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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023 for P-North Risk 2021 A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2023 - 31.12.2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 27.06.2024

Direktion

Lars Rosenkrantz Gundorph Johnny Krohn Rasmussen
Direktor Direktor

Bestyrelse

Luigi Giovanni Vittorio Ambrogio Sturani Johnny Krohn Rasmussen
Formand

Carl Anders Holde-Jensen Lars Rosenkrantz Gundorph

Serge Robert Thieriet
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i P-North Risk 2021 A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for P-North Risk 2021 A/S for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2023 - 31.12.2023 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt
at udarbejde koncernregnskabet og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, 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 revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som felge af
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besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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 koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den anvendte 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 koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

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

« Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fere tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
den relevante lovgivning.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante
lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 27.06.2024

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Bill Haudal Pedersen Brian Schmit Jensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne30131 MNE-nr. mne40050
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Ledelsesberetning
Hoved- og nogletal

2023 2022 2021

tkr. t.kr. t.kr.

Hovedtal
Bruttofortjeneste 209.265 174.384 77.361
EBITDA 45.109 58.245 16.897
EBITDA, Normaliseret 61.793 75.367 40.045
Driftsresultat (6.713) 16.015 (7.912)
Resultat af finansielle poster (25.094) (12.774) (4.357)
Arets resultat (32.885) (3.622) (16.217)
Arets resultat ekskl. minoriteter (16.018) (1.628) (8.086)
Balancesum 1.048.590 601.281 519.229
Investeringer i materielle aktiver 2.455 2.449 2.325
Egenkapital 606.337 344.338 319.995
Egenkapital ekskl. minoriteter 606.337 177.878 170.988
Pengestremme fra driftsaktivitet (57.854) 44,104 (48.281)
Pengestremme fra investeringsaktivitet (564.876) (101.717) (407.864)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 604.522 79.975 482.380
Nogletal
Soliditetsgrad (%) 57,82 29,58 32,93

Hoved- og negletal er defineret og beregneti overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af

“Anbefalinger & Nggletal".

EBITDA er resultat far skat, finansielle poster, afskrivninger, nedskrivninger og tab/gevinst ved salg af

anlaegsaktiver.

EBITDA, Normaliseret er EBITDA fratrukket ekstraordinaere engangsomkostninger.

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital ekskl. minoriteter * 100
Balancesum

EBITDA, Normaliseret 2023 2022
tkr. tkr
Rapporteret EBITDA 45.109 58.245
IT Infrastruktur og MORTH Branding 2.245 5.356
Organisatorizke tilpasninger 5.280 5.800
Omkostninger relaterst til opkeb g 158 5.866
Total normaliseringer 16.684 17.122
EBITDA, Normaliseret 61.793 75.367
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

NORTH er Danmarks ferste uvildige radgivningshus inden for erhvervsforsikring, firmapension, financial
procurement og overvagning af realkreditlan. Vi tilbyder radgivning til bade private og offentlige virksomheder
som uvildig maegler eller via en omkostningseffektiv agenturmodel baseret pa brancheaftaler. Vores mal er at
skabe tryghed i virksomhedernes beslutninger gennem 360-graders risikoradgivning.

Tryghed gennem 360-graders risikoradgivning

NORTHs ambition er at skabe tryghed i virksomhedernes beslutninger. Finansielle produkter og tjenester kan
vaere vanskelige og tidskraevende at gennemskue og for nogle - saerligt mindre og mellemstore virksomheder -
er det lavinteresse-omrader. Vi satter en are i at hjeelpe danske virksomheder med at have de bedste
forudseetninger for at minimere deres risici og sikre dem de mest fordelagtige lasninger indenfor
erhvervsforsikringer, pensionsordninger, financial procurement og realkredit. Vi har et moderne digitalt set-up til
atindsamle og organisere data, sa vi kan forsta den enkelte kundes unikke behov i dybden. Vi bruger tid pa

uvildig at analysere og vurdere alternative Igsninger pa dette grundlag, fer vi anbefaler den rette Igsning, vejleder
i forebyggelse og overvager lgsningen for dem.

Udvikling i aktiviteter og eskonomiske forhold
Ledelsen anser resultatet for 2023 som vaerende tilfredsstillende. Arets resultat blev et underskud pa 32,885 t.kr.
mod et underskud, pa 3,622 t.kr.i2022.

| 2023 opnaede NORTH et normaliseret EBITDA pa 61.793 t.kr. mod et normaliseret EBITDA i 2022 pa 75,367 t.kr.
Der har i 2023 vaeret en vaekst i bruttofortjenesten pa ca. 20%, hvilket primaert skyldes organisk vaekst,
helarseffekt af tidligere opkeb samt opkab af yderligere selskaber, der har styrket koncernens position i
markedet. Normaliseret EBITDA er lavere end sidste ar, hvilket primaert er grundet investeringer i en opgradering
i organisationen for at vaere bedre klar til den forventede fremtidige vaekst samt koncernen har endnu ikke

hestet frugterne af eventuelle synenergieffekter, som de forskellige opkab kan bidrage med. Herudover har
opkeb vaeret med til at gge omkostninger til personale, uden at der ngdvendigvis har kunnet indregnes fuld

veerdi af den tilsvarende omsaetning for aret, som falge af at store dele af forretningen er saesonbetonet.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Sidste ar forventede ledelsen at EBITDA blev forbedret i sterrelsesorden 10 - 15 mDKK, uden eventuelle nye
opkeb.

