiiiiieeinnnenn.
finansielle PoSter.......ovvvviiiiiiiiiiiiiiiiieieenens
ArEtS SKAL..eueveeeieeeeeeteeeieee e eeeeaeenenenanas
rbejdskapital......ceveieieiiiiniiiiiiiiiiiiiiiieenen,

Pengestremme vedrgrende drift .............ccoiiiiiiiiii,

Investeringsaktiviteter, arets investeringer ............ccoceveven.n.
Pengestremme vedregrende investeringer ..................c.......

Optagelse af LlAN ....oueneieiiiniiiiiiee e e
Pengestremme vedregrende finansiering .................c.........

ZENDRING I LIKVIDITET ..cuvintiiiniiiiiiiiiineeeeneen

LiKViditet Primo...c..eeiertiiiiiiiiiiriiireeneereaeerenneeeenneenes
Likvider ultimo.......cooiiiiiiiiiiiiiiii e

UDVIKLING | FINANSIERINGSAKTIVITET

Note

2023
DKK

149.453.488
-151.922.183
2.407.749

0

60.946

0

-13.708.656
-13.708.656

13.708.656
13.708.656

23.862.071
13.708.656
1.517.919
-39.088.646
0

12

2022/2023
DKK

14.869.570
-15.138.473
200.854
4.812
82.708
19.471

-23.680.688
-23.680.688

23.661.217
23.661.217

0
23.661.217
200.854

0
23.862.071
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Noter

1. Generelt
Fashion & Investments ApS er et dansk registreret anpartsselskab med begraenset haftelse med adresse
og hjemsted Krogenbergvej 15A, 3490 Kvistgard, Danmark.

Selskabet foretager investeringer i virksomheder indenfor t@j og mode samt | ejendomsselskaber.

Fashion & Investments ApS har en direktion bestaende af tre direktgrer. Selskabet har valgt ikke at have

en bestyrelse. Selskabet har ikke gvrige ansatte, og direktionen modtager ikke vederlag i 2023.

2. Anvendt regnskabspraksis

Fashion & Investments ApS aflaegger arsrapport i overensstemmelse med International Financial Report-
ing Standards (”IFRS”) som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for regn-
skabsklasse B, jf. IFRS-bekendtggrelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven.

Z&ndring i regnskabsar

Fashion & Investments ApS har andret regnskabsar fra 1. maj - 30. april til kalenderar med 1. maj 2023
- 31. december 2023 som overgangsperiode. Indevaerende regnskabsperiode omfatter saledes 8 maneders
regnskabsperiode, mens sammenligningstal i resultat- og pengestreamsopgarelse daekker 12 maneders pe-
rioden 1. maj 2022 - 30. april 2023.

Koncernregnskab

Fashion & Investments ApS opfylder definitionen pa en investeringsvirksomhed, da selskabet udelukkende
har til formal at investere kapitalejernes midler med henblik pa at opna afkast af den investerede kapital
i form af indtaegter, vaerdistigninger eller begge dele, jf. i gvrigt reglerne i IFRS 10 og IAS 27, som dels
tillader, at der ikke udarbejdes koncernregnskab og dels specifikt stiller krav om, at datterselskaber
males til dagsvaerdi, og hvor dagsvaerdireguleringer labende indregnes i resultatet. Selskabet undlader

pa dette grundlag at udarbejde og offentliggare koncernregnskab.

Implementering af nye og andrede standarder samt fortolkningsbidrag
Fashion & Investments ApS har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der er gaeldende pr.
1. maj 2023.
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2. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft

Pa tidspunktet for offentligggrelse af denne arsrapport foreligger der nye eller andrede standarder og
fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i selskabets ars-
regnskab. Det er ledelsens vurdering, at der ikke foreligger fremtidige vedtagne standarder, der endnu
ikke er tradt i kraft, som vil fa indvirkning pa arsregnskabet for de kommende regnskabsar.

Omregning af fremmed valuta

Arsregnskabet aflaegges i danske kroner (DKK), der er den funktionelle valuta for selskabet.

Transaktioner i anden valuta end selskabets funktionelle valuta omregnes ved farste indregning til trans-
aktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta,
som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer,
der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen,

indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den
del, der kan henfgres til arets resultat, og i anden totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfgres til posteringer i anden totalindkomst henholdsvis direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet

skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balancedagen gaeldende skattesatser og -regler.

