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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2024 —
31.12.2024 for Consolidated Holdings A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU

og yderligere krav i irstegnskabsloven,

Det et vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31.12.2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengesttomme for regnskabsaret 01.01.2024 —
31.12.2024.

Ledelsesberetningen indeholder en beskrivelse af de vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer som selskabet stir
overfor og giver efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for udviklingen i selskabets aktiviteter, skonomiske
forhold, drets resultat og den finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vedbek, den 28. maj 2025

Direktion

Lone Schott Kunee
Adm. direktor og medejer

Bestyrelse

Ib Kunee Jacob Rosenstand Kunee Lone Schott Kunee
formand

Sven Madsen
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Den uathengige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i Consolidated Holdings A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Consolidated Holdings A/S for regnskabséret 01.01.2024 - 31.12.2024, der om-
fatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgorelse, pengestromsopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og ydetligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 01.01.2024 -
31.12.2024 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de ydetligere krav,
der er gzeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revisionspategnin-
gens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i overensstemmelse
med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfard
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og TESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvatlig for ledelsesberetningen.

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

[ tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnact ved revisi-
onen eller pa anden miéde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til ars-
regnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinforma-
tion i ledelsesberetningen.
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Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i 4rsregnskabsloven. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvatlig for at vurdere selskabets evne til at fortsactte driften, at
oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pi grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette. '

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opni hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en konklusion. Hoj grad af
sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garand for, at en revision, der udferes i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de ydetligere krav, det er gzldende i Danmark, altid vil afdaekke
vaesentlig fejlinformation, nér sidan findes. Fejlinformation kan opsti som folge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisi-
onen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnir revisionsbe-
vis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig
fejlinformation forirsaget af besvigelser er hojere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvi-
gelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

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

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
massige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af irsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. vis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning gore opmarksom pa oplys-
ninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pé det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspétegning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsztte driften.
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Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne,

samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sidan made, at der gives
et retvisende billede heraf.

Vikommunikerer med den overste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revisionen

samt betydelige revisionsmeassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Kebenhavn, den 28.05.2025

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Bill Haudal Pedersen Henrik Wolff Mikkelsen
statsautotiseret revisor statsautoriseret revisor

MNE 30131 MNE 33747
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Koncernoversigt

Aktivitet

Moderselskab

I

Consolidated Holdings A/S,

Hersholm.

Sejlbade samt Marina

imployer branding,
Corporate image og
reklame

Flektromedicinsk

udstyr

Fjendomme, jagt og
skovbrug

Holding og investering 1
begrenset omfang

Biosciences

Associerede
Kontrollerede virksomheder vitksomheder
61,8% ]
Columbus A/S
100,0%) , . . 2719%| .
Systemintegration ApS ATEA ASA, Norge
0,
26650 X-Yachts A/S
0,
W X-Yachts Marina A/S
57,8%| Northern Link PR AB,
Sverige
100,0%]| Core:workers Holding 33,3%]| Tteo Consulting AS,
A/S Norge
Corexworkers AB, 55,0%
Sverige
0,
LALL Y ApS
100,0% " . 50,0% Calum
De 5 Skove {\pb Abyhﬂ] I(/S *)
100,0%| Klava Mezs SIA, Letland 50,0% Calum
Vearlose K/S %)
100,0%| Consolidated Mazozoli 50,0% Calum
SIA, Letland Radovre K/8 *)
50,0% Calum
Ballerup K/S *)
Hjendomsaktieselskabet | 100,0% #) Samt 50% ejerandel af
af 1920 A/S komplementarselskaber
100,0% 5 selskaber med 34,6%
begraenset aktivitet Atrium Partners A/S
[10%
90,0%| Consolidated Biosciences
ApS
[61%

Mon'Ta Biosciences ApS
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Hoved- og nagletal

2024 2023 2022 2021 2020
Hovedtal
Bruttoresultat, finansielle investeringsaktiver 467.349 378495  -1.361.158  1.461.682 52.101
Driftsresultat 450.031 359.708  -1.380.565 1.444.652 37.276
Finansielle poster (netto) 1.665 7.559 29.964 28.790 55.088
Arets resultat 450.696 367.902 -1.350.601  1.473.442 40.282
Egenkapital 5.248.835  4.817.660  4.533.020  5.903.421  4.449.779
Balancesum 5.431.036  5.068.313  4.772.571  6.209.581  4.590.539
Investeringer 1 matericlle anlegsaktiver 0 0 53 486 0
Nogletal
Egenkapitalens forrentning (%e) 9 8 -26 28 1
Soliditetsgrad (%) 97 95 95 95 97

