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IPO Nordic Fund A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 for IPO Nordic Fund A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2023 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -

31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holte, den 17. januar 2024
Direktion

Jesper Gerhard Vogelius

Bestyrelse

David Packness Meyer Herbert Michael Nathan Knud Erik Andreasen
formand
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IPO Nordic Fund A/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i IPO Nordic Fund A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for IPO Nordic Fund A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere be-
skrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet®. Vi er uathaeng-
ige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA’s Code) og de yderligere etiske krav, der
er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig 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 vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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IPO Nordic Fund A/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Ri-
sikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vae-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o 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 usikker-
hed 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 revisionspa-
tegning gare opmeerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis,
der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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IPO Nordic Fund A/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

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 veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede 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 fund-
et vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 17. januar 2024

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 352576 91

Morten Friis Munksgaard
statsautoriseret revisor
mne34482
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IPO Nordic Fund A/S

Selskabsoplysninger

Selskabet IPO Nordic Fund A/S
Kongevejen 365
2840 Holte

CVR-nr.: 41697024

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2023
Stiftet: 15. september 2020

Hjemsted: Holte

Bestyrelse David Packness Meyer, formand
Herbert Michael Nathan
Knud Erik Andreasen

Direktion Jesper Gerhard Vogelius

Revision Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
Poul Bundgaards Vej 1, 1.
2500 Valby
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IPO Nordic Fund A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter

IPO Nordic Fund A/S realiserede i 2023 et nettoafkast pa kr. -1.001.454.
Den indre veerdi pr. 31.12.2023 udggr kr. 14.594.181 svarende til en kurs pa 316,55.
Det svarer til en forrentning for aret pa -6,86%. Ledelsen er tilfreds med arets resultat.

Nasdaq First North i Kgbenhavn, som er det man bedst kan sammenligne IPO Nordic fund med, har i
2023 haft endnu et vanskeligt ar. Enkelte selskaber har gjort det godt, men de fleste har oplevet store
kursfald. Flere selskaber er blevet afnoteret vaesentligt under deres introduktionskurs, og mange er faldet
sa meget, at flere op til nytar anbefalede “skattesalg” for at udnytte de store fradrag. Et negativt afkast er
aldrig tilfredsstillende, men sammenlignet med Nasdaq First North og andre sammenlignelige fonde, har
IPO Nordic Fund egentlig klaret sig ok i 2023.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgarelse for 2023 udviser et underskud pa DKK 1.001.454, og selskabets balance
pr. 31. december 2023 udviser en egenkapital pa DKK 14.582.181.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.

Oplsyning om egne kapitalandele

Selskabet har i regnskabsaret 2023 erhvervet nom. 1.065.421 stk. egne kapitalandele med en palydende
veerdi pa DKK 1 til en samlet kebesum pa TDKK 2.745, svarende til 18,8% af selskabskapitalen.

Selskabet har pr. 31. december 2023 nom. 1.065.421 stk. egne kapitalandele i beholdning med en
palydende veerdi pa DKK 1, svarende til 18,8% af selskabskapitalen.
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IPO Nordic Fund A/S

Ledelsesberetning

Baredygtighed og samfundsansvar

EU har lanceret en reekke krav til baeredygtighedsrelaterede oplysninger i sektoren for finansielle
tienesteydelser (Disclosureforordningen) samt krav om fastleeggelse af en ramme til fremme af
baeredygtige investeringer (taksonomiforordningen), som vi som kapitalforvalter skal forholde os til og
offentligge@re blandt andet i vores regnskaber.

Disclosureforordningen stiller krav om, at kapitalforvaltere er helt abne omkring deres baeredygtige
produkter og skelner mellem fonde, som tager beeredygtighedsfaktorer i betragtning i
investeringsbeslutningen, og dem som ikke gar.

Nar vi i Sorgenfri Kapitalforvaltning traeffer en investeringsbeslutning, sker der ud fra dynamiske og
gennemprgvede tekniske analyser og momentummodeller, der udnytter de op- og nedture en given aktie
har. De udsving er ofte overgjort, hvilket er med til at ggre det vanskeligere for den traditionelle investor,
men vi investerer netop ind i bevaegelser og udsving. Vi er saledes mere kortsigtede end den traditionelle
investor, der typisk investerer efter langsigtede keb-og-behold strategier med fokus pa veerdianseettelser
og langsigtet veerditilveekst.

Baeredygtighed, samfundsansvar og god ledelse er ikke en del af vores overvejelser, nar vi traeffer
investeringsbeslutninger, og vores fonde kan derfor ikke betegnes som veerende baeredygtige.

Nar vi i Sorgenfri Kapitalforvaltning treeffer en investeringsbeslutning, er negative
baeredygtighedspavirkninger heller ikke en del af vores overvejelser, og vi skal nedenfor kort redeggre
for, hvorfor de ikke er det.

| Sorgenfri Kapitalforvaltning opererer vi udelukkende pa de europaeiske og nordamerikanske markeder -
det vi normalt kalder den civiliserede og demokratiske verden.

