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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2024
for Miluda Invest A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegearelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 13. juni 2025

Direktion

Michael Ludvig Davidsen

adm. direktor

Bestyrelse

Lars Melchior Kongsted Kjeldsen Erik Preben Holm Michael Ludvig Davidsen

formand
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Miluda Invest A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Miluda Invest A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024, 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 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2024 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathaengige af sel-
skabet 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 opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, 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 vesentlig fejlinformation, uanset 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 &rsregn-
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 drsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veasentlig 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 afdekke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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 arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vesentlig fejlinformation forérsaget 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 omsteendighederne, 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 regnskabsmessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om &rsregnskabet 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 tidsmeessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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 fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Allerad, den 13. juni 2025

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

Kim Hansen Schwartz
statsautoriseret revisor
mne21333
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Selskabsoplysninger
Selskabet Miluda Invest A/S
Richelieus Allé 3
2900 Hellerup
CVR-nr.: 40 60 02 21
Hjemsted:
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Lars Melchior Kongsted Kjeldsen, formand
Erik Preben Holm
Michael Ludvig Davidsen
Direktion Michael Ludvig Davidsen, adm. direktor
Revision Piaster Revisorerne, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Engholm Parkvej 8
3450 Allered
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formél er at vaere holdingselskab samt investering og dermed beslegtet virksomhed efter
direktionens skon.

Vasentlige endringer i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold

Ledelsen folger lobende selskabets finansielle beredskab, der vurderes at vare hensigtsmessig. Selskabet
har valgt, at finansiere en del af investeringerne i fonde mv. via kort bankfinansiering, da selskabet har et
godt cash flow fra investeringsejendommene. Ledelsens opfattelse er tillige, at der er markante friverdier
i selskabets faste ejendomme, som kan medvirke til at styrke det finansielle beredskab. Endelige har en af
selskabets ejere stillet den nedvendige sikkerhed for selskabets kortfristede bankkredit.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Zndring af anvendt regnskabspraksis
Som felge af udviklingen i international regnskabspraksis har ledelsen valgt at andre anvendt
regnskabspraksis for indregning af tilknyttede virksomheder fra indre verdi til kostpris.

Den akkumulerede virkning af praksisendringen udger pr. 31. december 2024:

Arets resultat for skat foreges med 841 t.kr.
Arets skat af praksisandringen udger 0 kr.
Balancesummen foreges med 2.463 t.kr.
Egenkapitalen gges med 2.463 t.kr.
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Ledelsesberetning

Oversigt over resultatudviklingen

Nettoomsatning

Andre driftsindtegter

Resultat af finansielle investeringer
Personaleomkostninger

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver

Driftsresultat

I alt finansielle nettoomkostninger

Resultat for veerdireguleringer

Verdireguleringer af investeringsejendomme

Resultat for skat

Begivenheder efter regnskabsirets udleb

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder,

selskabets finansielle stilling.

2024
16.265.197
832.640
8.842.050
-640.104
-4.300.288

20.999.495
_440.164

20.559.332
-11.740.057

8.819.275
-7.642.800

1.176.475

2023
16.781.345
0
-1.531.187
-618.000
-5.167.517

9.464.641
-128.574

9.336.067
-9.871.253

-535.186
-28.928.804

-29.463.990

som vasentligt vil kunne pévirke
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