12022/23 udgik selskabet som datterselskab af en tidligere sambeskatning og blev administrationsselskab
i en ny sambeskatning med danske datterselskaber. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disse skattepligtige indkomster (Fuld fordeling med refusion

vedregrende skattemaessige underskud).

Totalindkomstopgerelsen
Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter selskabsomkostninger.
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2. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter afkast fra investeringsaktiviteter i form af dagsvaerdireguleringer, modtagne
udbytter m.v samt gvrige finansielle indtaegter og finansielle omkostninger, herunder renter pa lan.

Balancen
Investeringsaktiver
Investeringsaktiver bestar af kapitalandele i dattervirksomheder, der males til dagsvaerdi via resultatet.

Investeringsaktiver indregnes og males ved farste indregning til dagsvaerdi svarende til kostpris med til-
laeg af transaktionsomkostninger, og efterfglgende males investeringsaktiver til en skennet dagsvaerdi

(niveau 3 iht. IFRS dagsvaerdihierarki) med indregning af dagsvaerdireguleringerne via resultatet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris med fradrag af forventede kredittab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger bestar af indestaende pa anfordringskonti i banker.

Finansielle forpligtelser
Finansielle forpligtelser males ved farste indregning til dagsvaerdi til det modtagne provenu netto efter

afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

Pengestremsopgerelsen
Pengestrgmsopggrelsen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme vedrgrende

drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved arets begyndelse og slutning.

Pengestromme vedrgrende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet, reguleret for ikke-kontante
driftsposter og andringer i driftskapital, reguleret for den i regnskabsaret afregnede selskabsskat, der

kan henfares til driftsaktiviteterne.

Pengestramme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af
investeringer, inkl. eventuelle udlan af risikovillig lanekapital, samt modtaget afkast.

Pengestramme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i selskabets aktiekapital og om-
kostninger forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af lan, afdrag pa rentebaerende gaeld, kab af

egne kapitalandele samt udbetaling af udbytte.
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3. Vaesentlige regnskabsmaessige sken, forudsaetninger og usikkerheder

Ved anvendelse af selskabets regnskabspraksis, der er beskrevet i note 2, foretager ledelsen vurderinger
og skean af samt opstiller forudsaetninger for den regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og forpligtelser, som
ikke umiddelbart kan udledes af andre kilder. Disse sken og forudsaetninger er baseret pa historiske
erfaringer og andre relevante faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra disse skan. De foretagne skan
og de underliggende forudsaetninger revurderes lgbende. Andringer til foretagne regnskabsmaessige skan
indregnes i den regnskabsperiode, hvori aandringen finder sted, og i fremtidige regnskabsperioder, hvis
&ndringen bade pavirker den periode, hvori andringen finder sted, og efterfalgende regnskabsperioder.

Vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger forbundet med anvendelse af regnskabspraksis
| forbindelse med anvendelsen af den i note 2 beskrevne regnskabspraksis har ledelsen, ud over
skensmaessige vurderinger, som er beskrevet efterfalgende, foretaget feolgende regnskabsmaessige

vurderinger, med vaesentlig indvirkning pa indregnede belgb:

Opgorelse af dagsveerdi
Fashion & Investments ApS ejer en majoritetsaktiepost i Nordic Fashion Brands A/S, som er en unoteret
investering. Investeringen males og indregnes til dagsvaerdi pr. balancedagen, og hvor dagsvaerdiregule-

ringer indregnes via resultatet.

Investeringen i Nordic Fashion Brands A/S betragtes som en risikovillig investering, og fastlaeggelsen af
dagsveaerdi betragtes som et regnskabsmaessigt skan behaftet med betydelig usikkerhed.

