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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 for
NaviNatura ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Birkered, den 17. juni 2024

Direktion

Lars Vedel Jorgensen
Direktor
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til anpartshaverne i NaviNatura ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for NaviNatura ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2023, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (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 opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, vanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt 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 gel-
dende 1 Danmark, altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

NaviNatura ApS - Arsrapport for 2023 4

Penneo dokumentnagle: MELC1-EIVNK-6QXCI-EB8DZ-0A5HO-DHMSZ



Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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 professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. 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 kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skon 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 vesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret péd
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om érsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret péd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Allergd, den 17. juni 2024

Piaster Revisorerne
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 25 16 00 37

Niels Kristian Tordrup Merk

statsautoriseret revisor
mne35462
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Selskabsoplysninger
Selskabet NaviNatura ApS
Damgérdsvej 6
3460 Birkerad
CVR-nr.: 42 93 14 89
Stiftet: 13. december 2021
Hjemsted: Rudersdal
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Lars Vedel Jorgensen, Direktor
Revision Piaster Revisorerne, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Engholm Parkvej 8
3450 Allered
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formaél er at eje kapitalandele i underliggende selskaber.

Udyvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets resultat anses for at vaere tilfredsstillende.

Selskabet har i regnskabsarets solgt aktier i kapitalinteresser med en betydelig regnskabsmaessig gevinst.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2023 2022
Bruttotab -238.242 -74.212
Indtaegt af kapitalinteresse 575.820.184 4.184.672
Andre finansielle indtaegter 17.512.973 7.304
Ovrige finansielle omkostninger -5.645.762 -3.030
Resultat for skat 587.449.153 4.114.734
Skat af arets resultat -2.558.373 15.386
Arets resultat 584.890.780 4.130.120
Forslag til resultatdisponering:

Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 64.000.000 0
Udbytte for regnskabséret 1.647.989 0
Overfores til overfort resultat 519.242.791 4.130.120
Disponeret i alt 584.890.780 4.130.120
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Balance 31. december

Aktiver
2023 2022

Anlaegsaktiver
Kapitalinteresse 14.000 11.059.366
Andre verdipapirer og kapitalandele 111.643.500 0
Finansielle anlaegsaktiver i alt 111.657.500 11.059.366
Anlzgsaktiver i alt 111.657.500 11.059.366
Omsatningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 14.396 0
Tilgodehavender hos kapitalinteresser 0 22.517
Tilgodehavende selskabsskat 0 15.386
Andre tilgodehavender 2.024.333 1.365.845
Tilgodehavender i alt 2.038.729 1.403.748
Andre verdipapirer og kapitalandele 232.835.422 0
Verdipapirer i alt 232.835.422 0
Likvide beholdninger 189.676.245 354.539
Omsatningsaktiver i alt 424.550.396 1.758.287
Aktiver i alt 536.207.896 12.817.653
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Balance 31. december

Note

AW N -

Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital
Overfort resultat
Foresléet udbytte for regnskabséret

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt

Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning eller méling
Seerlige poster
Oplysninger om dagsveerdi

Eventualposter

2023 2022

40.000 40.000
531.999.454 12.756.663
1.647.989 0
533.687.443 12.796.663
20.000 20.000

0 990

2.500.453 0
2.520.453 20.990
2.520.453 20.990
536.207.896 12.817.653
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar 2022

Udloddet udbytte

Arets overforte overskud eller underskud
Egenkapital 1. januar 2023

Arets overforte overskud eller underskud
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i
regnskabséret

Udloddet ekstraordineert udbytte vedtaget i

regnskabséret

Foreslaet ud-

bytte for
Virksom- Overfort re- regnskabs-
hedskapital sultat aret I alt
40.000 8.626.543 4.066.000 12.732.543
0 0 -4.066.000 -4.066.000
0 4.130.120 0 4.130.120
40.000 12.756.663 0 12.796.663
0 519.242.791 1.647.989 520.890.780
0  64.000.000 0  64.000.000
0 -64.000.000 0 -64.000.000
40.000 531.999.454 1.647.989 533.687.443
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Noter

Usikkerhed ved indregning eller méling

Dagsverdien af selskabets investeringer i unoterede obligationsfonde og private equity fonde
pavirkes af udviklingen i dagsveerdien af de underliggende investeringer. Til brug for
vaerdiansaettelse af investeringerne tager fondene udgangspunkt i obligationernes eller de
underliggende selskabers verdi baseret pa branche, markedsposition og indtjeningsevne, og
derudover pavirkes dagsvardien af makrogkonomiske og finansielle forhold. Savel egenkapitalen
som resultatet er folsomt over for udsving i vardien af selskabets investeringer i unoterede
obligationsfonde og unoterede private equity fonde.