Sammenligningstal for 2020 - 2021 er tilpasset regnskabsaflaggelse efter IFRS,
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Consolidated Holdings A/S’s hovedaktivitet er investeringsvirksomhed og omfatter primart investering i virksom-
heder, hvor det vurderes, at der gennem ledelsesmassig involvering og eventuel finansiel stotte er gode muligheder
for en positiv udvikling af virksomhedernes forretningsstrategier og heraf folgende oget fremtidig indtjening og
virksomhedsvzrdi. Det tilstracbes at der opnis en betydende ejerandel i vitksomhederne, si investeringerne fir ka-
rakter af datter- og associerede virksomheder. Investeringerne omfatter ethvervelse af kapitalandele samt udlin til
de pigzldende virksomheder og betragtes som strategiske investeringer. Selskabets storste investeringer omfatter
virksomheder med aktiviteter indenfor I'T-sikkerhed, digitale arbejdspladser og infrastruktur, Al og forretningslos-

ninger. Selskabets ovrige investeringsaktiver omfatter investeringer 1 folgende brancher:

¢ Udvikling, produktion og markedsforing af sejlbide
e Marinedrift

® Ejendomsprojekter samt skov- og landbrug

e Bioscience

e Employer Branding, Corporate image- og public relations virksomhed

Consolidated Holdings A/S foretager tillige placering af fri likviditet i vardipapirer og indestaender i pengeinstitutter.

/AEndring i aktiviteter
Selskabet har ikke ndret aktivitet.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Consolidated Holdings A/S’ resultat for 2024 udviser et overskud pa kr. 450,7 mio. Pr. 31. december 2024 andrager
moderselskabets egenkapital k. 5.248,8 mio.

Resultatet er vasentligt pavirket af stigning i berskursen for koncernens beholdning af bersnoterede aktier i IT-
virksomhederne Atea ASA og Columbus A/S. Dette er vasentligste drsag til, at drets veerdiregulering af investerings-

aktiver udviser en gevinst pd kr. 323,0 mio.

Serlige forhold

Ruslands invasion af Ukraine, den igangvaerende konflikt i Gaza samt trusler om indferelse af betydelige toldsatser i
USA, Kina og Furopa har medfert uro pd de finansielle markeder, samt en vis usikkerhed for energiforsyning og
vareleverancer. Vores store virksomheder har bevist stor modstandsdygtighed, tilpasningsevne og robusthed, hvilket
ogsa fremadrettet vil vere en udslagsgivende parameter i bade medarbejderes, kunders og leveranderers folelse af at

vare i sikre haender hos vores virksomheder.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Aktiekursen for selskabets storste investeringer har vist en positiv udvikling i forhold til kursen pr. 31. december
2024. P4 nuverende tidspunke (26. maj 2025) viser kursudviklingen fra investeringerne 1 Atea ASA og Columbus
A/S siledes en stigning pa henholdsvis 9% og 5%. Stigningen har sammen med modtagne udbytter medfert, at

selskabet p4 nuvzerende tidspunkt, har et positivt afkast af de nevnte investeringer pi kr. 365,8 mio.

Bortset fra ovennavnte forhold er der ikke indtridt forhold, som forrykker vurderingeﬁ af arsrapporten.

Forventet udvikling

Den forventede udvikling er stadig pavirket af en vis usikkerhed primart vedrerende omfanget og varigheden af de
igangvarende konflikter truende handelskrige. Ledelsen forventer at der stadig vil vaere en vis uro pi de finansielle
markeder som folge heraf. Selskabet vil som folge heraf fortsatte den nuvarende investeringspolitik i 2025. Baseret
pa den nuvarende kursudvikling og den indtjeningsmassige robusthed i selskabets toneangivende investeringer for-

venter ledelsen et positivt resultat for 2025 pd niveau med resultatet for 2024,

Egne aktier

Selskabets beholdning af egne aktier udgor 24 stk. 4 nom. kr. 1.000 svarende til 2,4% af den samlede aktickapital.
Der er ikke handlet egne aktier i regnskabsaret.