Nordic Fashion Brands A/S har i flere ar udvist underskud. Nordic Fashion Brands A/S har i 2023 blandt
andet erhvervet Como Ejendomme ApS. Fashion & Investments ApS arbejder sammen med ny ledelse pa
at gennemfare en turnaround, og derigennem skabe en overskudsgivende virksomhed, hvilket er bag-
grunden for, at ledelsen i Fashion & Investments ApS vurderer, at der pr. 31. december 2023 er skabt
grundlag for at indregne en positiv dagsvaerdiregulering med 152 mio.kr., hvorved investeringen samlet
er indregnet til en vaerdi pa 200 mio.kr. Safremt effekterne af turnaround initiativerne viser de forven-
tede positive resultater, forventer ledelsen i Fashion & Investments ApS yderligere positive dagsvaerdi-
reguleringer i de kommende ar. Da der er tale om en risikovillig investering med usikkerhed om, hvorvidt
turnaround initiativerne kan gennemfgres med de forudsatte effekter, herunder om de gennemfares
inden for de forventede tidsrammer samt almindelig usikkerhed om de efterfglgende vaekstrater pa mel-
lemlang og lang sigt, usikkerhed om udvikling i makrogkonomiske faktorer (inflation og rente) samt gvrige
interne og eksterne usikkerheder, er fastlaeggelsen af dagsvaerdien udtryk for et regnskabsmaessigt sken
behaeftet med betydelig usikkerhed, hvor den faktiske dagsvaerdi farst endegyldigt vil vaere kendt efter-
handen som Nordic Fashion Brands A/S udlodder udbytte eller nar investeringen afvikles, og hvor den

faktiske vaerdi kan afgive betydeligt i bade positiv og negativ retning.

Metoder og forudsaetninger til opgerelse af dagsvaerdien af investeringer i Nordic Fashion Brands A/S er

beskrevet i note 7.



4. Afkast af investeringsaktiver

Dagsveaerdiregulering af investering i Nordic Fashion Brands A/S
(GF. NOLE 7) trttiiiit it it et e ittt eeeieeeearaeeennaeeannaeannns
Total .ot e

5. Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til selskabsdeltagere og ledelse................
@vrige finansielle omkostnNinger......coevvviiiiiiiiiiiirinneieannnnn.
1 ] - 1

6. Skat af arets resultat

Tilbagefarsel af skat fra tidligere ar........cccovevevevrerenenennnnnn.
LI | PPN

Skat af arets resultat fordeles saledes:

Beregnet skat ved en skatteprocent pa 22%.......ccceveveninennne.
Ikke-skattemaessige dagsvaerdireg., investeringsaktiver..........
Permanente afvigelser.....oouiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eiieeeans

Effektiv skatteprocent..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieens

2023

DKK

151.922.183

151.922.183

144.302
2.263.177
2.407.479

o o

32.879.767
-33.422.880
529.705
13.408

0

0%

18

2022/2023
DKK

15.138.473

15.138.473

0
200.854
200.854

-4.812
-4.812

3.271.305
-3.330.464
0

63.971
-4.812

0%

Selskabet har skattemaessige underskud med en vaerdi pa 124 t.kr. beregnet ved en skatteprocent pa 22.

Underskuddene kan fremfares uendeligt. Vaerdien er ikke indregnet i balancen pr. 31. december 2023,

idet selskabets indtaegtsgrundlag fremover primart vil fremkomme via skattefrie udbytteindtagter og

skattefrie aktieavancer, hvorfor selskabet ikke selv vil vare i stand til at udnytte skatteunderskuddet.

Selskabet er sambeskattet med Nordic Fashion Brands A/S, som tillige, mod betaling af sambeskatnings-

bidrag, vil kunne bruge selskabets underskud, men da Nordic Fashion Brands A/S ogsa har egne under-

skud, som skal anvendes forud for Fashion & Investments ApS’ underskud, vil underskuddene realistisk

ikke blive anvendt inden for de kommende ar, og vaerdien heraf betragtes derfor som et eventualaktiv

for selskabet.
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7. Langfristede investeringsaktiver
Investering i tilknyttet
virksomhed

KOSTPIIS PriMO. . eetieiteeeitereieerenneeeesneeeenseeesnneeesnneeans 19.230.688
TAlGANG ettt e aeas 13.708.656
Kostpris Ultimo.......oovviiiiiii e 32.939.344
Vaerdiregulering pPrimo......o.eeeeeereerreieiieneeneeeeeeneeeneenes 15.138.473
Arets vaerdiregulering..........ovuviniieiniiiiiieieeeeeeeeeeneenas 151.922.183
Vaerdiregulering ultimo..........cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeee, 167.060.656
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo.............ccoooeiiiiiiiiiiiiiiii, 200.000.000

Langfristede investeringer bestar af:

Datterselskab Hjemsted Ejerandel Dagsvaerdihieraki
Nordic Fashion Brands A/S Kvistgard 82,0% Niveau 3

I henhold til anvendt regnskabspraksis indregner Fashion & Investments ApS aktieinvesteringer, herunder

investering i tilknyttede virksomheder, til dagsvaerdi via resultatopggrelsen.