Sarlige poster

Selskabet har i aret solgt sine aktier sin kapitalinteresse. Fortjenesten ved salget udgjorde 569 mio.
kr. Belobet er indregnet i resultatopgerelsen under indtaegt af kapitalinteresse.

Oplysninger om dagsveerdi

Bersnoterede Bersnoterede Unoterede

aktier obligationer obligationer

Dagsverdi 31. december 47.713.045 145.964.425 39.157.952
Arets urealiserede @ndringer af dagsveardi

indregnet i resultatopgerelsen -2.482.535 4.076.299 1.139.582

Selskabet har investeret i unoteret investeringsforeninger med obligationer. Investeringsforeningen
offentligger lobende dagsverdien af investeringen og investeringen kan handles til denne vaerdi pa
kort sigt. Hvorfor selskabet ikke som udgangspunkt oplysninger om de specifikke metoder og
forudsatninger, da opgerelsen af dagsvaerdien vurderes og felge investeringsforeningen
vardiansattelse og dette anses for en tilnermet markedsverdi.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Selskabet har pa balancedagen ikke indbetalte commitments pa i alt 5 mio. EUR til kapitalfonde.

Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med Vedel Invest ApS, CVR-nr. 29532664, som er
administrationsselskab og hafter ubegranset og solidarisk med de evrige sambeskattede selskaber
for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegrenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

NaviNatura ApS - Arsrapport for 2023 13

Penneo dokumentnagle: MELC1-EIVNK-6QXCI-EB8DZ-0A5HO-DHMSZ



Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Noter

4.

Eventualposter (fortsat)
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for NaviNatura ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.
Resultatopgerelsen

Bruttotab
Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende vaerdipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtge-
relser under acontoskatteordningen mv.

Indtegter af kapitalinteresse

Udbytte fra kapitalinteresse indtegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Overstiger det modtagne udbytte den forholdsmassige andel af arets resultat anses dette som indikation
pa vaerdiforringelse, der medferer krav om at udarbejde nedskrivningstest.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestér af rets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

NaviNatura ApS - Arsrapport for 2023 15

Penneo dokumentnagle: MELC1-EIVNK-6QXCI-EB8DZ-0A5HO-DHMSZ



Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Andre verdipapirer og kapitalandele

Andre kapitalandele omfatter investeringer i unoterede private equity fonde. Investeringerne males ved
forste indregning til kostpris og males efterfolgende til dagsvaerdi med lebende indregning af
dagsvaerdiregulering i resultatopgerelsen. Investeringerne verdiansattes pd baggrund af den senest
modtagne rapportering fra de respektive fonde, som er baseret pad anerkendte verdiansettelsesmetoder og
teknikker i branchen. Rapporteringen fra fondene indeholder en verdiansattelse af private equity fonden,
hvorfra verdien af selskabets andel af den pageldende fond bestemmes.

Verdireguleringer af investeringerne i unoterede fonde foretages, nér der fra de underliggende fonde
rapporteres om realiserede gevinster eller tab, urealiserede op- og nedskrivninger af investeringerne samt
atholdt management fee og andre omkostninger. Verdien af fonden reguleres for eventuel skyldig eller
hensat carry til private equity selskabet.

Selskabets investeringer i unoterede obligationsbaserede investeringsforeninger males ved forste
indregning til kostpris og males efterfolgende til dagsverdi med lebende indregning af
dagsvaerdiregulering 1 resultatopgerelsen. Investeringerne vaerdianseattes pa baggrund af den pa
balancedagen opgjorte markedsvaerdi fra investeringsforeningen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Verdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsa&tningsaktiver, bestar af bersnoterede aktier
og obligationer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Ikke-bersnoterede kapitalandele males til kost-
pris. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatte-
ordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Efter sambeskatningsreglerne haefter NaviNatura ApS solidarisk og ubegranset over for skattemyndighe-
derne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstiet inden for sambeskat-
ningskredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat méles til nettorealisationsvaerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninter-
ne avancer og -tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der
fores direkte pé egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsverdi.

Gealdsforpligtelser

Ovrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gaeld,
méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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