2024 2023
Nettoomsatning 16.265.197 16.781.345
Andre driftsindtegter 832.640 0
Andre eksterne omkostninger -4.300.288 -5.167.517
Verdiregulering af investeringsejendomme -7.642.800 -28.928.804
Bruttoresultat 5.154.749 -17.314.976
Personaleomkostninger -640.104 -618.000
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -440.164 -128.574
Driftsresultat 4.074.481 -18.061.550
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttet virksomhed 1.159.551 996.336
Andre finansielle indtaegter 11.009.017 2.478.853
Ovrige finansielle omkostninger -15.066.574 -14.877.629
Resultat for skat 1.176.475 -29.463.990
Skat af arets resultat -717.560 7.125.697
Arets resultat 458.915 -22.338.293
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfort resultat 458.915 0
Disponeret fra overfort resultat 0 -22.338.293
Disponeret i alt 458.915 -22.338.293
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2024 2023
Anlzegsaktiver
4  Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 2.495.561 385.725
5 Investeringsejendomme 321.707.200 329.350.000
Materielle anlaegsaktiver i alt 324.202.761 329.735.725
6 Kapitalandel i tilknyttet virksomhed 5.463.814 5.463.814
7 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 15.635.904 15.983.731
8 Kapitalinteresser 1 1
9 Tilgodehavender hos kapitalinteresser, langfristede 2.074.921 2.074.921
10 Andre veerdipapirer og kapitalandele 94.184.257 67.229.372
11 Andre tilgodehavender 5.015.428 7.450.307
Finansielle anlaegsaktiver i alt 122.374.325 98.202.146
Anlzegsaktiver i alt 446.577.086 427.937.871
Omsztningsaktiver
Andre tilgodehavender 526.694 172.797
Periodeafgransningsposter 14.483 61.632
Tilgodehavender i alt 541.177 234.429
Likvide beholdninger 4.450 78.678
Omsatningsaktiver i alt 545.627 313.107
Aktiver i alt 447.122.713 428.250.978
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Balance 31. december

Passiver
Note 2024 2023
Egenkapital
Virksomhedskapital 10.000.000 40.000
Overfort resultat 70.110.749 79.611.834
Egenkapital i alt 80.110.749 79.651.834
Hensatte forpligtelser
Hensattelser til udskudt skat 48.553.067 47.835.507
Hensatte forpligtelser i alt 48.553.067 47.835.507
Gealdsforpligtelser
12 Geeld til realkreditinstitutter 111.744.121 108.744.121
Deposita 5.736.639 5.911.684
Geeld til tilknyttede virksomheder 3.068.638 2.700.615
Geld til selskabsdeltagere og ledelse 155.342.921 151.726.921
13 Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 275.892.319 269.083.341
Geld til pengeinstitutter 39.767.229 29.606.403
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 2.031 120.470
Anden geeld 2.409.860 1.832.200
Periodeafgransningsposter 387.458 121.223
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 42.566.578 31.680.296
Galdsforpligtelser i alt 318.458.897 300.763.637
Passiver i alt 447.122.713 428.250.978
14 Oplysninger om dagsveerdi
15 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
16 Eventualposter
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Egenkapitalopgerelse

Virksomhedska-  Overfort resul-
pital tat I alt
Egenkapital 1. januar 2023 40.000 100.327.912 100.367.912
Korrektion som folge af @endret regnskabspraksis 0 1.622.215 1.622.215
Arets overforte overskud eller underskud 0 -22.338.293 -22.338.293
Egenkapital 1. januar 2024 40.000 79.611.834 79.651.834
Arets overforte overskud eller underskud 0 458.915 458.915
Forhgjelse af selskabskapital 9.960.000 -9.960.000 0
10.000.000 70.110.749 80.110.749
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Noter

2024 2023
1.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 640.104 618.000
640.104 618.000
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 1 1
2.  Andre finansielle indtzegter fra tilknyttet virksomhed
Renteindtegt, tilknyttede virksomheder 1.159.551 996.336
1.159.551 996.336
3. Skat af irets resultat
Arets regulering af udskudt skat 717.560 -7.128.589
Regulering af tidligere ars skat 0 2.892
717.560 -7.125.697
4.  Andre anleg, driftsmateriel og inventar
Kostpris primo 3.713.765 3.713.765
Tilgang i érets lab 2.550.000 0
Afgang i arets lob -3.012.704 0
Kostpris ultimo 3.251.061 3.713.765
Af- og nedskrivninger primo -3.328.040 -3.199.465
Arets afskrivninger -440.164 -128.575
Arets af- og nedskrivninger pa atheendede og udrangerede
aktiver 3.012.704 0
Af- og nedskrivninger ultimo -755.500 -3.328.040
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 2.495.561 385.725
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Noter