Det er selskabets overordnede politik at anvende falgende metode til vaerdiansaettelse af aktieinveste-

ringer:

Niveau 3 - skensmaessig fastsaettelse af dagsvaerdi for unoterede investeringer
Investeringen i Nordic Fashion Brands A/S males til dagsvaerdi, der for en 82,0%’s ejerandel er vaerdiansat
til 200 mio.kr. pr. 31. december 2023, hvilket har medfart indregning af en positiv dagsvaerdiregulering

pa 152 mio.kr.

Dagsvaerdien pa 200 mio.kr. fremkommer som et lump sum belgb baseret pa en raekke forhold:

Selskabet har ultimo 2023 gennemfart en kapitaludvidelse via gaeldskonvertering, hvor 3. part har med-
virket, og modtaget anparter i selskabet, hvor kursen anvendt ved gaeldskonverteringen anses at mod-
svare en arm’s-length pris mellem indbyrdes uafhaengige parter. Den herved for Nordic Fashion Brand
A/S anvendte vaerdisatning udgjorde 400 mio.kr., hvilket saledes overstiger den anvendte dagsvaerdi pa
200 mio.kr. Den lavere vaerdisaetning end den faktiske kurs anvendt ved gaeldskonverteringen skyldes
blandt andet, at 3. part alene har modtaget en minoritetsejerandel i Fashion & Investments ApS.
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7. Langfristede investeringsaktiver (fortsat)

Selskabet har sammen med ledelsen for Nordic Fashion Brands A/S foretaget gkonomiske fremskrivninger
frem til 2027, der blandt andet reflekterer de forventede positive effekter fra de turnaround initiativer,
der er gennemfort i det seneste ars tid. De gkonomiske fremskrivninger viser en forventning om en be-
tydelig forbedring i indtjening og dermed i Nordic Fashion Brand A/S’ udbytteevne. Ved udgangen af
2027 er der saledes ultimo 2023 foretaget fremskrivninger, der viser en samlet egenkapital i Nordic Fa-
shion Brands A/S pa 263 mio.kr. (82% ejerandel = 216 mio.kr.).

Nordic Fashion Brands A/S har i 2023 erhvervet Como Ejendomme ApS. Efter erhvervelsen er der gen-
nemfert tiltag, der forgger lejeindtaegterne og dermed vardien af ejendom, hvilket er opgjort til en
veerdistigning pa 25 mio.kr., netto efter skat. | 2024 overferes Como Ejendomme ApS til Fashion & In-

vestment ApS med henblik pa at skabe et separat ejendomsben i Fashion & Investment ApS.

Fastlaeggelsen af dagsvaerdi pa 200 mio.kr. er saledes samlet en ”lump sum” vurdering baseret pa oven-
staende forhold og ud fra en realistisk vurdering af, hvad en 82% ejerandel i Nordic Fashion Brands A/S
pr. 31. december 2023 uagtet realistisk kunne saelges til, uagtet at price of recent investment og gkono-
miske fremskrivninger kunne retfardiggare en hgjere prissaetning. Den fastsatte dagsvaerdi afspejler de
positive forventninger til den fremtidige indtjening under hensyntagen til de gennemfgrte turnaround
initiativer og erhvervelsen af Odd Molly i slutningen af 2023, men med nedslag for at afspejle den usik-
kerhed som naturligt er behaeftet pa skonomiske fremskrivninger i lyset af, at Nordic Fashion Brands A/S

i en arraekke har vaeret underskudsgivende.

For at afspejle muligheder og risici kan felgende hoved-/nggletal opstilles:

Skegnnet dagsvaerdi 31.12.2023 200 mio.kr.
Como Ejendomme ApS seelges til Fashion & Investment ApS i 2024 for 29 mio.kr.
Vardi af tgjforretning i Nordic Fashion Brands A/S udger saledes - alt andet lige 171 mio.kr.
Gennemsnitlig omsaetning 2024-2027 i gkonomiske fremskrivninger 385 mio.kr.
Gennemsnitligt resultat efter skat 2024-2027 i gkonomiske fremskrivninger 51 mio.kr.