Udviklingen i EBITDA er ramt af flere forskellige faktorer, som beskrives under udvikling i aktiviteter og
gkonomiske forhold ovenfor. Den primaere arsag til at forventningen ikke er naet, skyldes at koncernen har
investeret i fremtiden, hvor organisationen er blevet opgraderet til den fremtidige vaekst.

Som forventet blev bruttofortjenesten for 2023 vaesentligt bedre, hvor NORTH viser en flot organisk vaekst,
ligesom der er opkabt flere virksomheder, der komplimenterer de forretningsomrader, som NORTH beskaeftiger
sig med.
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Usikkerhed vedrerende indregning og maling

Maling af visse aktiver og forpligtelser er baseret pa regnskabsmaessige sken, som foretages af ledelsen.
Skennene foretages i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af ledelsens forudsaetninger og
erfaringer. De anlagte sken anses for realistiske og forsvarlige.

De omrader, som indebaerer antagelser og sken, der vurderes som vaesentlige for ars- og koncernregnskabet,
omfatter immaterielle aktiver, igangvaerende arbejder og tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser.
Der vurderes herudover ingen szrlige usikkerheder ved indregning og maling.

Forventet udvikling

For 2024 forventer NORTH at opna et forbedret EBITDA pa cirka 10 mDKK, eksklusive eventuelle nye opkgb. Vi
planlaegger at fortsaette med at udbygge vores steerke position inden for vores kerneomrader og forbedre
effektiviteten og kvaliteten af vores tjenester gennem nye platforme.

Videnressourcer
Koncernens vaesentligste vidensressource er medarbejderne. Medarbejderne er primaert specialister med
mange ars erfaring indenfor forsikring, pension, finansiel procurement og realkredit.

Det gennemsnitlige antal medarbejdere er steget fra 136 i 2022 til 196 i 2023. Alle medarbejdere er ansat i
Danmark.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen udvikler Ilgbende pa nye platforme, der skal styrke koncernens aktivitet indenfor forsikring- og
pensionsformidling med mere. Projekterne Igber som planlagt og forventes at blive ibrugtaget i det kommende
regnskabsar, men vil Iabende blive videreudviklet. Det er ledelsens forventning, at de nye platforme vil medfere
et markant left i savel effektiviteten som kvaliteten overfor kunderne.

Koncernforhold
P-North Risk 2021 A/S er i dag ultimativt ejet af Howden Insurance Group.

Selskabets egenkapital bestar af én aktieklasse, og lanekapitalen pr. 31.12 er stillet til radighed af Nykredit. Denne
lanekapital er efter nytar refinansieret via den nye ejer.

Ledelsen finder, at den nuvaerende kapitalstruktur hensigtsmaessig og vurderer, at den giver den ngdvendige
finansielle fleksibilitet i koncernen til at understatte strategien.

Selskabets arsrapport kan hentes pa www.northrisk.dk
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Forretningsomrader
| det fglgende praesenteres de seks overordnede forretningsomrader, der tilsammen udger NORTH.

NORTH Risk Forsikringsmaegler

NORTH Risk Forsikringsmaegler radgiver om risikostyring og erhvervsforsikringer inden for Industri, erhvery,
ejendomme, offentlige virksomheder og forsyningsvirksomheder samt Mergers & Acquisitions. NORTH Risk
Forsikringsmaegler hjaelper kunderne med at identificere og evaluere alt fra finansielle til operationelle risici. Der
radgives om, hvordan disse risici kan reduceres eller elimineres, sa kunden opnar en bedre og mere retvisende
risikoprofil. Dette giver forsikringsselskaberne de bedste forudsaetninger for at tilbyde den rigtige
forsikringsdaekning og praemie. | tilfelde af en skade eller et tab, hjaelper NORTH Risk Forsikringsmaegler ogsa
med at handtere hele processen fra start til slut, sa vores kunder kan koncentrere sig om deres kerneforretning.

NORTH Risk Pensionsmaegler

NORTH Risk Forsikringsmaegler fungerer ogsa som uvildige maeglere inden for firmapension. Samarbejdet tager
afsaet i den samme grundige afdaekning af kundens behov. Radgivningen indeholder alt fra vurdering af
nuvaerende pensionslgsning, sundhedsscreening ved etablering eller modernisering af en pensions- og
sundhedsordning, forebyggende tiltag, opbygning af pensions- og sundhedslgsningen, forhandling med
pensionsselskaberne og implementering af lgsningen med individuelle radgivningsmeder med medarbejderne.

En Izbende overvagning af pensionsmarkedet, herunder pensionsselskabernes performance pa afkast,
daekningsomfang og priser er en vigtig del af vores ledelsesrapportering til virksomhederne.

NORTH Forsikringsagentur

NORTH Forsikringsagentur har siden 2008 (som Erhvervsforsikring Danmark Agentur A/S) lavet brancheaftaler pa
erhvervsforsikring. | dag er NORTH Forsikringsagentur Danmarks stgrste leverandegr af forsikring til sports- og
idraetscentre samt malere igennem Danske Malermestre. Vi har desuden brancheaftaler pa fri-, hej- og
efterskoler samt for andelsbolig- og ejerforeninger, ejendomme, handvaerkere, friplejehjem, detailvirksomheder,
metalvirksomheder, bilforsikringer m.fl. Ens for alle tilbud i vores brancheaftaler er, at de er enkle og til at forsta.

| og med atvi allerede har analyseret og risikovurderet de enkelte brancher, kan vii NORTH Forsikringsagentur
desuden afgive tilbud langt hurtigere end traditionelle forsikringsselskaber, og de maeglere, vi samarbejder med,
kan derfor agere hurtigt ved pludselige sendringer i markedet.