Her gar vi ud fra, at alle markedsdeltagere overholder gaeldende love og regler, og er det ikke tilfeeldet, at
de relevante myndigheder griber ind.

De alternative investeringsfonde, som Sorgenfri Kapitalforvaltning forvalter, har ingen ansatte, og
direktion/bestyrelse har ingen resultatathaengig aflenning, som direkte eller indirekte vil kunne pavirke
beslutningsprocesser omkring baeredygtighed.

Sorgenfri Kapitalforvaltning selv har ligeledes ingen resultatathaengig aflenning af hverken direktion,
bestyrelse eller ansatte, som direkte eller indirekte vil kunne pavirke beslutningsprocesser omkring
baeredygtighed.

Sorgenfri Kapitalforvaltning modtager ud over sit faste honorar ogsa et resultatafhaengigt honorar for

forvaltning af alternative investeringsfonde. Dette resultatafhaengige honorar er udelukkende afhaengig af
forrentningen af den investerede kapital.
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IPO Nordic Fund A/S

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat

@ pakertilly

Note 2023 2022
DKK DKK
-286.070 -310.774
-286.070 -310.774
0 693.122
-715.384 -866.770
-1.001.454 -484.422
-1.001.454 -484.422
-1.001.454 -484.422
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Balance 31. december

Aktiver

Unoterede andre veerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlagsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Noterede veerdipapirer

Veardipapirer
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

Aktiveri alt
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IPO Nordic Fund A/S

Note 2023 2022

DKK DKK
1 4.022.050 5.762.050
4.022.050 5.762.050
4.022.050 5.762.050
0 8.830
0 8.830
2 2.361.090 722.328
2.361.090 722.328
8.259.366 12.966.730
10.620.456 13.697.888
14.642.506 19.459.938
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Overfgrt resultat
Egenkapital

Anden geeld
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser i alt
Passiver i alt

Eventualforpligtelser
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IPO Nordic Fund A/S

Note 2023 2022
DKK DKK
5.671.966 5.671.966
8.910.215 13.722.499
14.582.181 19.394.465
60.325 65.473
60.325 65.473
60.325 65.473
14.642.506 19.459.938
3
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IPO Nordic Fund A/S

Egenkapitalopgorelse

Overfart
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 5.671.966 13.722.499 19.394.465
Kgb af egne kapitalandele 0 -3.810.830 -3.810.830
Arets resultat 0 -1.001.454 -1.001.454
Egenkapital 31. december 5.671.966 8.910.215 14.582.181

Selskabet har pr. 31. december 2023 nom. 1.065.421 stk. egne kapitalandele i beholdning med en palydende
veerdi pa DKK 1, svarende til 18,8% af selskabskapitalen.
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IPO Nordic Fund A/S

Noter

1 Finansielle anlaegsaktiver

Den urealiserede gevinst for regnskabsaret 2023 af selskabets beholdning af unoterede andre
veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet som finansielle anlsegsaktiver og som er indregnet til
dagsveerdi pr. 31. december 2023 udger t.kr. 0 og er indregnet i resultatopgarelsen for regnskabsaret
2023.

Dagsveerdien er opgjort pa baggrund af seneste kapitalforhgjelse pr. 31. december 2023.

2 Noterede veerdipapirer

Den urealiserede gevinst for regnskabsaret 2023 af selskabets beholdning af bgrsnoterede vaerdipapirer
der er indregnet som omsaetningsaktiver og som er indregnet til dagsveerdi pr. 31. december 2023 udger
t.kr. 2.063 og er indregnet i resultatopgarelsen for regnskabsaret 2023.

Noterede veerdipapirer indregnes til dagsveerdi opgjort pa baggrund af barskursen pr. 31. december
2023.

3 Eventualforpligtelser
Selskabet har indgaet administrationsaftale, der er uopsigelig frem til 31. december 2024.

@ pakertilly 12



IPO Nordic Fund A/S

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for IPO Nordic Fund A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belab.

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

Resultatopggarelsen

Bruttoresultat

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omseetning ikke er
oplyst.

Bruttotab er et sammendrag af andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.
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IPO Nordic Fund A/S

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger, realise-
rede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer samt geeld og transaktioner i frem-
med valuta.

Skat af arets resultat

Selskabet er et investeringsselskab og derfor ikke skattepligtig.
Selskabets aktionaerer er skattepligtig af veerdiforskydninger i egenkapitalen.

Balancen
Andre veerdipapirer og kapitalandele.

Andre veerdipapirer og kapitalandele males til dagsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrg-
rende efterfelgende regnskabsar.

Veardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der bestar af barsnoterede aktier og obligationer, males til dagsveerdi pa
balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaende i pengeinstitutter.

Gaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser, som omfatter anden geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer
til nominel vaerdi.
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