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Ledelsespåtegning
Statement by the Executive Board

Direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt årsrapporten for 78 North Investments
ApS for regnskabsåret 1. maj 2019 - 30. april
2020.

Today, the Executive Board has discussed and
approved the annual report of 78 North
Investments ApS for the financial year 1 May
2019 - 30 April 2020.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse
med årsregnskabsloven.

The annual report is prepared in accordance
with the Danish Financial Statements Act.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 30. april 2020
samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsåret 1. maj 2019 - 30. april 2020.

In our opinion, the financial statements give a
true and fair view of the financial position of
the Company at 30 April 2020 and of the
results of the Company's operations for the
financial year 1 May 2019 - 30 April 2020.

Det er endvidere vores opfattelse, at
ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegørelse for udviklingen i selskabets
aktiviteter og økonomiske forhold, årets
resultat og for selskabets finansielle stilling.

Further, in our opinion, the Management's
review gives a fair review of the development
in the Company's operations and financial
matters and the results of the Company's
operations and financial position.

Årsrapporten indstilles til generalforsamling-
ens godkendelse.

We recommend that the annual report be
approved at the annual general meeting.

København, den 10. juni 2020
Copenhagen, 10 June 2020
Direktion:/Executive Board:

Jeppe Hoffmann Bjarrum
direktør/CEO

Niclas Tue Hansen
direktør/CEO
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning
Independent auditor's report

Til kapitalejeren i 78 North Investments ApS To the shareholder of 78 North Investments
ApS

Konklusion Opinion

Vi har revideret årsregnskabet for 78 North
Investments ApS for regnskabsåret 1. maj
2019 - 30. april 2020, der omfatter resultatop-
gørelse, balance, egenkapitalopgørelse og no-
ter, herunder anvendt regnskabspraksis. Års-
regnskabet udarbejdes efter årsregnskabslo-
ven.

We have audited the financial statements of 78
North Investments ApS for the financial year 1
May 2019 - 30 April 2020,  which comprise
income statement, balance sheet, statement of
changes in equity and notes, including
accounting policies. The financial statements
are prepared in accordance with the Danish
Financial Statements Act.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver
et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 30. april 2020
samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsåret 1. maj 2019 - 30. april 2020 i
overensstemmelse med årsregnskabsloven.

In our opinion, the financial statements give a
true and fair view of the financial position of
the Company at 30 April 2020 and of the
results of the Company's operations for the
financial year 1 May 2019 - 30 April 2020 in
accordance with the Danish Financial
Statements Act.

Grundlag for konklusion Basis for opinion

Vi har udført vores revision i
overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er
gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse
standarder og krav er nærmere beskrevet i
revisionspåtegningens afsnit "Revisors ansvar
for revisionen af årsregnskabet". Det er vores
opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er til-
strækkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

We conducted our audit in accordance with
International Standards on Auditing (ISAs) and
the additional requirements applicable in
Denmark. Our responsibilities under those
standards and requirements are further
described in the "Auditor's responsibilities for
the audit of the financial statements" section
of our report. We believe that the audit
evidence we have obtained is sufficient and
appropriate to provide a basis for our opinion.

Uafhængighed Independence

Vi er uafhængige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revi-
sorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav.

We are independent of the Company in
accordance with the International Ethics
Standards Board for Accountants' Code of
Ethics for Professional Accountants (IESBA
Code) and the additional requirements
applicable in Denmark, and we have fulfilled
our other ethical responsibilities in accordance
with these rules and requirements.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet Management's responsibilities for the
financial statements

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
årsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med årsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den inter-
ne kontrol, som ledelsen anser for nødvendig
for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Management is responsible for the preparation
of financial statements that give a true and fair
view in accordance with the Danish Financial
Statements Act and for such internal control as
Management determines is necessary to
enable the preparation of financial statements
that are free from material misstatement,
whether due to fraud or error.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning
Independent auditor's report

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsætte driften; at oplyse om forhold
vedrørende fortsat drift, hvor dette er
relevant; samt at udarbejde årsregnskabet på
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 gøre
dette.

In preparing the financial statements,
Management is responsible for assessing the
Company's ability to continue as a going
concern, disclosing, as applicable, matters
related to going concern and using the going
concern basis of accounting in preparing the
financial statements unless Management either
intends to liquidate the Company or to cease
operations, or has no realistic alternative but
to do so.