NORTH Pensionsagentur

NORTH Pensionsagentur yder radgivning til SME-virksomheder. Ved at pulje disse virksomheder i en falles
rammeaftale opnar kunderne stordriftsfordele og risikospredning pa forsikringsdaekningerne. Vi supporterer
virksomhederne inden for en bred vifte af komplette pensions- og sundhedsaftaler. Vores radgivning spaender
fra virksomhedsanalyse, radgivning og salg af firmapension, pensions-, sundheds- og seniorpolitikker til
brugervenlig implementering af pensionslgsninger. Vi tilbyder den enkelte medarbejder personlig radgivning
med behovsanalyse og investeringsradgivning samt senioranalyse, der optimerer pensionsudbetalingerne. Et
samarbejde med NORTH Pensionsagentur straekker sig hele vejen fra etableringsfasen til lsbende overvagning
og radgivning.

NORTH Risk Financial Procurement

NORTH Financial Procurement er specialister inden for betalingslgsninger, banksamarbejde og optimering af
arbejdskapital. Vi guider vores kunder gennem det komplekse finansielle marked, hvor vores kerneydelse bestar i
at analysere og benchmarke kundens finansielle aftaler og betalingslgsninger, vurdere muligheder og
besparelsespotentiale samt efterfelgende bistd kundens forhandling med banken eller andre finansielle akterer.
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NORTH Risk Realkreditradgivning

NORTH Realkreditradgivning hjzelper kunderne med at tjene penge pa deres realkreditlan, uanset om renten gar
op eller ned. NORTH har over en arraekke udviklet en systematik til overvagning og omlzaegning af realkreditlan
baseret pa klassiske fastforrentede obligationslan, som vi bruger til at overvage vores kunders
omlaegningsmuligheder dggnet rundt. Hver kunde bliver informeret om personlige muligheder for omlaegning
og fortjeneste, sa snart de opstar. Vi skaber pa denne made markante gevinster for privatkunder og
ejendomsadministrationer, erhvervsdrivende og andelsboligforeninger, der har etlan af en vis stgrrelse.

Vores realkreditradgivning og overvagning tilbydes ogsa til medarbejderne hos vores firmapensionskunder, da
det er naturligt at se pa bade passiver (lan) og aktiver (opsparing), nar man fastlaegger sin risikoprofil.

Tilgang siden etableringen af NORTH

Erhvervsforsikring Danmark A/S

I november 2021 blev Erhvervsforsikring Danmark A/S en del af North Risk koncernen. Erhvervsforsikring
Danmark er et agentur for skadesforsikring til mindre og mellemstore virksomheder, og siden 2008 har de
opbygget en landsdakkende portefglje af virksomhedskunder baseret pa szrdeles fordelagtige
brancheaftaler. Gennem disse aftaler opnar SME virksomheder stordriftsfordele med attraktive betingelser og
praemier.

Med opkgbet har NORTH udbygget sin staerke position pa markedet og har styrket det samlede tilbud til
kunderne, seerligt til mindre og mellemstore virksomheder.

Forsikringsmeeglerselskabet Assurance Partner A/S

I marts 2022 blev Forsikringsmaeglerselskabet Assurance Partner A/S en del af NORTH Risk koncernen for
yderligere at styrke koncernens samlede tilbud til ejendomskunderne. Assurance Partner er specialisereti
forsikring til boligforeninger og ejendomsselskaber og har siden 1992 opbygget en steerk position inden for
radgivning om forsikringslgsninger til andelsbolig- og ejerforeninger, ejendomsselskaber og -administratorer
samt advokater. Selskabet har gennem arene bygget et staerkt IT-veerktej specifikt til eiendomskunderne, hvor
risikooplysninger og skader automatisk bliver ajourfort.

HD Forsikring Assurance Agentur ApS

| oktober 2022 blev HD Forsikring Assurance Agentur ApS en del af NORTH Risk koncernen. HD Forsikring tilbyder
forsikringer til ejere af amerikanske motorcykler og har mange ars erfaring med sikringsproblematikker og
skadebehandling inden for omradet.

Ravnur Tryggingarmekling SP/F

| december 2022 blev Ravnur Tryggingarmekling SP/F en del af NORTH Risk koncernen. Ravnur ryggingarmekling
SP/F ligger pa Faereerne og har specialiseret sig i at tilbyde de faergske virksomheder forsikringsmaegling. Med
opkgbet kan NORTH derfor nu ogsa tilbyde sit steerke vaerditilbud med services, forsikringslasninger og
specialiseret viden til de feergske kunder.

Realkreditkonsulenterne ApS

I januar 2023 blev Realkreditkonsulenterne ApS en del af NORTH Risk koncernen, der hermed styrkede sin
position som markedsleder inden for uafhaengig realkreditradgivning. Realkreditkonsulenterne blev grundlagt i
2014 og yder professionel og personlig radgivning om bolig- og realkreditldn. Gennem arene har de udviklet en
steerk og unik it-platform, der bliver et vigtigt aktiv for denne del af NORTH Risk koncernen.
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Mondo Forsikrings Formidler A/S

I marts maned 2023 blev Mondo Forsikrings Formidler A/S, der er en steerk regional forsikringspartner for
erhvervslivet primeert i Jylland, en del af NORTH Risk koncernen. Mondo Forsikring er et forsikringsagentur, som
tilbyder et unikt all risk produkt i form af skraeddersyede forsikringspakker og individuelle radgivningsaftaler til
handvaerksvirksomheder, entreprengrer og kloakmestre, samt indenfor detailhandel og med sarlige ejendoms-
og bygningsforsikringer

Langmach Ribe ApS

| april maned 2023 kgbte NORTH Risk koncernen virksomheden Langmach Ribe ApS og styrker dermed
radgivningen inden for forebyggelse og risikostyring. Langmach Ribe er certificeret brandradgiver med fokus pa
forebyggelse, risikostyring og brandradgivning af offentlige og private virksomheder. Kunderne bestar af
kommuner, regioner, entreprengrer, arkitekter, internationale virksomheder med lokationer i Europa samt
erhvervs- og industrivirksomheder.

