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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Elsass Invest ApS for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2019.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2019.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Charlottenlund, den 26. marts 2020
Direktion:

Peter Lindegaard
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Den uafhzengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i Elsass Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Elsass Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er
vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhaengighed

Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrogrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde arsregnskabet 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
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig 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 udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern
kontrol.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

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
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 fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 26. marts 2020
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Mona Blgnd
statsaut. revisor
mne11697
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postnr., by

CVR-nr.
Stiftet

Hjemstedskommune
Regnskabsar

Direktion

Revision

Bankforbindelse

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2019

Elsass Invest ApS
Holmegardsvej 28, 2920 Charlottenlund

38037986
19. september 2016

Gentofte
1. januar - 31. december

Peter Lindegaard

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Dirch Passers Allé 36, Postboks 250, 2000 Frederiksberg

J. P. Morgan International Bank Limited
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at investere i vaerdipapirer, private equity og hermed forbundne aktiviteter.

Udvikling i aktiviteter og oskonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2019 udviser et overskud pd 31.606.269 kr. mod et underskud
pa 25.173.456 kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2019 udviser en egen-
kapital p4280.243.212 kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.

Forventet udvikling

For 2020 forventes et positivt resultat, men resultatet er afhaengig af udviklingen pa de finansielle
markeder som pt. er praeget af volatilitet.

Penneo dokumentnagle: OTFJV-76YFC-E5C8U-T6MJF-3462C-PASQ3



EY

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgorelse

Note  kr.
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat
2 Personaleomkostninger

Resultat for finansielle poster
Finansielle indtaegter
3 Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgort resultat

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2019

2019 2018
-66.244 -64.220
-66.244 -64.220

0 0

-66.244 -64.220
42.071.887 403.826
-10.399.374 -25.513.062
31.606.269 -25.173.456
0 0
31.606.269 -25.173.456
31.606.269 -25.173.456
31.606.269 -25.173.456
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr.

AKTIVER

Anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver
Veerdipapirer og kapitalandele

Anlaegsaktiver i alt

Omszetningsaktiver
Tilgodehavender
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt
AKTIVERI ALT

PASSIVER
Egenkapital

4 Anpartskapital
Overfgort resultat

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geeld

Geeldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
5 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
6 Neertstaende parter

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2019

2019 2018
396.484.631 242.242.458
396.484.631 242.242.458
396.484.631 242.242.458

353.900 0
353.900 0
10.298.235 6.504.955
10.652.135 6.504.955
407.136.766  248.747.413
10.000.000 10.000.000
270.243.212  238.636.943
280.243.212  248.636.943
35.406 33.376
126.858.148 30.000
0 47.094
126.893.554 110.470
126.893.554 110.470
407.136.766  248.747.413
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgorelse

kr. Anpartskapital Overfort resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2019 10.000.000 238.636.943 248.636.943
Overfgrt via resultatdisponering 0 31.606.269 31.606.269
Egenkapital 31. december 2019 10.000.000 270.243.212 280.243.212
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Elsass Invest ApS for 2019 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Praesentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgearelsen
under finansielle indteegter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og méales efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgode-
havender henholdsvis anden gaeld.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsin-
strumenter, indregnes aendringer i dagsveerdi labende i resultatopgarelsen.

Resultatopgorelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedragrende virksomhedens primeaere aktivitet,
der er afholdt i &rets lgb til administration.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Posterne omfatter renteindtaegter, deklarerede udbytter fra veerdipapirer og kapitalan-
dele, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedragrende vaerdipapirer og kapitalandele samt
transaktioner i fremmed valuta og gebyrer vedrgrende veerdipapirer m.v.

Skat

Selskabet er et investeringsselskab i henhold til aktieavancebeskatningslovens § 19. Skattepligt af
afkast pahviler derfor ejeren, Elsass Fonden, hvorfor der ikke indregnes skat af arets resultat.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2019

Veerdipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og investeringsforeningsbeviser,

males til dagsveerdi (barskurs) pa balancedagen.