Revisors ansvar for revisionen af
årsregnskabet

Auditor's responsibilities for the audit of the
financial statements

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for,
om årsregnskabet som helhed er uden væsent-
lig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
påtegning med en konklusion. Høj grad af sik-
kerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udføres i
overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er
gældende i Danmark, altid vil afdække væsent-
lig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinfor-
mationer kan opstå som følge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkelt-
vis eller samlet har indflydelse på de økonomi-
ske beslutninger, som regnskabsbrugerne træf-
fer på grundlag af årsregnskabet.

Our objectives are to obtain reasonable
assurance as to whether the financial
statements as a whole are free from material
misstatement, whether due to fraud or error
and to issue an auditor's report that includes
our opinion. Reasonable assurance is a high
level of assurance, but is not a guarantee that
an audit conducted in accordance with ISAs
and the additional requirements applicable in
Denmark will always detect a material
misstatement when it exists. Misstatements
can arise from fraud or error and are
considered material if, individually or in the
aggregate, they could reasonably be expected
to influence the economic decisions of users
taken on the basis of the financial statements.

Som led i en revision, der udføres i overens-
stemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gældende
i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisio-
nen. Herudover:

As part of an audit conducted in accordance
with ISAs and the additional requirements
applicable in Denmark, we exercise
professional judgement and maintain
professional scepticism throughout the audit.
We also:

 Identificerer og vurderer vi risikoen for
væsentlig fejlinformation i årsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udfører revisionshandlin-
ger som reaktion på disse risici samt opnår
revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage
væsentlig fejlinformation forårsaget af
besvigelser er højere end ved væsentlig
fejlinformation forårsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensværgel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesættelse af intern
kontrol.

 Identify and assess the risks of material
misstatement of the financial statements,
whether due to fraud or error, design and
perform audit procedures responsive to
those risks and obtain audit evidence that
is sufficient and appropriate to provide a
basis for our opinion. The risk of not
detecting a material misstatement
resulting from fraud is higher than for one
resulting from error as fraud may involve
collusion, forgery, intentional omissions,
misrepresentations or the override of
internal control.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning
Independent auditor's report

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol
med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstændighederne, men ikke
for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kon-
trol.

 Obtain an understanding of internal
control relevant to the audit in order to
design audit procedures that are
appropriate in the circumstances, but not
for the purpose of expressing an opinion
on the effectiveness of the Company's
internal control.

 Tager vi stilling til, om den regnskabsprak-
sis, som er anvendt af ledelsen, er passen-
de, samt om de regnskabsmæssige skøn
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

 Evaluate the appropriateness of
accounting policies used and the
reasonableness of accounting estimates
and related disclosures made by
Management.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse
af årsregnskabet på grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende,
samt om der på grundlag af det opnåede
revisionsbevis er væsentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold,
der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsætte driften. Hvis vi kon-
kluderer, at der er en væsentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspåtegning
gøre opmærksom på oplysninger herom i
årsregnskabet eller, hvis sådanne oplys-
ninger ikke er tilstrækkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusion er
baseret på det revisionsbevis, der er opnå-
et frem til datoen for vores revisionspåteg-
ning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medføre, at selskabet ikke
længere kan fortsætte driften.

 Conclude on the appropriateness of
Management's use of the going concern
basis of accounting in preparing the
financial statements and, based on the
audit evidence obtained, whether a
material uncertainty exists related to
events or conditions that may cast
significant doubt on the Company's ability
to continue as a going concern. If we
conclude that a material uncertainty
exists, we are required to draw attention in
our auditor's report to the related
disclosures in the financial statements or,
if such disclosures are inadequate, to
modify our opinion. Our conclusions are
based on the audit evidence obtained up to
the date of our auditor's report. However,
future events or conditions may cause the
Company to cease to continue as a going
concern.

 Tager vi stilling til den samlede præsenta-
tion, struktur og indhold af årsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om års-
regnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder på en
sådan måde, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.

 Evaluate the overall presentation,
structure and contents of the financial
statements, including the note
disclosures, and whether the financial
statements represent the underlying
transactions and events in a manner that
gives a true and fair view.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om
bl.a. det planlagte omfang og den tidsmæssige
placering af revisionen samt betydelige revisi-
onsmæssige observationer, herunder eventuel-
le betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

We communicate with those charged with
governance regarding, among other matters,
the planned scope and timing of the audit and
significant audit findings, including any
significant deficiencies in internal control that
we identify during our audit.

Udtalelse om ledelsesberetningen Statement on the Management's review

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Management is responsible for the
Management's review.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter
ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledel-
sesberetningen.