31/12 2024 31/12 2023
5. Investeringsejendomme

Kostpris primo 141.105.219 141.105.219
Kostpris ultimo 141.105.219 141.105.219
Regulering til dagsvaerdi primo 188.244.781 217.173.585
Arets regulering til dagsveardi -7.642.800 -28.928.804
Regulering til dagsveerdi ultimo 180.601.981 188.244.781
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 321.707.200 329.350.000

Selskabets investeringsejendomme er af samme karakter bestiende af detail i stueetagen og
kontorer i resten af ejendommen hvorfor ledelsens vurdering er begrundet i samme forudsatninger.
Den ene ejendom er beliggende i centrum af Kgbenhavn og den anden i centrum af Hellerup. Der
anvendes generelt en normalindtjeningsmodel til fastsattelse af verdien, herunder baseret pé
budgetteret huslejeindteegt, fratrukket budgetterede driftsomkostninger samt gennemsnitligt
vurderet vedligeholdelsesomkostninger svarende til mellem 2-3 % af lejeindtegterne.
Driftsomkostninger er skennede pé baggrund af tidligere realiserede omkostninger, herunder de
omkostninger der forventes at medga til driften af investeringsejendommen i et normalt ar, som
omkostninger til reparation og vedligeholdelse for at opretholde ejendommen i den nuvarende
vedligeholdelsesstandard. For ejendommen beliggende centralt i Kebenhavn er afkastkravet for
kontordelen fastsat til 4,13 % (3,88 % 1 2023) og for retaildelen 5,25 % (5 % 1 2023). For
ejendommen beliggende centralt i Hellerup er afkastkravet for kontordelen fastsat til 5,0 % (4,63 %
12023) og for retaildelen 5,5 % (5,25 % 1 2023).

Foelsomhedsanalyse

Dagsveaerdien af investeringsejendommene udger 321.707 t.kr. pr. 31. december 2024. Den opgjorte
dagsveerdi er et skon foretaget af ledelsen pa basis af tilgaengelige oplysninger og aktuelle forvent-
ninger til fremtiden. Folsomheden af det gennemsnitlige afkastkrav kan illustreres ved, at ved en
stigning i afkastprocenten pa 0,5 %-point pr. ejendom vil dagsvaerdien falde med 31.249 tkr. Et
fald i afkastprocenten pé 0,5 %-point pr. ejendom vil medfere en stigning i dagsvardien pé 38.838
t.kr.
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Noter

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kostpris primo

Regnskabsmaessig verdi ultimo

5.463.814

5.463.814

5.463.814

5.463.814

Hovedtallene for virksomheden ifelge den seneste godkendte arsrapport

Egenkapital  Arets resultat
Hintonia Invest AB, 2.873.721 -840.911
2.873.721 -840.911
Kapitalandele i Hintonia Invest AB
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Kostpris primo 15.635.904 15.983.731
Kostpris ultimo 15.635.904 15.983.731
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 15.635.904 15.983.731
Der specificeres séledes:
Tilgodehavende hos Hintonia Invest AB 15.635.904 15.983.731
15.635.904 15.983.731
Kapitalinteresser
Kostpris primo 1.020.165 1.020.165
Kostpris ultimo 1.020.165 1.020.165
Nedskrivninger primo -1.020.164 -1.020.164
Nedskrivninger ultimo -1.020.164 -1.020.164
Regnskabsmzessig veerdi ultimo 1 1
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Noter
31/12 2024 31/12 2023
9. Tilgodehavender hos kapitalinteresser, langfristede
Kostpris primo 2.074.921 2.074.921
Kostpris ultimo 2.074.921 2.074.921
Regnskabsmassig veerdi ultimo 2.074.921 2.074.921
10. Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris primo 69.376.430 48.414.395
Tilgang i érets lab 18.916.286 20.962.035
Kostpris ultimo 88.292.716 69.376.430
Arets opskrivninger 10.130.611 0
Opskrivninger ultimo 10.130.611 0
Nedskrivninger primo -2.147.058 -2.147.058
Arets nedskrivninger -2.092.012 0
Nedskrivninger ultimo -4.239.070 -2.147.058
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 94.184.257 67.229.372

Andre kapitalandele omfatter investeringer i unoterede kapitalandele og private equity fonde.
Private equity fonde verdiansattes pa baggrund af modtagne rapporteringer fra de respektive
fonde. Vardien af en private equity fond opgeres som dagsvaerdien af hver kapitalandel i
portefoljeselskabet ejet af fonden med tilleg af andre (kortfristede) nettoaktiver. Dagsvardien af
portefoljeselskaberne er opgjort med udgangspunkt i anerkendte vardiansattelsesmetoder og
teknikker i branchen.