Danske Forsikringsmaeglere ApS, DFM Vordingborg ApS, Focus Pensionsrdadgivning ApS samt
Forsikringsradgiverne ApS

I lgbet af august og september 2023 blev Danske Forsikringsmaeglere ApS, DFM Vordingborg ApS, Focus
Pensionsradgivning ApS samt Forsikringsradgiverne ApS alle en del af NORTH koncernen. Med disse opkeb
styrker NORTH vores ressourcer og varditilbud til vores kunder og samtidig @ger vi vores repraesentation lokalt.

Ensure International Insurance Broker (Vest)

| november maned 2023 kabte NORTH Risk koncernen virksomheden Ensure International Insurance Broker
(Vest), der er et ben ud af 3 under brandet Ensure. Ensure Vest er et velskrevet og veldrevet selskab med dybe
radgivningskompetencer og langvarige kunderelationer og medvirker til at styrke vores markedsposition i det
jyske og pa Fyn.

Begivenheder efter balancedagen

NORTH-koncernen blev solgt i starten af januar 2024 til den globale forsikringskoncern Howden. Bade
forretningsmaessigt og kulturelt er Howden det perfekte match for NORTH og den helt rigtige forsikringskoncern
til at tage NORTH til det naeste niveau med deres internationale udsyn og fokus pa at skabe ekstra veerdi til
kunderne. Howden har kabt 100% af aktierne i NORTH.

NORTH koncernen har i januar 2024 foretaget opkab af selskaberne Baskmark & Kvist Forsikringsradgivning A/S,
Bank Broker ApS, Bank Brokers AS (Norge) og B. Brokers Sweden Ett AB (Sverige). Foruden fgrnaevnte selskaber,
har koncernen i januar 2024 erhvervet aktivitet fra to selvsteendige skadesmaeglere, hvoraf den ene aktivitet er
pa Feergerne. | februar 2024 er der erhvervet aktivitet fra yderligere en selvstaendig skadesmaegler.

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt yderligere forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.
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Koncernens resultatopgerelse for 2023

2023 2022

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste/-tab 209.265 174.384
Personaleomkostninger 3 (164.156) (116.139)
Af- og nedskrivninger 4 (50.994) (42.230)
Andre driftsomkostninger (828) 0
Driftsresultat (6.713) 16.015
Andre finansielle indtaegter 5 903 317
Andre finansielle omkostninger 6 (25.997) (13.091)
Resultat for skat (31.807) 3.241
Skat af arets resultat 7 (1.078) (6.863)
Arets resultat 8 (32.885) (3.622)
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Koncernens balance pr. 31.12.2023

Aktiver
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 10 4177 122
Erhvervede immaterielle aktiver 86.359 69.995
Goodwill 763.006 417.566
Udviklingsprojekter under udferelse 10 1.727 2.939
Immaterielle aktiver 9 855.269 490.622
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3.890 3.818
Indretning af lejede lokaler 523 103
Materielle aktiver 11 4413 3.921
Andre veerdipapirer og kapitalandele 59 71
Deposita 2.199 2.234
Finansielle aktiver 12 2.258 2.305
Anlaegsaktiver 861.940 496.848
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 97.532 37.486
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 13 12.495 9.132
Andre tilgodehavender 41.720 2914
Tilgodehavende skat 1.215 0
Periodeafgraensningsposter 14 3.299 4313
Tilgodehavender 156.261 53.845
Andre veerdipapirer og kapitalandele 0 1.991
Vaerdipapirer og kapitalandele 0 1.991
Likvide beholdninger 30.389 48.597
Omsaetningsaktiver 186.650 104.433

Aktiver 1.048.590 601.281
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Passiver
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 15 28.391 18.374
Overfegrt overskud eller underskud 577.946 159.504
Egenkapital tilherende modervirksomhedens kapitalejere 606.337 177.878
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser 0 166.460
Egenkapital 606.337 344.338
Udskudt skat 16 27.240 16.471
Hensatte forpligtelser 27.240 16.471
Bankgeeld 0 154.148
Anden gaeld 17 1.972 8.136
Periodeafgraensningsposter 18 0 100
Langfristede gaeldsforpligtelser 19 1.972 162.384
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 19 327.456 36.601
Bankgeeld 33.282 247
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 17.950 11.041
Skyldig skat 0 10.812
Anden geeld 33.135 17.281
Periodeafgraensningsposter 20 1.218 2.106
Kortfristede gaeldsforpligtelser 413.041 78.088
Galdsforpligtelser 415.013 240.472
Passiver 1.048.590 601.281

Going concern

Begivenheder efter balancedagen
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa
markedsmaessige vilkar