Our opinion on the financial statements does
not cover the Management's review, and we do
not express any form of assurance conclusion
thereon.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning
Independent auditor's report

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet
er det vores ansvar at læse ledelsesberetning-
en og i den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er væsentligt inkonsistent med
årsregnskabet eller vores viden opnået ved
revisionen eller på anden måde synes at inde-
holde væsentlig fejlinformation.

In connection with our audit of the financial
statements, our responsibility is to read the
Management's review and, in doing so,
consider whether the Management's review is
materially inconsistent with the financial
statements or our knowledge obtained during
the audit, or otherwise appears to be materially
misstated.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder krævede oplys-
ninger i henhold til årsregnskabsloven.

Moreover, it is our responsibility to consider
whether the Management's review provides
the information required under the Danish
Financial Statements Act.

Baseret på det udførte arbejde er det vores
opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med årsregnskabet og er udarbej-
det i overensstemmelse med årsregnskabslo-
vens krav. Vi har ikke fundet væsentlig fejlin-
formation i ledelsesberetningen.

Based on the work we have performed, we
conclude that the Management's review is in
accordance with the financial statements and
has been prepared in accordance with the
requirements of the Danish Financial
Statement Act. We did not identify any
material misstatement of the Management's
review.

Vejle, den 10. juni 2020
Vejle, 10 June 2020
ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Tylvad Andersen
statsaut. revisor
State Authorised Public Accountant
mne8854
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Ledelsesberetning
Management's review

Oplysninger om selskabet
Company details

Navn/Name 78 North Investments ApS
Adresse, postnr., by/Address, Postal code, City Vimmelskaftet 43, 3. sal, 1161 København K

CVR-nr./CVR no. 37 49 29 30
Stiftet/Established 25. februar 2016/25 February 2016

Hjemstedskommune/Registered office København
Regnskabsår/Financial year 1. maj 2019 - 30. april 2020

1 May 2019 - 30 April 2020

Direktion/Executive Board Jeppe Hoffmann Bjarrum, direktør/CEO

Niclas Tue Hansen, direktør/CEO

Revision/Auditors Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Lysholt Allé 10, 7100 Vejle
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Ledelsesberetning
Management's review

Hoved- og nøgletal
Financial highlights

DKK'000

2019/20
12 mdr.

(months)

2018/19
12 mdr.

(months)

2017/18
16 mdr.(months)

2016
10 mdr.(months)

Hovedtal
Key figures

Bruttofortjeneste
Gross profit

173.201 86.676 62.977 5.582

Resultat af primær drift
Operating profit/loss

171.444 85.238 61.437 5.185

Resultat af finansielle poster
Net financials

-566 -320 -649 -343

Årets resultat
Profit for the year

134.877 66.234 47.407 3.777

Balancesum
Total assets

299.935 189.055 122.369 33.343

Investering i materielle anlægsaktiver
Investment in property, plant and equipment

0 0 0 0

Selskabskapital
Share capital

21.650 21.650 21.650 15.250

Egenkapital
Equity

232.164 125.787 84.553 84.553

Nøgletal
Financial ratios

Afkastningsgrad
Return on assets

 %70,1  %54,7  %78,9  %15,6

Likviditetsgrad
Current ratio

 %443,0  %298,8  %0,0  %0,5

Soliditetsgrad
Equity ratio

 %77,4  %66,5  %69,1  %253,6

Egenkapitalforrentning
Return on equity

 %75,4  %63,0  %56,1  %7,6

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskæftigede
Average number of employees

1 1 1 1

Antal fuldtidsbeskæftigede ultimo
Number of employees at the end of the year

1 1 1 1

Nøgletallene er beregnet i overensstemmelse
med Finansforeningens anbefalinger. Der
henvises til definitioner og begreber under
anvendt regnskabspraksis.

Financial ratios are calculated in accordance
with the Danish Finance Society's
recommendations. For terms and definitions,
please see the accounting policies.
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Management's review

Virksomhedens væsentligste aktiviteter Business review

Selskabets væsentligste aktivitet består i
handel med finansielle aktiver.

The Company's core activities comprise trade
in financial assets.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold Financial review

Virksomhedens resultatopgørelse for 2019/20
udviser et overskud på 134.877 t.kr. mod et
overskud på 66.234 t.kr. sidste år, og
virksomhedens balance pr. 30. april 2020
udviser en egenkapital på 232.164 t.kr. 

Virksomhedens ledelse anser årets resultat for
tilfredsstillende.

The income statement for 2019/20 shows a
profit of DKK 134,877 thousand against a
profit of DKK 66,234 thousand last year, and
the balance sheet at 30 April 2020 shows
equity of DKK 232,164 thousand. 

The Company's Management considers the
profit for the year satisfactory.