Miluda Invest A/S har som udgangspunkt ikke oplysninger om de specifikke metoder og
forudsetninger, de private equity fonde anvender som vardiansattelsen af hvert enkelt
portefoljeselskab. De fonde, som Miluda Invest A/S investerer i, anvender retningslinjerne
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines". Til brug for
verdiansettelse af portefoljeselskaberne tager private equity fonde udgangspunkt i selskabets
branche, markedsposition og indtjeningsevne, og der inddrages f.eks. peer group multiple,
transaktionsmultiple i nyligt gennemfeorte M&A transaktioners involverede sammenlignelige
selskaber, verdiindikationer fra potentielle kabere af selskabet, markedsverdien, hvis selskabet er
bersnoteret og/eller forventet fremtidigt provenu, hvis der er indgéet aftale om salg af selskaberne.
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Noter
31/12 2024 31/12 2023
11. Andre tilgodehavender
Kostpris primo 7.450.307 7.450.307
Tilgang i arets lab 3.000.000 0
Afgang i érets lab -5.434.879 0
Kostpris ultimo 5.015.428 7.450.307
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 5.015.428 7.450.307

12. Geld til realkreditinstitutter
Geeld til realkreditinstitutter i alt 111.744.121 108.744.121
13. Geldsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Geald i alt del af lang- geeld
31/12 2024 fristet geeld 31/12 2024
Geld til realkreditinstitutter 111.744.121 0 111.744.121
Deposita 5.736.639 0 5.736.639
Geeld til tilknyttede virksomheder 3.068.638 0 3.068.638
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 155.342.921 0 155.342.921
275.892.319 0 275.892.319
Af virksomhedens samlede gald forfalder 276 mio. kr. efter mere end 5 ar efter balancetidspunktet.
14. Oplysninger om dagsveerdi
Unoterede
veerdipapirer
Investerings- og kapital-
ejendomme andele
Dagsveerdi ultimo 321.707.200 94.184.257
Arets urealiserede @ndringer af dagsveerdi indregnet i
resultatopgerelsen -7.642.800 9.885.715
Miluda Invest A/S - Arsrapport for 2024 18

Penneo dokumentnagle: KZML8-D8A1T-7Y7DP-EQAIW-9SVZ3-3GINK



Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Noter

15.

16.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Der er tinglyst ejerpantebreve og realkreditpantebreve pa i alt 111.744 t.kr., der giver pant i grunde

og bygninger til en bogfert verdi pa 321.707 t.kr. Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for
selskabets engagement med kreditinstitut.

Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Michael Davidsen Holding ApS
(Administrationsselskab) og hefter solidarisk for betaling af selskabsskat mv.

Selskabet har forpligtiget sig til at foretage forskellige investeringer. De fleste forpligtelser vedr.
yderligere investeringer i investeringsfonde, hvor selskabet allerede har foretaget investeringer.
Denne forpligtelser udger 33 mio. kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Miluda Invest A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at falge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

Zndring i anvendt regnskabspraksis

Som feolge af udviklingen i international regnskabspraksis har ledelsen valgt at @ndre anvendt
regnskabspraksis for indregning af tilknyttede virksomheder fra indre veerdi til kostpris.

Bortset herfra er anvendt regnskabspraksis uendret i forhold til sidste &r.
Sammenligningstallene er tilpasset den @ndrede regnskabspraksis.
Den akkumulerede virkning af praksiseendringen udger pr. 31. december 2024:

Arets resultat for skat foroges med 841 t.kr.
Arets skat af praksisendringen udger 0 kr.
Balancesummen forgges med 2.463 t.kr.
Egenkapitalen gges med 2.463 t.kr.