Dattervirksomheder

22
23
24
25

26
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Koncernens egenkapitalopgorelse for
genkapitalopgerelse f
2023
Egenkapital
tilherende  Egenkapital
Overfort modervirksom tilherende
Virksomheds- overskud eller -hedens minoritets-
kapital underskud  kapitalejere interesser lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 18.374 159.504 177.878 166.460 344.338
Effekt af virksomhedskab o.l. 0 0 0 (149.593) (149.593)
Kapitalforhgjelse 10.017 436.507 446.524 0 446.524
@vrige 0 (2.047) (2.047) 0 (2.047)
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 (16.018) (16.018) (16.867) (32.885)
Egenkapital ultimo 28.391 577.946 606.337 0 606.337
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Koncernens pengestromsopgeorelse for

2023

2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat (6.713) 16.015
Af- og nedskrivninger 50.933 42.230
Andringer i arbejdskapital 21 (65.383) 5.830
Andre driftsposter 828 0
Pengestromme vedrorende primaer drift (20.335) 64.075
Modtagne finansielle indteegter 633 317
Betalte finansielle omkostninger (25.997) (9.573)
Refunderet/(betalt) skat (12.155) (10.715)
Pengestromme vedrerende drift (57.854) 44.104
Kab mv. af immaterielle aktiver (10.829) (3.151)
Kab mv. af materielle aktiver (2.281) (1.880)
Keb af virksomheder (554.074) (94.221)
Regulering deposita 35 (61)
(Kab)/salg af bersnoterede vaerdipapirer 2.273 (2.404)
Pengestromme vedrerende investeringer (564.876) (101.717)
Frie pengestromme frembragt fra drift og investering for (622.730) (57.613)
finansiering
Kontant kapitalforhgjelse 446.524 28.759
Udstedelse af warrants 0 639
Betaling af anden langfristet geeld (6.264) 0
Nettooptagelse af lan 164.262 50.577
Pengestromme vedrerende finansiering 604.522 79.975
Andring i likvider (18.208) 22.362
Likvider primo 48.597 26.235
Likvider ultimo 30.389 48.597
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Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger
Likvider ultimo

30.389
30.389

48.597
48.597
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Koncernens noter

1 Going concern
Moderselskabet Howden har afgivet finansiel statteerklaering, sdledes at P-North Risk 2021 A/S vil kunne
fortsaette driften. Statteerkleeringen er tidsbegraenset til 31. december 2025.

2 Begivenheder efter balancedagen

North koncernen er i januar 2024 blevet kgbt af Howden. Opkgbet er med at styrke North Risk's position i
markedet, da koncernen far adgang til et international netvaerk, hvor koncernen igennem sparring og
samarbejde kan positionerer sig bedre som virksomhedernes finansielle guide.

I januar 2024 blev Bank Brokers ApS, Bank Brokers AS og Bank Brokers AB en del af North Risk koncernen, der
hermed styrkede sin position som markedsleder inden for uvildig radgivning til virksomheder omkring valg af
finansielle ydelser og produkter.

Ensure & Rann ApS, Ensure Syd Forsikringsmaegler ApS og Baeskmark & Kvist Forsikringsradgivning A/S blev
ligeledes en del af North Risk koncernen i januar 2024, hvor koncernen har gget sin regionale tilstedevaerelse pa
Fyn og i Nordjylland, hvilket er med til at understette North Risk gget tilstedevaerelse indenfor
erhvervsforsikringer.

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt yderligere forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.

3 Personaleomkostninger

2023 2022

tkr. t.kr.

Gager og lgnninger 141.751 99.996
Pensioner 14.931 13.793
Andre omkostninger til social sikring 1.343 1.085
Andre personaleomkostninger 6.131 1.265
164.156 116.139

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 196 136
Ledelses- Ledelses-

vederlag vederlag

2023 2022

tkr. t.kr.

Direktion 5.906 4.972
Bestyrelse 825 375

6.731 5.347
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Saerlige incitamentsprogrammer
Koncernen har etableret et aktie- og warrantbaseret incitamentsprogram for bestyrelsesmedlemmer,
direktionsmedlemmer og neglemedarbejdere, der er udnyttet i 2023. Programmet omfattede i alt 250.000.000
warrants (nominelt 2.500.000 kr.) med ret til at kabe én warrant for 0,01 kr. Hver warrant gav
warrantindehaveren ret til tegning afén aktie i selskabet (nominelt DKK 0,01) til en fastsat tegningskurs som
anfgrt i vedtaegterne.
4 Af- og nedskrivninger
2023 2022
tkr. t.kr.
Afskrivninger pa immaterielle aktiver 49.575 38.301
Nedskrivninger af immaterielle aktiver 61 3.221
Afskrivninger pa materielle aktiver 1.358 708
50.994 42.230
5 Andre finansielle indtaegter
2023 2022
t.kr. t.kr.
Renteindtaegter i avrigt 531 305
Dagsveerdireguleringer 270 0
@vrige finansielle indtaegter 102 12
9203 317
6 Andre finansielle omkostninger
2023 2022
tkr. t.kr.
Renteomkostninger i gvrigt 19.766 10.601
Dagsvaerdireguleringer 0 413
@vrige finansielle omkostninger 6.231 2.077
25.997 13.091
7 Skat af arets resultat
2023 2022
t.kr. t.kr.
Aktuel skat 14 8.158
Andring af udskudt skat 1.002 (1.172)
Regulering vedrgrende tidligere ar 62 (123)
1.078 6.863
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8 Forslag til resultatdisponering
2023 2022
t.kr. t.kr.
Overfert resultat (16.018) (1.628)
Minoritetsinteressers andel af resultatet (16.867) (1.994)
(32.885) (3.622)