Særlige risici Special risks

Valutarisici Currency risks

Virksomheden har og foretager væsentlige
investeringer i dollars, hvorfor virksomheden
vil blive påvirket af udsving i kursen. Der
foretages afdækning af valutarisici.

The Company holds and makes considerable
investments in USD and will thus be affected
by exchange rate fluctuations. Currency risks
are hedged.

Renterisici Interest rate risks

Virksomheden har ingen væsentlige
gældsforpligtelser optaget i variable lån,
hvorfor virksomheden ikke vil blive væsentlig
pårvirket af renteudviklingen.

The Company has no significant liabilities in
the form of variable loans, and the Company
will thus not be significantly affected by
changes to the interest level.

Begivenheder efter balancedagen Events after the balance sheet date

Det igangværende virusudbrud Covid-19, som
siden starten af marts måned 2020 har
påvirket de finansielle markeder, kan få
indvirkning på virksomhedens resultat for
2020/21. 
Den potentielle effekt på virksomhedens
resultat og finansielle stilling i 2020/21 vil
afhænge af varigheden og omfanget af
virusudbruddet. Dog forventer virksomheden
at realisere et positiv resultat i 2020/21.

The ongoing virus outbreak Covid-19, which
since the beginning of March 2020 has
affected the financial markets, may have an
effect on the Company's performance in
2020/21. 
The potential effect on the Company's
performance and financial position in 2020/21
will depend on the duration and scope of the
virus outbreak. However, the Company expects
to report positive results in 2020/21.
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Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Resultatopgørelse
Income statement

Note
Note DKK 2019/20 2018/19

Bruttofortjeneste
Gross profit

173.201.202 86.675.579

2 Personaleomkostninger
Staff costs

-1.757.664 -1.437.226

Resultat før finansielle poster
Profit before net financials

171.443.538 85.238.353

3 Finansielle omkostninger
Financial expenses

-565.539 -319.669

Resultat før skat
Profit before tax

170.877.999 84.918.684

4 Skat af årets resultat
Tax for the year

-36.000.874 -18.684.996

Årets resultat
Profit for the year

134.877.125 66.233.688
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Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Balance
Balance sheet

Note
Note DKK 2019/20 2018/19

AKTIVER
ASSETS
Omsætningsaktiver
Non-fixed assets
Tilgodehavender
Receivables
Andre tilgodehavender
Other receivables

32.843 199.442

32.843 199.442

Værdipapirer og kapitalandele
Securities and investments

266.153.795 144.397.462

Likvide beholdninger
Cash

33.748.153 44.457.897

Omsætningsaktiver i alt
Total non-fixed assets

299.934.791 189.054.801

AKTIVER I ALT
TOTAL ASSETS

299.934.791 189.054.801
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Balance
Balance sheet

Note
Note DKK 2019/20 2018/19

PASSIVER
EQUITY AND LIABILITIES
Egenkapital
Equity
Selskabskapital
Share capital

21.650.000 21.650.000

Overkurs ved emission
Share premium account

11.719.438 11.719.438

Overført resultat
Retained earnings

198.794.585 92.417.460

Egenkapital i alt
Total equity

232.164.023 125.786.898

Gældsforpligtelser
Liabilities other than provisions

5 Langfristede gældsforpligtelser
Non-current liabilities other than provisions
Anden gæld
Other payables

67.060 0

67.060 0

Kortfristede gældsforpligtelser
Current liabilities other than provisions
Gæld til kreditinstitutter
Bank debt

1.184.944 23.792.686

Leverandører af varer og tjenesteydelser
Trade payables

21.000 21.001

Gæld til tilknyttede virksomheder
Payables to group entities

26.446.755 32.207.058

Skyldig selskabsskat
Corporation tax payable

34.408.610 6.323.334

Anden gæld
Other payables

5.642.399 923.824

67.703.708 63.267.903

Gældsforpligtelser i alt
Total liabilities other than provisions

67.770.768 63.267.903

PASSIVER I ALT
TOTAL EQUITY AND LIABILITIES

299.934.791 189.054.801

1 Anvendt regnskabspraksis
Accounting policies

6 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Contractual obligations and contingencies, etc.