Generelt om indregning og méling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af andrede
regnskabsmaessige skon af beleb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, néar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Indteegter vedrerer huslejeindteegter fra udlejningsejendomme og indregnes i det regnskabsér, som de
vedrorer. Arets opkrevede huslejeindtegter omfatter desuden indtegter fra afregning af
forbrugsregnskaber samt modregnet tomgangsleje.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtagter indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af materielle anleegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendommenes drift, vedligeholdelse, forsikring,
forbrugsafgifter og skatter mv.samt omkostninger til administration.

Vardiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme til dagsveardi
samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed og kapitalinteresser

Udbytte fra kapitalandel i tilknyttet virksomhed og kapitalinteresser indtaegtsfores i det regnskabsar, hvor
udbyttet deklareres.

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabséret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og kurstab vedrerende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af fi-
nansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets 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.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes érligt. Oversti-
ger restvardien aktivets regnskabsmaessige vardi, opherer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en @ndring i regnskabsmaessigt skeon.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vasentlig del af den samlede
kostpris.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdier:

Brugstid Restveerdi
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0%

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved afthendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.
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Investeringsejendomme males efterfelgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi, der svarer til
det beleb, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uathengig
keber. Dagsveardien opgeres ved anvendelse af en afkastbaseret model som baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav,
der afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vardien reguleres for forhold,
som ikke afspejles i normalindtjeningen, f.eks. faktisk tomgang, sterre renoveringsarbejder o.l. Den an-
vendte vaerdiansattelsesmodel er uandret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anleegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset leve-
tid. Den vardiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraldes, afspejles i
investeringsejendommens lebende méling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”Vardireguleringer af investeringsejen-
domme”.

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed og kapitalinteresser

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed og kapitalinteresser indregnes og males til kostpris. Er genindvin-
dingsveardien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere verdi.

Andre verdipapirer og kapitalandele

Andre kapitalandele omfatter investeringer i unoterede vaerdipapirer og private equity fonde.
Investeringerne males ved forste indregning til kostpris og méles efterfalgende til dagsvaerdi med lebende
indregning af dagsverdiregulering i resultopgerelsen. Investeringerne verdiansettes pa baggrund af den
senest modtagne rapportering fra de respektive selskaber og fonde, som er baseret pa anerkendte
vaerdiansattelsesmetoder og teknikker i branchen. Rapporteringen fra selskaberne og fondene indeholder
en vaerdiansattelse af private equity fondene.

Op- eller nedskrivninger af investeringerne i unoterede veardipapirer og fonde foretages, nar der fra de
underliggende selskaber og fonde rapporteres om realiserede gevinster eller tab, urealiserede op- og
nedskrivninger af investeringerne samt aftholdt management fee og andre omkostninger. Vardien af
fonden reguleres for eventuel skyldig eller hensat carry til private equity selskabet.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i tilknyttet virksomhed og

kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer pd verdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved af-
skrivning.
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Foreligger der indikationer pd verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, sdfremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige verdi.

Genindvindingsvardien er den hgjeste veerdi af kapitalveerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestromme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestér.
Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Tilgodehavender

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

Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedegé forventede tab. Hvis der foreligger
en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, foretages nedskrivning pa
individuelt niveau.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

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.

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.

Udskudt skat males pé grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der
fores direkte pa egenkapitalen.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemeaessigt 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 nettorealisationsvaerdi.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er séledes mélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som 1a-
nets underliggende kontantveaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasing-
kontrakter.

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme maéles til amortiseret kostpris.

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

Periodeafgraensningsposter
Under periodeafgrensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtegter i de efterfolgende

ar.

Miluda Invest A/S - Arsrapport for 2024 25

Penneo dokumentnagle: KZML8-D8A1T-7Y7DP-EQAIW-9SVZ3-3GINK



PEMN30

Underskrifterne i dette dokument er juridisk bindende. Dokumentet er underskrevet via Penneo™ sikker
digital underskrift. Underskrivernes identiteter er blevet registreret, og informationerne er listet herunder.