Hoved-/nggletal er baseret pa Nordic Fashion Brands A/S ultimo 2023, og tager saledes ikke hgjde for

planer om yderligere opkgb udover Odd Molly i slutningen af 2023.

Falsomhed i vaerdisaetning for Nordic Fashion Brands A/S, alt andet lige, effekt pa dagsveerdi

Andring i gennemsnitlig arlig omsaetning +/- 25 mio.kr. med uandret indtjenings- | +/- 56 mio.kr.

grad

ZEndring i gennemsnitligt resultat efter skat +/- 10 mio.kr. +/- 33 mio.kr.
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7. Langfristede investeringsaktiver (fortsat)

Como Ejendomme ApS - dagsvaerdien af egenkapitalen udgar 29 mio.kr., som bestar af 1) dagsvaerdien
af investeringsejendommen, som er en kombineret kontor-/lagerejendom beliggende i nordsjaelland, er
opgjort til 67 mio.kr. pr. 31. december 2023 baseret pa en arlig nettoleje pa 4,5 mio.kr. og et afkastkrav
pa 6,7% p.a. med 2) fradrag af isaer rentebaerende gaeld og udskudt skat justeret for periodiseringsposter

m.v.

Falsomheden kan i oversigtsform opsummeres som fglger, angivet med efter-skat indvirkning pa egenka-

italveerdien:

/Z&ndring i nettoleje ved uaendret afkastkrav +/- 11 mio.kr.
+/- 1 mio.kr.

/Z&ndring i afkastkrav ved uandret nettoleje +/- 8 mio.kr.
+/- 1% point

Investeringerne i unoterede investeringer optaget til dagsvaerdi baseret pa niveau 3 i dagsvaerdihierarkiet
har udviklet sig som fglger:

Ikke-observerbare
input (niveau 3)

2023

Regnskabsmaessig vaerdi primo ......coeveeiviiiiiiiieiiiiieniineennns 34.369.161
Arets iINVEStEriNGEr ......cvivniriieieieeeeee e 13.708.656
Dagsvaerdireguleringer. .....oveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeennaenns 151.922.183
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo.............ccoveiiiiiiiiinnne. 200.000.000
2022/2023

Regnskabsmaessig vaerdi primo ......ccceveeiviiiiiiiiieiiiieeniineennns 0
Arets iINVEStEriNGer ... ..cvvvniriiiiiiieeee e 19.230.688
Dagsvaerdireguleringer......oveeiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiieeeennaenns 15.138.473
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo.............cccvvviiiiiiiiininnnnnn., 34.369.161

Overfeorsler til/fra niveau 3

Der er ikke foretaget overfarsler til/fra niveau 3.
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8. Anpartskapital
Anpartskapitalen bestar af 105.377 anparter a 1 kr. Anparterne er fuldt indbetalte. Anparterne er opdelt
i klasser, og der er knyttet saerlige rettigheder til praeferenceanparterne.

2023 2022/2023

DKK DKK
Ordingere anParter ....uvveeiiiiiiiii i eeeieeeereeeenieeeannaeans 99.324 80.000
Praeferenceanparter .....ooueeeeieieiiieiiiieieieneeneeeneeanaenns 6.053 0
Antal anparter ultimo.......ccceeiiiiiiiiiiiiiiiiiircie e 105.377 80.000

Der foreslas ikke udloddet udbytte for 2023 (2022/2023: 0 t.kr.).

Praeferenceanparter har forlods ret til egenkapitalen, herunder provenu fra salg af investeringsaktiver.

Kapitalstruktur

Selskabet anpartshavere og ledelse har fokus pa at sikre en kapitalstruktur og likviditetsberedskab, der
sikrer, at selskabet til enhver tid kan afvikle forpligtelser, nar de forfalder. | den kommende periode er
der primaert fokus pa at sikre, at turnaround initiativer i Nordic Fashion Brands A/S genererer den vaer-
ditilvaekst, som ligger til grund for investeringen i Nordic Fashion Brands A/S, samt at udvikle den tilkebte

ejendomsportefglje.

Efter der pr. 31. december 2023 er gennemfart gaeldskonvertering af finansielle lan er selskabet stort
set geeldfri.