Finansielle risici

Selskabet er som folge af sin aktivitet, sine investeringer og sin finansiering eksponeret over for zndringer i bors- og
valutakurser samt renteniveau. Moderselskabet styrer de finansielle risici centralt og koordinerer koncernens likvidi-
tetsstyring, herunder kapitalfrembringelse og placering af overskudslikviditet. Moderselskabet folger en investerings-

politik, der opererer med en noje afstemt risikoprofil.

Bets- og valutakurser pavirkes af forhold som er udenfor selskabets kontrol og den forventede udvikling er derfor

behzftet med usikkerhed. Som folge heraf opstilles der ikke konkrete resultatmal eller intervaller herfor.

Vasentlige regnskabsmassige skon og usikkerheder

Kapitalandele i og udlan til datter- og associerede virksomheder (strategiske investeringer), vaerdiansattes til dags-
vaerdien pa balancetidspunktet. De storste investeringer omfatter borsnoterede vitksomheder, hvor verdianszttelsen
baseres pa de officielle barskurser pa balancetidspunktet. Investeringer i unoterede kapitalandele i dattet- og associ-
erede virksomheder vaerdiansattes til dagsvardi, baseret pi eksterne prisindikationer i det omfang, disse forefindes
og vurderes for relevante eller pa grundlag af den forventede fremtidige indtjening i den enkelte virksomhed. Sidst-
nzvnte metode er siledes baseret pa virksomhedens budgetter og forventninger til den fremtidige udvikling. Som

folge heraf er vardiansattelsen af unoterede virksomheder forbundet med usikkerhed og sken.
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Ledelsesberetning

Samfundsansvar

Investeringsvirksomheden i Consolidated Holdings A/S vatetages af selskabets ledelse og enkelte administrative

medarbejdere. Ifelge drsregnskabsloven skal der redegores for vaesentlige CSR risici i forhold til vicksomhedens ak-

tiviteter.

Vedrerende miljo og klima kan risikoen veere, at de virksomheder som viinvesterer i pavirker miljoet unodigt gennem
materiale og energiforbrug. Dette kan siledes resultere i konsekvenser for vores og den enkelte virksomheds om-
demme. Vedrorende medarbejder- og sociale forhold kan risikoen vare, at medarbejderne i de respektive virksom-
heder ikke er motiveret, herunder at dette kan pévitke arbejdsmiljeet. Der kan ligeledes vare en risiko ift. menneske-
rettigheder, safremt medarbejdere bliver diskrimineret. Disse risici kan resultere i, at de enkelte virksomheder ikke
kan tiltreekke og fastholde medarbejdere. Vedrorende korruption og bestikkelse kan risikoen vare at medarbejdere i
de respektive vitksomheder uberettiget anvender gaver, skonomiske midler eller andre midler til uberettiget at pa-

virke kunder eller andre interessenter eller vice versa.

Da Consolidated Holdings egen organisation er meget begranset, er det vurderet at risikoen i relation til selskabets
samfundsansvar isoleret set er minimal. Der er derfor ikke udarbejdet specifikke politikker for selskabets pavirkning
af klima og milje, sociale forhold, medatbejderforhold, menneskerettigheder samt antikorruption og bestikkelse.
Virksomheden opererer end videre i Danmark og folger saledes de geeldende regler og krav for de respektive omra-
der.

Selskabets ledelse vurderer de samfundsansvarsmassige forhold i forbindelse med udevelsen af investeringsvirksom-
heden, herunder vurderes risikoen for samfundsansvarsmassige forhold 1 de enkelte koncernvirksomheder. Hvor
samfundsansvarsmeassige forhold vurderes at vare betydende og dermed forbundet med en vis risiko pases det at
ledelsen i den enkelte koncernvirksomhed er opmerksom herpa og at der udarbejdes specifikke politikker for oven-

navnte omrader.