“Med min underskrift bekreefter jeg indholdet og alle datoer i dette dokument.”

Erik Preben Holm

Bestyrelsesmedlem
Pa vegne af: Miluda Invest A/S
Serienummer: 68630778-3dc1-4464-94c9-65455263d530
IP: 104.28.XxX.XXX
2025-06-13 12:26:08 UTC

Mit2p &

Michael Ludvig Davidsen

Bestyrelsesmedlem
Pa vegne af: Miluda Invest A/S
Serienummer: 248386f5-d940-4b90-8d5c-e71d91ad75f2
IP: 128.76.XXX.XXX
2025-06-13 12:58:14 UTC

Mit2p &

Lars Melchior Kongsted Kjeldsen
Dirigent

Pa vegne af: Miluda Invest A/S

Serienummer: 495f3f33-2552-41a0-ba19-551efeedc825
IP: 87.49.XXX.XXX
2025-06-14 16:43:57 UTC

Mit2p &

Dette dokument er underskrevet digitalt via Penneo.com. De underskrevne data er
valideret vha. den matematiske hashvaerdi af det originale dokument. Alle
kryptofrafiske beviser er indlejret i denne PDF for validering i fremtiden.

Dette dokument er forseglet med et kvalificeret elektronisk segl. For mere
information om Penneos kvalificerede tillidstjenester, se https://eutl.penneo.com.

Michael Ludvig Davidsen

Direktor

Pd vegne af: Miluda Invest A/S
Serienummer: 248386f5-d940-4b90-8d5¢c-e71d91ad75f2
IP: 128.76.XXX.XXX
2025-06-13 12:58:14 UTC

Mit2p &

Lars Melchior Kongsted Kjeldsen

Bestyrelsesformand

Pd vegne af: Miluda Invest A/S
Serienummer: 495f3f33-2552-41a0-ba19-551efeedc825
IP: 87.49.xXX.XXX
2025-06-14 16:43:57 UTC

Mit2p &

Kim Hansen Schwartz

PIASTER REVISORERNE, STATSAUTORISERET
REVISIONSAKTIESELSKAB CVR: 25160037
Statsautoriseret revisor

Pd vegne af: Piaster Revisorerne, statsautoriseretr...
Serienummer: 8ae0c63e-b00d-4dd1-aa1b-3834123d22f1

IP: 172.225.XXX.XXX M it ;. o

2025-06-14 17:12:55 UTC

Sadan kan du verificere, at dokumentet er originalt

Nar du abner dokumentet i Adobe Reader, kan du se, at det er certificeret
af Penneo A/S. Dette beviser, at indholdet af dokumentet er uaendret
siden underskriftstidspunktet. Bevis for de individuelle underskriveres
digitale underskrifter er vedhaeftet dokumentet.

Du kan verificere de kryptografiske beviser vha. Penneos validator,
https://penneo.com/validator, eller andre valideringstjenester for
digitale underskrifter.

Penneo dokumentnagle: KZML8-D8A1T-7Y7DP-EQAIW-9SVZ3-3GINK


https://penneo.com/
https://app.penneo.com/validator
https://eutl.penneo.com

	Indholdsfortegnelse
	Ledelsespåtegning
	Revisionspåtegning
	Selskabsoplysninger
	Ledelsesberetning
	Resultatopgørelse
	Balance
	Egenkapitalopgørelse
	Noter til resultatopgørelse
	Noter til balance
	Anvendt regnskabspraksis


 
             
                 
             
             Årsrapport-2024-Miluda Invest AS
             KZML8-D8A1T-7Y7DP-EQAIW-9SVZ3-3G9NK
             SHA-256
             a8bd80b28038358791e514b97ebd9eded0d21aadd23315c6e78f7ff09d92985b
             
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             bestyrelsesformand
                                            
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             dirigent
                                            
                            
        
             
             Miluda Invest AS Tiltrædelsesprotokol 2024
             DNZ1R-0HNKM-6XJT0-UJOAM-DMY8V-DCO53
             SHA-256
             95f41929ca556549d72daa9da4bee4ec3af6959306eb041ea70315d504240bb8
             