Selskabets ledelse vurderer regelmaessigt kapitalstrukturen med henblik pa at optimere og udvikle bade

nuvaerende og forventede fremtidige investeringer.

Efter den 31. december 2023 er der opstaet gaeld til Nordic Fashion Brands A/S fra erhvervelsen af Como
Ejendomme ApS med 29 mio kr., der dog er at betragte som et internt laneforhold.

9. Langfristede gaeldsforpligtelser

2023 2022/2023
DKK DKK

Finansiel geeld
BalanCe PriMO...cceueiieieiiiieieiteeeieereneeeenneeeenneeeenneenns 23.862.071 0
Lan optaget i l@bet af Aret.....v.vvvriiiiiiiiiiiiriiniiiieeinennes 13.708.656 23.661.217
Rente tilskrevet i lgbet af aret, total .....oovvvevevneineineinnennens 1.517.919 200.854
Geeld konverteret til kapital......coocevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniinn.n, -39.088.646 0

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo.............ccoviviiiiiiniinnnnn. 0 23.862.071
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9. Langfristede geeldsforpligtelser (fortsat)

Pr. 30. april 2023 daekkede langfristet finansiel gaeld dackker over lan optaget til erhvervelse af aktier i
Nordic Fashion Brands A/S og fordring mod Nordic Fashion Brands A/S. Selskabet har pr. 31. december 2023
gennemfart gaeldskonvertering med langivere, sa den finansielle gaeld pr. 31. december 2023 udger DKK

0.

Laneafvikling kan opsummeres som falger:

2023 2022/2023
DKK DKK
INAEN FOF T A vvirininiiieeiet et eeeeeeeeeeenenenens 0 0
1B | PP 0 1.100.000
P2 I | PR 0 1.200.000
K O | PR 0 20.612.071
I | PP PPN 0 950.000
UAOVET 5 AN uininiiitininiiiieieeetereneeirireeeserenenenrarananenes 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo..............coooiiiiiiiiinnan, 0 23.862.071
10. Finansielle risici og finansielle instrumenter
2023 2022/2023
DKK DKK
Kategorier af finansielle instrumenter
Investeringer i dattervirksomhed ........coccviiiiiiiiiiiiiiinninnn, 200.000.000 34.369.161
Finansielle aktiver malt til dagsvaerdi via resultatopgerelsen . 200.000.000 34.369.161
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder...................... 3.560.170 3.560.170
Finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris ................. 3.560.170 3.560.170
Langfristet finansiel gaeld ......coooviiiiiriiiiiiiiiiiiiiiiiriieees 0 23.862.071
Leverandarer af gaeld og tjenesteydelser.......c.coeevviivinnnnn.. 117.196 56.250
Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris............ 117.196 23.918.321

Valutarisici

Alle udgifter er i danske kroner, og derfor er selskabet ikke direkte udsat for andringer i udenlandsk
valuta. Enhver valutarisiko i forbindelse med driften af Nordic Fashion Brands A/S er indlejret i vaerdi-
ansaettelsen af Nordic Fashion Brands A/S.

Likviditetsrisici

Selskabet er eksponeret overfor likviditetsrisici vedrgrende afholdelsen af labende driftsomkostninger.
Selskabets erhvervelse af Como Ejendomme ApS i 2024 pa 29 mio. kr. er vederlagt ved anfordringsgaelds-
brev til Nordic Fashion Brands A/S, der alene vil blive afviklet i takt med, at det vurderes likviditets-
maessigt forsvarligt.
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10. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Kreditrisici

Selskabet har i foregdende regnskabsar erhvervet fordring pa Nordic Fashion Brands A/S med en hovedstol
pa 3,6 mio.kr., der er vaerdiansat til parivaerdi. Lanet forrentes med en diskretionaert fastsat rente, der
vil afspejle renteudvikling og kreditrisiko. Der er ikke fastsat rente for 2023. Selskabet forventer, at
Nordic Fashion Brands A/S over tid vil tilbagebetale lanet inkl. tilskrevne renter i sin helhed, hvorfor der
ikke er vurderet behov for at indregne nedskrivning til muligt kredittab. Den regnskabsmaessige vaerdi pa
3,6 mio.kr. afspejler den samlede kreditrisiko pr. 31. december 2023.

Renterisici

Selskabet er eksponeret for renterisici pa rentebaerende aktiver og forpligtelser.