7 Nærtstående parter
Related parties

8 Resultatdisponering
Appropriation of profit
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Egenkapitalopgørelse
Statement of changes in equity

Note
Note DKK

Selskabskapital
Share capital

Overkurs ved
emission

Share premium
account

Overført
resultat

Retained earnings
I alt

Total

Egenkapital 1. maj 2018
Equity at 1 May 2018

21.650.000 11.719.438 51.183.772 84.553.210

8 Overført via resultatdisponering
Transfer, see "Appropriation of profit"

0 0 66.233.688 66.233.688

Betalt ekstraordinært udbytte 
Proposed extraordinary dividend recognised under equity

0 0 -25.000.000 -25.000.000

Egenkapital 1. maj 2019
Equity at 1 May 2019 21.650.000 11.719.438 92.417.460 125.786.898

8 Overført via resultatdisponering
Transfer, see "Appropriation of profit"

0 0 134.877.125 134.877.125

Betalt ekstraordinært udbytte 
Proposed extraordinary dividend recognised under equity

0 0 -28.500.000 -28.500.000

Egenkapital 30. april 2020
Equity at 30 April 2020

21.650.000 11.719.438 198.794.585 232.164.023
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

1 Anvendt regnskabspraksis
Accounting policies

Årsrapporten for 78 North Investments ApS for
2019/20 er aflagt i overensstemmelse med
årsregnskabslovens bestemmelser for mellem-
store klasse C-virksomheder.

The annual report of 78 North Investments
ApS for 2019/20 has been prepared in
accordance with the provisions in the Danish
Financial Statements Act applying to medium-
sized reporting class C entities.

I henhold til årsregnskabslovens § 112, stk. 1,
er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

In accordance with section 112(1) of the
Danish Financial Statements Act, the Company
has not prepared consolidated financial
statements.

Ændring i anvendt regnskabspraksis Changes in accounting policies

Virksomheden har i år aflagt regnskab i
overenstemmelse med årsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore klasse C-
virksomheder mod tidligere års aflæggelse
efter bestemmelserne for klasse B-
virksomheder. 
Der er sket tilpasning af sammenligningstal.

This year, the Company has presented its
financial statements in accordance with the
provisions of the Danish Financial Statements
Act applying to medium-sized reporting class C
enterprises as opposed to previous years when
the financial statements were presented in
acccordance with the provisions applying to
reporting class B enterprises.
The comparative figures have been restated.

Undladelse af pengestrømsopgørelse Omission of a cash flow statement

Med henvisnings til ÅRL § 86, stk. 4,
udarbejdes ikke pengestrømsopgørelse. Virk-
somhedens pengestrømme indgår i koncern-
pengestrømsopgørelsen for den højereliggen-
de modervirksomhed Alipes Capital ApS.

With reference to section 86(4) of the Danish
Financial Statements Act, no cash flow
statement has been prepared. The Company's
cash flows are reflected in the consolidated
cash flow statement for the higher-ranking
parent company Alipes Capital ApS.

Præsentationsvaluta Reporting currency

Årsregnskabet er aflagt i danske kroner (DKK). The financial statements are presented in
Danish kroner (DKK).

Valutaomregning Foreign currency translation

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved
første indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstår mellem
transaktionsdagens kurs og kursen på beta-
lingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som
en finansiel post.

On initial recognition, transactions
denominated in foreign currencies are
translated at the exchange rate at the
transaction date. Foreign exchange differences
arising between the exchange rates at the
transaction date and the date of payment are
recognised in the income statement as
financial income or financial expenses.
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Accounting policies (continued)

Tilgodehavender, gæld og andre monetære
poster i fremmed valuta omregnes til balance-
dagens valutakurs. Forskellen mellem balance-
dagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgo-
dehavendets eller gældsforpligtelsens opståen
eller indregning i seneste årsregnskab indreg-
nes i resultatopgørelsen under finansielle ind-
tægter og omkostninger.

Receivables and payables and other monetary
items denominated in foreign currencies are
translated at the exchange rate at the balance
sheet date. The difference between the
exchange rates at the balance sheet date and
the date at which the receivable or payable
arose or was recognised in the most recent
financial statements is recognised in the
income statement as financial income or
financial expenses.

Afledte finansielle instrumenter Derivative financial instruments

Afledte finansielle instrumenter indregnes før-
ste gang i balancen til kostpris og måles efter-
følgende til dagsværdi. Positive og negative
dagsværdier af afledte finansielle instrumenter
indgår i andre tilgodehavender henholdsvis
anden gæld.

On initial recognition, derivative financial
instruments are recognised at cost in the
balance sheet and are subsequently measured
at fair value. Positive and negative fair values
of derivative financial instruments are included
in "Other receivables" and "Other payables",
respectively.

Resultatopgørelsen Income statement

Nettoomsætning Revenue

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for
indregning af omsætning valgt IAS 11/IAS18.

The Company has chosen IAS 11/IAS 18 as
interpretation for revenue recognition.