For 2024 er det i lighed med foregiende ar vurderet at der er betydende samfundsansvarsmassige forhold 1 selskabets
2 storste investeringer som et ATEA ASA (associeret vitksomhed) og Columbus A/S (dattervirksomhed). De pé-
geeldende virksomheder har derfor udarbejdet specifikke politikker og udarbejdet selvsteendig rapportering i relation
til samfundsansvarsmassige forhold. Denne rapportering kan findes 1 rsrapporterne for de pagaldende virksomhe-
der hvortil der henvises. End videre har datterselskabet X-Yachts A/S betydende samfundsansvarsmassige forhold

og har indarbejdet en omtale heraf i ledelsesberetningen i selskabets arsrapport for 2024 hvortil der henvises.
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Ledelsesberetning

Dataetik

Moderselskabet et et investerings- og holdingselskab med en forholdsvis lille otganisation og en heraf folgende meget
begraenset anvendelse af personfolsomme data. Moderselskabet har detfor ikke udarbejdet en selvstendig politik for
dataetik men er selvfolgelig pipasselig med sikring og anvendelse af folsomme data og péser 1 ovrigt at der udarbejdes

politiker for datactik i de koncernselskaber hvor dataanvendelsen er betydende.

For 2024 er det vurderet at der er betydende dataanvendelse i selskabets 2 storste investeringer som er ATEA ASA
(associeret virksomhed) og Columbus A/S (dattervirksomhed). De pagzldende virksomheder har derfor udarbejdet
specifikke politikker og udarbejdet selvstendig rapportering i relation til dataetik. Det henvises i denne forbindelse

til de offentliggjorte arsrapporter for de pigzldende virksomheder.
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Totalindkomstopgorelse

Noter

(tkr.)
2024 2023
3 Dagsvardiregulering, finansielle investeringsaktiver 323.054 354.734
4 Realiseret afkast, finansielle investeringsaktiver 144.295 23.761
Bruttoresultat, finansielle investeringsaktiver 467.349 378.495
Andre driftsindtzegter 107 114
Andre eksterne omkostninger -60.836 -7.796
5 Personaleomkostninger -10.455 -10.971
Afskrivninger, langfristede materielle aktiver -134 -134
Driftsresultat 450.031 359.708
6 Andre finansielle indtegter 4.395 16.391
7 Andre finansielle omkostninger -2.730 -8.832
Resultat for skat 451.696 367.267
8 Skat af drets resultat -1.000 635
Arets resultat 450.696 367.902
Anden totalindkomst 0 0
Arets totalindkomst 450.696 367.902
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Aktiver
(thr.)
Noter

2024 2023
9 Grunde og bygninger (domicilejendom) 23.057 25192
9 Driftsmateriel og inventar 7.842 7.842
Langfristede materielle aktiver 30.899 31.034
10 Kapitalandele, strategiske investeringer 4.600.923 4.124.769
10 Tilgodehavender, strategiske investeringer 291.967 185.309
10 Andre verdipapirer og kapitalandele 396.187 243.658
Langfristede finansielle investeringsaktiver 5.289.077 4.553.736
10 Andre tlgodehavender 24.774 26.154
11 Udskudte skatteaktiver 5.000 6.000
Andre langfristede aktiver 29.774 32.154
Langfristede aktiver i alt 5.349.750 4.616.924
Tilgodehavender, strategiske investeringer 31.924 183.650
Kortfristede finansielle investeringsaktiver 31.924 183.650
Tilgodehavende selskabsskat 1.028 313
12 Andre tilgodehavender 24.278 23.635
Tilgodehavender 25.306 23.948
Likvide beholdninger 24.056 243.791
Kortfristede aktiver i alt 81.286 451.389
Aktiver i alt 5.431.036 5.068.313
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Passiver
(tkr.)
Noter
2024 2023
13 Aktiekapital 1.000 1.000
Overfort resultat 5.247.835 4.816.660
Egenkapital 5.248.835 4.817.660
Gezld vedrerende strategiske investeringer 158.062 150.363
14 Anden gzld 150 150
15 Langfristede forpligtelser 158.212 150.513
Gezld vedrerende strategiske investeringer 21.275% 98.372
Anden geld 2.716 1.767
Kortfristede forpligtelser 23.989 100.139
Forpligtelser i alt 182.200 250.653
Passiver i alt 5.431.036 5.068.313