Selskabet har pr. 23. april 2023 erhvervet en fordring mod Nordic Fashion Brands A/S, som vil blive
forrentet med en diskretionaert fastsat rente, som saledes i sin natur ma anses at vaere en variabel rente.

Der er i arsregnskabet for 2023 indregnet renteindtaegter for 0 (nul) t.kr. vedrerende dette udlan.

Der er i regnskabsaret tilskrevet renter pa finansielle lan med 1,5 mio. kr., svarende til en gennemsnitlig
effektiv rente pa 7% p.a. Finansielle lan er konverteret til egenkapital pr. 31. december 2023, hvorefter

selskabet ikke er udsat for renterisici pa gaeldsiden pr. 31. december 2023.

11. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed har tidligere veeret stillet til sikkerhed for finansielle forpligtelser
til 3. part. Sikkerhedsstillelsen er i regnskabsaret frafaldet, og der forekommer som fglge heraf ingen

sikkerhedsstillelser eller pantsatninger pr. 31. december 2023.

12. Naertstaende parter

Neertstaende parter med kontrol

Frem til 21. marts 2023 indgik selskabet som datterselskab i en koncern med IBL Group ApS som gverste
koncernselskab og med lvan Bjerg-Larsen som ultimativ reel ejer, og dermed kontrollerende ejer. Fra
den 21. marts 2023 er ejerskabet overgaet til en kreds af anpartshavere, hvor ingen anpartshavere har

kontrol over Fashion & Investments ApS.

Neertstaende parter med betydelig indflydelse
Selskabets anpartshavere:
1. FreJoMarCo ApS
2. Belunidan Holding ApS
3. SMK ApS
har sammen med de respektive reelle ejere af de tre anpartshavere samt selskabets ledelse betydelig
indflydelse pa selskabet.
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12. Naertstaende parter (fortsat)

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har erhvervet en fordring pa Nordic Fashion Brands A/S, der har en hovedstol pa 3,6 mio.kr.
pr. 31. december 2023. Der er ikke aftalt et specifikt forfaldstidspunkt, hvorfor lanet betragtes som et
anfordringslan. Renten fastsaettes diskretionaert, hvorfor lanet betragtes som variabelt forrentet. Der er
i 2023 indtaegtsfart renter for 0 kr. vedr. dette udlan.

Selskabets anpartshavere eller selskaber/parter knyttet til disse forestar betaling af selskabets admini-

strative omkostninger og rentebetalinger i det kommende ar.

Selskabet har frem til 31. december 2023 akkumuleret lan fra anpartshavere for i alt 13,8 mio. kr. inkl.

tilskrevne renter. Lanet er konverteret til egenkapital pr. 31. december 2023.

Der er i regnskabsaret ikke udbetalt vederlag til direktionen.

Selskabet er administrationsselskab i en sambeskatning og afregner pa vegne af de sambeskattede sel-
skaber den samlede selskabsskat til SKAT og afregner sambeskatningsbidrag med de sambeskattede sel-
skaber. Selskabet har endvidere vaeret datterselskab i en anden sambeskatning frem til 21. marts 2023.
Ingen af sambeskatningerne har medfart grundlag for indregning af sambeskatningsbidrag i 2023.

13. Eventualforpligtelser

Fashion & Investments ApS indgik frem til 21. marts 2023 som datterselskab i den sambeskatning, hvor
IBL Group ApS var administrationsselskab. Fra 22. marts 2023 er selskabet administrationsselskab i en
sambeskatning med Nordic Fashion Brands A/S og Como Ejendomme ApS som datterselskaber. Selskabet
heaefter ifalge selskabsskattelovens regler herom for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa

renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

14. Begivenheder efter balancedagen
Selskabet har i 2024 erhvervet Como Ejendomme ApS fra Nordic Fashion Brands A/S for ca. 29 mio. kr.,
og Lugano Ejendomme A/S fra 3. part for et symbolsk belgb. Kabet af Como Ejendomme ApS er vederlagt

med anfordringsgaeldsbrev.

15. Godkendelse af arsrapport til offentliggarelse
Direktionen har godkendt denne arsrapport til offentliggarelse den 18. juli 2024. Arsrapporten forelaeg-
ges selskabets anpartshavere til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den 18. juli 2024.