9 Immaterielle aktiver

Udviklings-
Feerdiggjorte Erhvervede projekter
udviklings- immaterielle under
projekter aktiver Goodwill udforelse
t.kr. t.kr. tkr. t.kr.
Kostpris primo 5.203 89.292 469.332 2.939
Tilgang ved virksomhedskab o.l. 356 27.058 376.321 0
Overfarsler 2.939 0 0 (2.939)
Tilgange 1.940 5.350 1.812 1.727
Afgange (4.784) 0 (600) 0
Kostpris ultimo 5.654 121.700 846.865 1.727
Af- og nedskrivninger primo (5.081) (19.297) (51.766) 0
Overfearsler (60) 0 0 0
Arets nedskrivninger (61) 0 0 0
Arets afskrivninger (1.059) (16.044) (32.472) 0
Tilbagefersel ved afgange 4.784 0 379 0
Af- og nedskrivninger ultimo (1.477) (35.341) (83.859) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 4177 86.359 763.006 1.727

10 Udviklingsprojekter

Faerdiggjorte udviklingsprojekter omfatter selskabets udvikling af en kundeportal, som bade effektiviserer
forretningsgangene og fremtidssikrer produkternes skalerbarhed indenfor forsikringsformidling,
forsikringsadministration og kundeservice. Projektet forlgber som planlagt, og vil lsbende blive videreudviklet.
Det er ledelsens forventning, at den nye platform vil medfere et markant lgft i savel effektiviteten ved og

kvaliteten af koncernens services indenfor radgivning.

Udviklingsprojekter under udferelse omfatter koncernens udvikling af nye platform, der skal supplere

koncernens aktivitet indenfor formidling og placering af forsikrings- og pensionsaftaler. Projekterne forlgber som
planlagt, og forventes at blive ibrugtaget i det kommende regnskabsar, men vil Iabende blive videreudviklet. Det
er ledelsens forventning, at de nye platforme vil med fare et markant laft i savel effektiviteten ved og kvaliteten af

koncernens services indenfor formidling og placering af forsikrings- og pensionsaftaler.
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11 Materielle aktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel

22

Indretning af

og inventar lejede lokaler
t.kr. t.kr.
Kostpris primo 4.642 132
Tilgang ved virksomhedskab o.l. 174 0
Tilgange 1.746 535
Afgange (1.392) 0
Kostpris ultimo 5.170 667
Af- og nedskrivninger primo (824) (29)
Arets afskrivninger (1.243) (115)
Tilbageforsel ved afgange 787 0
Af- og nedskrivninger ultimo (1.280) (144)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 3.890 523
12 Finansielle aktiver
Andre
vaerdipapirer
og kapital-
andele Deposita
tkr. t.kr.
Kostpris primo 71 2.234
Afgange (12) (35)
Kostpris ultimo 59 2.199
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 59 2.199
13 Igangvaerende arbejder for fremmed regning
2023 2022
t.kr. t.kr.
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 25.572 14.639
Foretagne acontofaktureringer (13.077) (5.507)
12.495 9.132

14 Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte omkostninger.
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15 Virksomhedskapital
Nominel
veerdi
Antal t.kr.
A-aktier 918.720 9.187
B-aktier 918.720 9.187
C-aktier 1.001.684 10.017
2.839.124 28.391
Selskabets virksomhedskapital bestar af aktier & nominelt 0,01 kr.
16 Udskudt skat
2023 2022
Bevaegelser i aret t.kr. t.kr.
Primo 16.471 16.648
Indregnet i resultatopg@relsen 1.002 (1.172)
Overtaget udskudt skatteaktiv ved virksomhedskgb 2.637 (728)
Udskudt skatteforpligtelse ved virksomhedssammenslutninger 7.130 1.723
Ultimo 27.240 16.471
Udskudt skat vedrarer immaterielle og materielle anlaegsaktiver, igangveerende arbejder og
periodeafgraensningsposter.
17 Anden geeld (langfristet)
2023 2022
t.kr. t.kr.
Feriepengeforpligtelser 1.972 2.656
Anden geeld i gvrigt 0 5.480
1.972 8.136
18 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indteegter fra sign-on fee og
abonnementssalg til resultatfering i efterfelgende regnskabsar.
19 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for12 for12 efter 12 Restgaeld
maneder maneder maneder efter5 ar
2023 2022 2023 2023
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Bankgeeld 321.976 36.601 0 0
Anden gaeld 5.480 0 1.972 1.972
327.456 36.601 1.972 1.972
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20 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte belgb fra kunder, som indtaegtsferes i takt med, at de
indtjenes.

21 Andring i arbejdskapital

2023 2022
t.kr. t.kr.
Andring i tilgodehavender (87.011) (8.394)
/Andring i leverandergaeld mv. 21.628 14.224
(65.383) 5.830

22 Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
2023 2022
tkr. t.kr.
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 20.128 23.024

23 Eventualforpligtelser

Moderselskabet og de danske datterselskaber indgar i en dansk sambeskatning med P-North 2021 A/S som
administrationsselskab. Moderselskabet og de danske datterselskaber haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom subsidigert for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber,
begranset til den ejerandel hvormed selskaberne indgar i koncernen, og ligeledes subsidizert for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De
sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af
administrationsselskabets arsregnskab.

24 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder er stillet til sikkerhed som kaution for koncernens bankgaeld. Kautionen er
ulimiteret og bankgaelden udger 705.851 t.kr. (2022: 190.513 t.kr.). Gaelden er indfriet efter balancedagen.