Consolidated Holdings A/S

Noter

15

Pengestreamsopgorelse

(thr.)
2024 2023
Pengestromme fra driftsaktiviter
Resultat for skat 451.696 367.267
Reguleringet:
Af- og nedskrivninger 134 134
Dagsvardiregulering, finansielle investeringsaktiver -323.054 -354.734
24 [indring i andre tilgodchavender og galdsforpligtelser 1.686 25.407
Andre reguleringer 40 2.698
Betalte selskabsskatter -715 -256
Pengestremme fra driftsaktivitet 129.787 40.516
Pengestromme fra investeringsaktivitet
Kob af kapitalandele, finansielle investeringsaktiver -42.504 -203.611
Salg af kapitalandele, investeringsaktiver 547 270
Keb af andre vardipapirer, investeringsaktiver -361.805 -197.748
Salg af andre vardipapiret, investeringsaktiver 210.134 1.131
/indring i tilgodehavender, investeringsaktiver -66.932 -105.658
Pengestromme fra investeringsaktivitet -260.560 -505.616
Pengestromme fra drifts- og investeringsaktivitet -130.773 -465.100
Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Tilbagebetalt geeld vedrorende strategiske investeringer -69.401 0
Foragelse af gald til strategiske investeringer 0 11.422
Keb af egne aktier 0 -03.462
Udbetalt udbytte -19.520 -19.800
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -88.921 -71.840
Arets pengestremme i alt -219.694  -536.940
Likvide beholdninger, primo 243.791 783.427
Valutakursregulering af likvide beholdninger, primo -41 -2.696
Likvide beholdninger, ultimo 24.056 243.791
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Egenkapitalopgorelse
(tkr.)

Ouver-
Aktie- Jort
kapital resultat 1 ait
Egenkapital 01.01.2023 1.000 4.532.020 4.533.020
Arets resultat (rets totalindkomst) 0 367.902  367.902
Transaktioner med kapitalejere
IKeb af egne aktier 0 -63.462 -63.462
Udloddet udbytte 0 -20.000 -20.000
Heraf udbytte vedrorende egne aktier 0 200 200
Transaktioner med kapitalejere i alt 0 -83.262 -83.262
Egenkapital 01.01.2024 1.000 4.816.660 4.817.660
Arets resultat (arets totalindkomst) 0 450.696  450.696
Transaktioner med kapitalejere
Udloddet udbytte -20.000 -20.000
Heraf udbytte vedrerende egne aktier 480 480
Transaktioner med kapitalejere i alt 0 -19.520 -19.520
Egenkapital 31.12.2024 1.000 5.247.835 5.248.835

Udbetalt udbytte pr. aktie udger tkr. 2 (2023: tkr. 2).

Foreslaet udbytte for 2024 udger tkr. 20.000 svarende til tkr. 2 pr. aktie.
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Noter
1. Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Selskabets 4rsrapport aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards ("IFRS”) som

godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for regnskabsklasse C (stor), jf. IFRS-
bekendtgorelsen udstedt i henhold til 4rsregnskabsloven.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret fra foregiende ar.
Arsrapporten aflegges 1 1.000 DKI.

Da aktiviteten i Consolidated Holdings A/S omfatter investering af midler med henblik pa at opni afkast af den
investerede kapital opfylder selskabet definitionen pé en investeringsvirksomhed i henhold til bestemmelserne i IFRS
10 og IAS 27.

Dette medferer blandt andet, at alle investeringsaktiver, herunder datter- og associerede virksomheder skal males til
dagsvardi. Anvendelse af reglerne for investeringsvirksomheder medforer tillige, at der ikke skal foretages konsoli-

dering af datter- og moderselskabsregnskaber hvorfor der ikke udarbejdes koncernregnskab.

Implementering af nye og ®ndrede standarder samt fortolkningsbidrag
Aindrede standarder og fortolkningsbidrag med ikrafitraedelse 1. januar 2024 har ikke haft vasentlig berydning for
drsrapporten 2024,

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft
Pi tidspunktet for offentliggorelse af denne drsrapport foreligger der nye eller zndrede standarder og fortolknings-
bidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i selskabets 4rsregnskab. Det er ledelsens

vurdering, at disse ikke vil fa vasentlig indvirkning pa arsregnskabet for de kommende regnskabsir.

Omregning af fremmed valuta

Arsregnskabet aflegges i danske kroner (DKIK), der er den funktionelle valuta for selskabet.