Nettoomsætningen som består af udbytter fra
andre værdipapirer og kapitalandele,
realiserede og urealiserede kursgevinster og 
-tab vedrørende andre værdipapirer og
kapitalandele, samt valutakursreguleringer ved
transaktioner i fremmed valuta indregnes i
resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører
regnskabsåret.

Revenue, which comprises dividends from
other securities and equity investments,
realised and unrealised capital gains and losses
relating to other securities and equity
investments, as well as exchange rate
adjustments relating to transactions
denominated in foreign currencies are
recognised in the income statement at the
amounts that relate to the financial year.

Nettoomsætning måles til dagsværdien af det
aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkræ-
vet på vegne af tredjepart. Alle former for
afgivne rabatter indregnes i nettoomsætnin-
gen.

Revenue is measured at the fair value of the
agreed consideration excluding VAT and taxes
charged on behalf of third parties. All
discounts and rebates granted are recognised
in revenue.

Bruttofortjeneste Gross profit

I resultatopgørelsen er nettoomsætning og
eksterne omkostninger med henvisning til års-
regnskabslovens § 32 sammendraget til én
regnskabspost benævnt bruttofortjeneste.

The items revenue and external expenses have
been aggregated into one item in the income
statement called gross profit in accordance
with section 32 of the Danish Financial
Statements Act.
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Accounting policies (continued)

Andre eksterne omkostninger Other external expenses

Andre eksterne omkostninger omfatter
omkostninger vedrørende virksomhedens pri-
mære aktivitet, der er afholdt i årets løb, her-
under omkostninger til salg, administration,
informationsindsamling mv.

Other external expenses include the year's
expenses relating to the Company's core
activities, including expenses relating to sale,
administration, information collection, etc.

Personaleomkostninger Staff costs

Personaleomkostninger omfatter løn og gager,
inklusive feriepenge og pensioner, samt andre
omkostninger til social sikring m.v. til virksom-
hedens medarbejdere. I personaleomkostnin-
ger er fratrukket modtagne godtgørelser fra
offentlige myndigheder.

Staff costs include wages and salaries,
including compensated absence and pension to
the Company's employees, as well as other
social security contributions, etc. The item is
net of refunds from public authorities.

Finansielle omkostninger Financial expenses

Finansielle indtægter og omkostninger indreg-
nes i resultatopgørelsen med de beløb, der
vedrører regnskabsåret. Posterne omfatter
finansielle poster der er sekundær i forhold til
virksomehdens ordinære drift og omfatter ren-
teindtægter og -omkostninger, herunder fra til-
knyttede og associerede virksomheder og
amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-
ser.

Financial income and expenses are recognised
in the income statement at the amounts that
relate to the financial year. The items comprise
financial items that are secondary to the
Company’s ordinary activities and comprise
interest income and expenses, including from
group entities and associates and amortisation
of financial assets and liabilities.

Skat Tax

Skat af årets resultat omfatter aktuel skat af
årets forventede skattepligtige indkomst og
årets regulering af udskudt skat. Årets skat ind-
regnes i resultatopgørelsen med den del, der
kan henføres til årets resultat, og i egenkapita-
len med den del, som kan henføres til transak-
tioner indregnet i egenkapitalen.

Tax for the year includes current tax on the
year's expected taxable income and the year's
deferred tax adjustments. The portion of the
tax for the year that relates to the profit/loss
for the year is recognised in the income
statement, whereas the portion that relates to
transactions taken to equity is recognised in
equity.

Virksomheden indgår i sambeskatning med
øvrige koncernvirksomheder. Den danske sel-
skabsskat fordeles mellem overskuds- og
underskudsgivende danske selskaber i forhold
til disses skattepligtige indkomst (fuld forde-
ling).

The entity is jointly taxed with other group
entities. The total Danish income tax charge is
allocated between profit/loss-making Danish
entities in proportion to their taxable income
(full absorption).

Sambeskattede selskaber med overskydende
skat godtgøres som minimum i henhold til de
gældende satser for rentegodtgørelser af admi-
nistrationsselskabet, ligesom sambeskattede
selskaber med restskat som maksimum betaler
et tillæg i henhold til de gældende satser for
rentetillæg til administrationsselskabet.

Jointly taxed entities entitled to a tax refund
are reimbursed by the management company
based on the rates applicable to interest
allowances, and jointly taxed entities which
have paid too little tax pay a surcharge
according to the rates applicable to interest
surcharges to the management company.
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Accounting policies (continued)

Balancen Balance sheet

Tilgodehavender Receivables

Andre tilgodehavender måles til amortiseret
kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel
værdi.