Egenkapital

Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saer-

skilt post under egenkapitalen.

Andre geeldsforpligtelser

Andre geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdien.

Personaleomkostninger

Virksomheden har ingen ansatte ud over direktionen.

kr. 2019 2018

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 1.281.430 0

Dagsveerdireguleringer af finansielle instrumenter 7.958.731 24.039.214

Andre finansielle omkostninger 1.159.213 1.473.848

10.399.374 25.513.062

Anpartskapital

Selskabets anpartskapital har vaeret ueendret siden selskabets stiftelse.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

kr. 2019 2018

Forpligtelse til investering i vaerdipapirer og kapitalandele 300.345.751 191.841.511
300.345.751 191.841.511
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Neertstaende parter

Oplysning om koncernregnskaber

Rekvirering af modervirksom-
Modervirksomhed Hjemsted hedens koncernregnskab

Elsass Fonden Gentofte Elsass Fonden,
Holmegardsvej 28,
2920 Charlottenlund

Ejerforhold

Falgende kapitalejere er noteret i virksomhedens ejerbog som ejende minimum 5 %af
anpartskapitalen:

Navn Bopzel/ Hiemsted

Elsass Fonden Gentofte
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  2020-03-17 15:58:49 UTC   Karin Kristiansen   80.164.71.244   The document was created                                                                 
  2020-03-17 15:58:51 UTC   Karin Kristiansen   80.164.71.244   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 16:00:05 UTC   Karin Kristiansen                   A signing request email was sent to "Mona Bloend" at "mona.bloend@dk.ey.com"             
  2020-03-17 16:00:05 UTC   Karin Kristiansen                   A signing request email was sent to "Peter Lindegaard" at "pl@elsassfonden.dk"           
  2020-03-17 21:04:32 UTC   Mona Bloend         90.184.20.249   The document was viewed by the signer                                                    
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:51 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:52 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:52 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-17 21:04:52 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-19 16:00:08 UTC   Penneo system                       A signing request reminder email was sent to "Mona Bloend" at "mona.bloend@dk.ey.com"    
  2020-03-19 16:00:08 UTC   Penneo system                       A signing request reminder email was sent to "Peter Lindegaard" at "pl@elsassfonden.dk"  
  2020-03-24 16:04:15 UTC   Penneo system                       A signing request reminder email was sent to "Peter Lindegaard" at "pl@elsassfonden.dk"  
  2020-03-24 16:04:16 UTC   Penneo system                       A signing request reminder email was sent to "Mona Bloend" at "mona.bloend@dk.ey.com"    
  2020-03-26 14:40:21 UTC   Mona Bloend         90.184.20.249   The document was viewed by the signer                                                    
  2020-03-26 14:40:26 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-26 14:41:17 UTC   Mona Bloend         90.184.20.249   The document was viewed by the signer                                                    
  2020-03-26 14:41:18 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-26 14:56:56 UTC   Peter Lindegaard    147.78.30.80    The signing request email was opened by the signer                                       
  2020-03-26 14:56:59 UTC   Peter Lindegaard    147.78.30.80    The document was viewed by the signer                                                    
  2020-03-26 14:57:00 UTC   Penneo system       147.78.30.80    The document was viewed                                                                  
  2020-03-26 14:57:28 UTC   Peter Lindegaard    147.78.30.80    The signer signed the document as underskriver, underskriver                             
  2020-03-26 16:05:13 UTC   Penneo system                       A signing request reminder email was sent to "Mona Bloend" at "mona.bloend@dk.ey.com"    
  2020-03-26 17:13:56 UTC   Mona Bloend         90.184.20.249   The document was viewed by the signer                                                    
  2020-03-26 17:13:57 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document was viewed                                                                  
  2020-03-26 17:14:53 UTC   Penneo system       90.184.20.249   The document signing process was completed                                               
  2020-03-26 17:14:53 UTC   Mona Bloend         90.184.20.249   The signer signed the document as underskriver, underskriver                             
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