25 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfert pa markedsvilkar.
Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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26 Dattervirksomheder

Ejerandel

Hjemsted Retsform %

North Risk Holding A/S Lyngby- A/S 100,00
Taarbaek

North Risk A/S Lyngby- A/S 100,00
Taarbaek

North Risk Financial Procurement ApS Lyngby- ApS 100,00
Taarbaek

North Risk Realkreditradgivning ApS Lyngby- ApS 100,00
Taarbaek

North Risk Forsikringmaegler A/S Esbjerg A/S 100,00

North Pensionsagentur A/S Aalborg A/S 100,00

North Forsikringsagentur A/S Herning A/S 100,00

Forsikringsmaeglerselskabet Assurance Partners A/S Lyngby- A/S 100,00
Taarbaek

Optiilo ApS Lyngby- ApS 100,00
Taarbaek

HD Forsikring Assurance Agentur ApS Kege ApS 100,00

Langmach Ribe ApS Ribe ApS 100,00

Sp/F North Risk Tryggingarmekling Feergerne Sp/f 100,00

Danske Forsikringsmaeglere ApS Assens ApS 100,00

North Forsikringsmaegler A/S Aarhus A/S 100,00
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Modervirksomhedens
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste/-tab (179) (81)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (15.570) (1.430)
Andre finansielle indtaegter 17 0
Andre finansielle omkostninger 4 (400) (137)
Resultat for skat (16.132) (1.648)
Skat af arets resultat 5 113 20
Arets resultat 6 (16.019) (1.628)
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dervirk hed bal
Modervirksomhedens balance pr.
31.12.2023
Aktiver
2023 2022

Note t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 605.406 176.499
Finansielle aktiver 7 605.406 176.499
Anlaegsaktiver 605.406 176.499
Andre tilgodehavender 33.206 0
Tilgodehavende skat 2.391 3.000
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 20
Tilgodehavender 35.597 3.020
Likvide beholdninger 1.179 1.436
Omsatningsaktiver 36.776 4.456
Aktiver 642.182 180.955
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Passiver
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 28.391 18.374
Overfert overskud eller underskud 577.945 159.504
Egenkapital 606.336 177.878
Bankgaeld 33.282 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 47 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.379 3.000
Anden geeld 138 77
Kortfristede gaeldsforpligtelser 35.846 3.077
Galdsforpligtelser 35.846 3.077
Passiver 642.182 180.955

Going concern

Begivenheder efter balancedagen
Personaleforhold
Eventualforpligtelser

Transaktioner med nartstaende parter, der ikke er pa
markedsmaessige vilkar

—_

o O 00 N
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Modervirksomhedens
egenkapitalopgerelse for 2023

29

Overfort

Virksomheds- overskud eller
kapital underskud lalt
tkr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 18.374 159.504 177.878
Kapitalforhgjelse 10.017 436.507 446.524
@vrige egenkapitalposteringer 0 (2.047) (2.047)
Arets resultat 0 (16.019) (16.019)
Egenkapital ultimo 28.391 577.945 606.336
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Modervirksomhedens noter

1 Going concern
Moderselskabet Howden har afgivet finansiel stgtteerklaering, sdledes at P-North Risk 2021 A/S vil kunne
fortseette driften. Statteerkleeringen er tidsbegraenset til 31. december 2025.

2 Begivenheder efter balancedagen

North koncernen er i januar 2024 blevet kgbt af Howden. Opkgbet er med at styrke North Risk's position i
markedet, da koncernen far adgang til et international netvaerk, hvor koncernen igennem sparring og
samarbejde kan positionerer sig bedre som virksomhedernes finansielle guide.

I januar 2024 blev Bank Brokers ApS, Bank Brokers AS og Bank Brokers AB en del af North Risk koncernen, der
hermed styrkede sin position som markedsleder inden for uvildig radgivning til virksomheder omkring valg af
finansielle ydelser og produkter.

Ensure & Rann ApS, Ensure Syd Forsikringsmaegler ApS og Baeskmark & Kvist Forsikringsradgivning A/S blev
ligeledes en del af North Risk koncernen i januar 2024, hvor koncernen har gget sin regionale tilstedevaerelse pa
Fyn og i Nordjylland, hvilket er med til at understette North Risk gget tilstedevaerelse indenfor
erhvervsforsikringer.

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt yderligere forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.

3 Andre finansielle indtaegter

2023 2022
tkr. t.kr.
Renteindtaegter i gvrigt 17 0
17 0

4 Andre finansielle omkostninger
2023 2022
t.kr. t.kr.
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 122 0
Renteomkostninger i gvrigt 76 127
@vrige finansielle omkostninger 202 10
400 137

5 Skat af arets resultat

2023 2022
t.kr. t.kr.
Aktuel skat (113) (20)

(113) (20)
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6 Forslag til resultatdisponering

2023 2022

t.kr. t.kr.

Overfert resultat (16.019) (1.628)

(16.019) (1.628)

7 Finansielle aktiver

Kapitalandele

i tilknyttede

virksomheder

t.kr.

Kostpris primo 178.166
Tilgange 446.524
Kostpris ultimo 624.690
Nedskrivninger primo (1.667)
Andel af arets resultat (15.570)
Andre reguleringer (2.047)
Nedskrivninger ultimo (19.284)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 605.406

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

Goodwill af kapitalandele udgar 205.225 t.kr.

8 Personaleforhold

Selskabet har ingen ansatte udover direktionen. Direktionen har ikke modtaget vederlag i selskabet men alene i
tilknyttet virksomhed.