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             bestyrelsesformand
                                            
                            
        
             
             Revisionsprotokollat-2024-Miluda Invest AS
             MONEI-M4LWC-DLAU6-CXTT4-1TO1E-0YU17
             SHA-256
             e1cc409eab073b8799916c29ca0a943525e65215e8986105cd30ea12591a8cb0
             
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             bestyrelsesformand
                                            
                            
        
             
             Regnskabserklæring-2024-Miluda Invest AS
             JRH5K-ILZA5-EPUNG-LEU4W-T2P8M-6H4XE
             SHA-256
             8ec7ab60126c7f71bc41ca6616b525ef5c4b7175e011db8c3e17e51bf7807466
             
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             bestyrelsesformand
                                            
                            
        
             
             Aftalebrev-2024-Miluda Invest AS
             PCKSB-YXN4J-W9WZQ-SIS32-SHVCD-9K97V
             SHA-256
             a14df7b8bd732847ffec352d1f40507ddf3b07763d870b69d7e7d2a5ea394f71
             
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             bestyrelsesformand
                                            
                            
        
             
             Forretningsbetingelser for Piaster ydelser - opdateret den 07-12-2018
             2K15Z-NMVSR-48MZ3-NC33Q-WFYX9-EVB8R
             SHA-256
             20c787bf98448847fe38b31976d6557f017d72d62b911071c9bc0f4b67824f26
             
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             bestyrelsesformand
                                            
                            
        
             
             EOGF - Miluda Invest AS
             Y0O8W-W9PO0-AMTOE-OPAEI-WLVK4-HUR2K
             SHA-256
             a162d98d72424568fb8504a528d286ccd7037563ab0bdbaaf645222628578329
             
                                     
                                                     Miluda Invest A/S
                                                                             dirigent
                                            
                            
        
    

            
             
                 
     
     
         
             
                 
                    body {
                        color: #222222;
                        font-size: 12px;
                        padding: 0px;
                        margin: 0px;
                        font-family: 'Helvetica', 'Arial', sans-serif;
                    }
                    
                    div {
                        margin: 0;
                        padding: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-section {
                        padding: 2px 0;
                        margin: 2px 0;
                        margin-top: 0;
                        border-top: 1px solid #cccccc;
                    }
                    
                    .signing-box-title {
                        font-size: 14px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 10px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-subtitle {
                        font-size: 12px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item .signing-box-subtitle {
                        padding: 5px 0px;
                    }

                    .signing-box-text {
                        font-size: 11px;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-small {
                        color: #666666;
                        font-size: 9px;
                        padding: 5px 0;
                        padding-top: 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list {
                        padding: 0;
                        margin: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item {
                        padding: 10px;
                        margin: 5px 0px;
                        font-size: 11px;
                        background: #F3F3F3;
                    }
                
            
             
                 
                    Underskrift og Accept
                

                 
                     
                        Med min underskrift accepterer jeg indholdet i følgende dokumenter, identificeret ved deres dokumentnøgler og kryptografiske hashværdier. Endvidere accepterer jeg slutbrugerlicensaftalen (EULA) for brugen af Penneo Sign: 
                         https://penneo.com/eula.
                    
                     
                        Penneos kunder
                    
                     
                        De gældende standardvilkår for Penneo Sign-kunder findes her: 
                         https://penneo.com/terms.
                        Aftalen mellem kunden og Penneo kan afvige fra standardvilkårene.
                    
                     
                        Penneo’s kvalificerede tillidstjenester
                    
                     
                        Penneo A/S genererer kvalificerede elektroniske tidsstempler og kvalificerede elektroniske segl for underskrevne dokumenter ved hjælp af sine kvalificerede tillidstjenester, som er blevet accepteret på EU’s trusted list af den ansvarlige tilsynsmyndighed. Penneo’s certifikatpolitikker, praksiserklæringer, offentliggørelseserklæringer, certifikater og certifikattilbagekaldelseslister findes her: 
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