Receivables are measured at amortised cost,
which usually corresponds to nominal value.

Værdipapirer og kapitalandele Securities and investments 

Værdipapirer og kapitalandele, der består af
børsnoterede aktier og obligationer, måles til
dagsværdi (børskurs) på balancedagen. Kapital-
andele, der ikke er optaget til handel på et
aktivt marked, måles til kostpris.

Securities and investments consisting in listed
shares and bonds are measured at fair value
(market price) at the balance sheet date.
Investments not admitted to trading on an
active market are measured at cost.

Likvider Cash

Likvider omfatter likvide beholdninger. Cash comprise cash and cash equivalents.

Selskabsskat Income taxes

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende
aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af årets skattepligtige indkomst, reguleret
for skat af tidligere års skattepligtige indkom-
ster samt betalte acontoskatter.

Current tax payables and receivables are
recognised in the balance sheet as the
estimated income tax charge for the year,
adjusted for prior-year taxes and tax paid on
account.

Udskudt skat måles efter den balanceorientere-
de gældsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmæssig og skattemæssig
værdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes
dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle
vedrørende skattemæssigt ikke-afskrivningsbe-
rettiget goodwill og kontorejendomme samt
andre poster, hvor midlertidige forskelle bort-
set fra virksomhedsovertagelser er opstået på
anskaffelsestidspunktet uden at have indvirk-
ning på resultat eller skattepligtig indkomst. I
de tilfælde, hvor opgørelse af skatteværdien
kan foretages efter forskellige beskatningsreg-
ler, måles udskudt skat på grundlag af den af
ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, hen-
holdsvis afvikling af forpligtelsen.

Deferred tax is measured according to the
liability method on all temporary differences
between the carrying amount and the tax base
of assets and liabilities. However, deferred tax
is not recognised on temporary differences
relating to goodwill which is not deductible for
tax purposes and on office premises and other
items where temporary differences, apart from
business combinations, arise at the date of
acquisition without affecting either profit/loss
for the year or taxable income. Where
alternative tax rules can be applied to
determine the tax base, deferred tax is
measured based on Management's intended
use of the asset or settlement of the liability,
respectively.
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Accounting policies (continued)

Udskudt skat måles på grundlag af de skatte-
regler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil være gældende, når den udskud-
te skat forventes udløst som aktuel skat.
Udskudte skatteaktiver indregnes med den
værdi, som de forventes at blive udnyttet med,
enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser inden for samme jurisdiktion.
Ændring i udskudt skat som følge af ændringer
i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen.

Deferred tax is measured according to the tax
rules and at the tax rates applicable at the
balance sheet date when the deferred tax is
expected to crystallise as current tax. Deferred
tax assets are recognised at the expected value
of their utilisation; either as a set-off against
tax on future income or as a set-off against
deferred tax liabilities in the same legal tax
entity. Changes in deferred tax due to changes
in the tax rate are recognised in the income
statement.

Andre gældsforpligtelser Other payables

Andre gældsforpligtelser måles til nettorealisa-
tionsværdien. 

Other payables are measured at net realisable
value.

Dagsværdi Fair value

Dagsværdiansættelsen tager udgangspunkt i
det primære marked. Hvis et primært marked
ikke eksisterer, tages udgangspunkt i det mest
fordelagtige marked, som er det marked, som
maksimerer prisen på aktivet eller forpligtelsen
fratrukket transaktions- og/eller transportom-
kostninger.

The fair value measurement is based on the
principal market. If no principal market exists,
the measurement is based on the most
advantageous market, i.e. the market that
maximises the price of the asset or liability less
transaction and/or transport costs.

Alle aktiver og forpligtelser, som måles til
dagsværdi, eller hvor dagsværdien oplyses, er
kategoriseret efter dagsværdihierarkiet, som
er beskrevet nedenfor:

All assets and liabilities which are measured at
fair value, or whose fair value is disclosed, are
classified based on the fair value hierarchy,
see below:

Niveau 1: Værdi opgjort ud fra dagsværdien på
tilsvarende aktiver/forpligtelser på
et velfungerende marked.

Level 1: Value in an active market for similar
assets/liabilities

Niveau 2: Værdi opgjort ud fra anerkendte
værdiansættelsesmetoder på bag-
grund af observerbare markedsinfor-
mationer.

Level 2: Value based on recognised valuation
methods on the basis of observable
market information

Niveau 3: Værdi opgjort ud fra anerkendte
værdiansættelsesmetoder og rime-
lige skøn foretages på baggrund af
ikke-observerbare markedsinforma-
tioner.