Koncernen har etableret et aktie- og warrantbaseret incitamentsprogram for bestyrelsesmedlemmer,
direktionsmedlemmer og ngglemedarbejdere, der er udnyttet i 2023. Programmet omfattede i alt 250.000.000
warrants (nominelt 2.500.000 kr.) med ret til at kebe én warrant for 0,01 kr. Hver warrant gav
warrantindehaveren ret til tegning afén aktie i selskabet (nominelt DKK 0,01) til en fastsat tegningskurs som
anfert i vedtaegterne.

9 Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hafter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

10 Transaktioner med nartstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| arsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfert pd markedsvilkar.
Der er ikke gennemfert sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, interne mellemvaerender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til
resultatdisponering, og deres andel af dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post
under koncernens egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.
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Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver,
andre driftsindtaegter og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning
Nettoomsaetning ved salg af tjienesteydelser indregnes i resultatopgerelsen, nar levering til keber har fundet
sted.

Nettoomsaetning ved salg af serviceydelser indregnes i resultatopgerelsen i takt med udferelsen af den service,
som kontrakten vedrgrer, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af de i regnskabsaret udfgrte
serviceydelser (produktionsmetoden), nar de samlede indtaegter pa serviceydelsen og faerdiggerelsesgraden pa
balancedagen kan opgeres palideligt, og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele, herunder betalinger, vil
tilga selskabet. Som feerdiggerelsesgrad anvendes stadeopgarelse.

Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

En andel af koncernens nettoomsaetning er baseret pa variable vederlag. Omsaetningen er i disse tilfalde
baseret pa et skennet provenu. £ndringer til disse skan vil blive indregnet i efterfalgende perioder.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at
produktionen udfgres, saledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udferte
arbejde (produktionsmetoden).

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver omfatter personaleomkostninger og andre
omkostninger, der er afholdt i regnskabsaret og indregnet i kostprisen for egenudviklede immaterielle og
materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt lgnrefusioner.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsatningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger af
materielle samt immaterielle aktiver.
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Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele,
renteindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt
godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen
mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsvaerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives lineart over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund
af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. For goodwill er brugstiderne fastlagt ud fra en
vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition
og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle
ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Brugstiderne revurderes
arligt. De anvendte afskrivningsperioder udger 10-20 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
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Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter kunderelationer, igangvaerende og feerdiggjorte udviklingsprojekter.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i
virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende det pdgaeldende
produkt eller den pagaeldende proces, indregnes som immaterielle aktiver. @vrige udviklingsomkostninger
indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, nar omkostningerne afholdes. Ved indregning af
udviklingsprojekter som immaterielle aktiver bindes et belgb svarende til de afholdte omkostninger med fradrag
af udskudt skat pa egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger, der nedbringes i takt med af- og
nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linegert over den forventede brugstid, der fastseettes ud fra en
konkret vurdering af det enkelte udviklingsprojekt. Hvis brugstiden ikke kan skennes palideligt, fastsaettes den til
10 ar. De anvendte afskrivningsperioder udger 3-5 ar.

Kunderelationer vedrgrer identificerede aktiver i forbindelse med virksomhedssammenslutninger. De anvendte
afskrivningsperioder udger 3-7 ar.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Materielle aktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargaring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

For indretning af lejede lokaler udger afskrivningsperioden maksimalt aftaleperioden.
Forventede brugstider og restveerdier revurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab. Der henvises til ovenstaende afsnit om
virksomhedssammenslutninger for naermere omtale af praksis ved erhvervelse af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder .

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds
forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfare tab, indregnes en hensat forpligtelse malt til
nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfagres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af den
forholdsmaessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede
brugstid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. For
goodwill er brugstiderne fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet
inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og indregne som
saerskilte aktiver. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udger 10-20 ar.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre veardipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til kostpris eller
nettorealisationsveerdi, hvis denne er lavere.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

| tilgodehavender indgar klientmellemvaerender, der bestar af nettobelgbet af klientkonti i bank og klienttilsvar.
Modregning er sket ved indregning i balancen. Klientkonti indeholder samtlige de betroede midler, der er

indestaende pa seerlige klientkonti i banken og klienttilsvar omfatter samtlige de belab, der oppebzeres for
tredjemands regning-
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Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det pa balancedagen udferte arbejde.

Salgsveerdien males pa baggrund af faerdiggerelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pa det enkelte
igangvaerende arbejde. Feerdiggerelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsveerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de medgaede
omkostninger eller til nettorealisationsveerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangveerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhaengigt af om nettovaerdien, der er opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er
positiv eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopgerelsen, nar de afholdes.

Tilgodehavende og skyldig skat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Andre veerdipapirer og kapitalandele (omsatningsaktiver)
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer,
der méles til dagsveerdi (barskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser males ved ferste indregning til minoritetsinteressernes andel af den overtagne virksomheds
nettoaktiver malt til dagsveerdi. Der indregnes ikke goodwill vedrgrende minoritetsinteressernes andel i den
overtagne virksomhed.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv. Der indregnes dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget
goodwill og midlertidige forskelle opstaet pa anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstaet ved en
virksomhedssammenslutning, og som ikke har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
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indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes lineaert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfering i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestromsopgorelsen

Pengestrgmsopgerelsen viser pengestreamme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i driftskapital samt betalte finansielle indtaegter,
finansielle omkostninger og selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i starrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 1an, afdrag pa

rentebaerende gaeld, herunder leasingforpligtelser, kab af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger.