Level 3: Value based on recognised valuation
methods and reasonable estimates
(non-observable market
information).
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Accounting policies (continued)

Nøgletal Financial ratios

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte
nøgletal er beregnet således:

The financial ratios stated under "Financial
highlights" have been calculated as follows:

Resultat af primær drift
Operating profit/loss

Resultat før finansielle poster reguleret
for andre driftsindtægter og andre

driftsomkostninger

Profit/loss before financial items adjusted
for other operating income and other

operating expenses

Afkastningsgrad
Return on assets

Resultat af primær drift x 100
Gennemsnitlige aktiver

Profit/loss from operating
activities x 100
Average assets

Likviditetsgrad
Current ratio

Omsætningsaktiver x 100
Kortfristet gæld

Current assets x 100
Current liabilities

Soliditetsgrad
Equity ratio

Egenkapital ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Equity at year-end x 100
Total equity and liabilities, year-end

Egenkapitalforrentning
Return on equity

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Profit/loss after tax x 100
Average equity
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

DKK 2019/20 2018/19

2 Personaleomkostninger
Staff costs
Lønninger
Wages/salaries

1.751.815 1.433.361

Andre omkostninger til social sikring
Other social security costs

5.849 3.865

1.757.664 1.437.226

Ovenstående udgør årets lønomkostninger til
direktionen.

The above reflects the year's remuneration of
the Executive Board.

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskæftigede
Average number of full-time employees

1 1

DKK 2019/20 2018/19

3 Finansielle omkostninger
Financial expenses
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Interest expenses, group entities

506.363 304.925

Andre finansielle omkostninger
Other financial expenses

59.176 14.744

565.539 319.669

4 Skat af årets resultat
Tax for the year
Beregnet skat af årets skattepligtige indkomst
Estimated tax charge for the year

36.000.874 18.684.996

36.000.874 18.684.996

5 Langfristede gældsforpligtelser
Non-current liabilities other than provisions

Af de langfristede gældsforpligtelser forfalder
0 kr. senere end 5 år fra balancedagen.

Of the long-term liabilities, DKK 0 falls due for
payment after more than 5 years after the
balance sheet date.

6 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Contractual obligations and contingencies, etc.

Andre eventualforpligtelser
Other contingent liabilities

Selskabet er sambeskattet med
modervirksomheden som
administrationsselskab og hæfter solidarisk
med øvrige sambeskattede selskaber for
betaling af selskabsskat fra og med
indkomståret 2018 samt for kildeskat på
renter, royalties og udbytter, som forfalder til
betaling den 1. maj 2017 eller senere.

The Company is jointly taxed with its parent,
which acts as management company, and is
jointly and severally liable with other jointly
taxed group entities for payment of income
taxes for the income year 2018 onwards as
well as withholding taxes on interest, royalties
and dividends falling due for payment on or
after 1 May 2017.
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78 North Investments ApS
Årsrapport 2019/20

Annual report 2019/20

Årsregnskab 1. maj 2019 - 30. april 2020
Financial statements 1 May 2019 - 30 April 2020

Noter
Notes to the financial statements

7 Nærtstående parter
Related parties

78 North Investments ApS' nærtstående parter omfatter følgende:
78 North Investments ApS' related parties comprise the following:

Betydelig indflydelse
Significant influence

Nærtstående part
Related party

Bopæl/Hjemsted
Domicile

Grundlag for betydelig
indflydelse
Basis for significant influence

Alipes Capital ApS Danmark
Denmark

Ejer 100 % af kapitalen
Holds 100% of the capital

Oplysning om koncernregnskaber
Information about consolidated financial statements

Modervirksomhed
Parent

Hjemsted
Domicile

Alipes Capital ApS Danmark
Denmark

Transaktioner med nærtstående parter
Related party transactions

78 North Investments ApS har haft følgende transaktioner med nærtstående parter:
78 North Investments ApS was engaged in the below related party transactions:

DKK 2019/20 2018/19

Køb af serviceydelser fra modervirksomheden
Acquisition of services from the parent company

20.400.000 20.400.000

Renteomkostninger til modervirksomhed
Interest expenses to the parent company

506.363 304.925

Gæld til moderselskab
Payables to the parent company

26.446.755 32.207.058

8 Resultatdisponering
Appropriation of profit
Forslag til resultatdisponering
Recommended appropriation of profit
Ekstraordinært udbytte udloddet i regnskabsåret
Extraordinary dividend distributed in the year

28.500.000 25.000.000

Overført resultat
Retained earnings

106.377.125 41.233.688

134.877.125 66.233.688
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