Transaktioner i anden valuta end selskabets funktionelle valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens
kurs. Tilgodehavender, galdsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa ba-
lancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens

kurs og kursen pd henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.
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Skat
Arets skat, som bestir af Arets aktuelle skat og ®ndring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der kan
henfores til drets resultat, og i anden totalindkomst eller dirckte p4 egenkapitalen med den del, der kan henfores til

posteringer henholdsvis i anden totalindkomst og direkte p4 egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpliptelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af arets

skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.
Ved beregning af drets aktuelle skat anvendes de pa balancedagen gazeldende skattesatser og -regler

Udskudt skat miles ved at anvende de skattesatser, der er vedtaget p4 balancedagen, og som er galdende, nar den
udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. Endring i udskudt skat som folge af 2ndringer i skattesatser eller -
regler indregnes i resultatet, medmindre den udskudte skat kan henfores til poster, der tidligere er indregnet direkte
pa egenkapitalen eller i anden totalindkomst. I sidstnzevnte tilfrelde indregnes 2ndringen ligeledes direkte pa egenka-

pitalen henholdsvis i anden totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettigede skattemessige underskud, indregnes i ba-
lancen med den verdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pi hver
balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstrekkelig skattepligtig indkomst til, at det
udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Selskabet er administrationsselskab i en sambeskatning med visse portefeljeselskaber (datterselskaber). Den aktuelle
danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. (Fuld

fordeling med refusion vedrorende skattemassige underskud)
Totalindkomstopgerelsen

Bruttoresultat, finansielle investeringsaktiver

Dagsvardireguleringer omfatter arets dagsvardiregulering af finansielle investeringsaktiver.

Realiseret afkast, finansielle investeringsaktiver omfatter realiserede gevinster og tab ved salg af investeringsaktiver,
realiserede og urealiserede valutakursgevinster og tab, modtagne udbytter samt rente- og evrige finansielle indtegter
og udgifter fra selskabets investeringsaktiver. Realiserede gevinster og tab ved salg af investeringsaktiver opgeres

som forskellen mellem salgssumen og aktivets regnskabsmassige vardi pd salgstidspunktet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration og evrige generelle selskabsomkostninger

bortset fra omkostninger der vedrorer selskabets personale.
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lonninger og gager, pensioner samt omkostninger til social sikring,

Andre driftsindtegter og driftsomkostninger

Andre driftsindtgter og driftsomkostninger omfatter indtagter og omkostninger af sekundzr karakter i forhold til

selskabets hovedaktiviteter.

Andre finansielle indtaegter og omkostninger
Andre finansielle indtegter og omkostninger omfatter renteindtegter og renteomkostninger samt valutakurs gevinster

og tab vedrorende selskabets driftslikviditet samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen.

Materielle anlegsaktiver
Grunde og bygninger (domicilejendom), samt driftsmateriel og inventar, males til kostpris med fradrag af akkumu-

lerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pi grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen. Afskrivningsgrundlaget er kostptis med fradrag af forventet restverdi efter
afsluttet brugstid. Der foretages lineare afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugs-

tider og restvaerdier:

Brugstid
Bygninger 20-50 ar
Driftsmateriel og inventar 3-5ar

Der foretages lobende revurdering af estimerede restvaerdier. Sifremt de revurderede restveerdier afviger vasentligt
fra de tidligere fastsatte vardier, foretages regulering af restvaerdien med heraf folgende regulering af fremtidige

afskrivninger.

Materielle anlegsaktiver nedskrives til genindvindingsvardi, sifremt denne er lavere end den regnskabsmassige

veaerdi

Fortjeneste og tab ved athzndelse af materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag
af salgsomkostninger og den regnskabsmsssige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultat-

opgerelsen som andre driftsindtzegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsaktiver

Investeringsaktiver omfatter tilgodehavender hos- og kapitalandele i andre virksomheder, herunder datter- og asso-
cierede vitksomheder, samt andre vardipapirer. Investeringsaktiver indregnes og miles til dagsvardi. For bersnote-
rede investeringer svarer dagsverdien til bersvaerdien pa balancetidspunktet. For ovrige investeringsaktiver opgores
dagsveerdien ved hjzlp af almindeligt accepterede vardiansazttelsesmodeller og —teknikker jf omtalen i note 18 hvortil
der henvises. Renter af tilgodehavender og andre vardipapirer samt udbytteindtegter indregnes i resultatopgarelsen

som realiseret investeringsafkast. Reguleting af dagsvaerdier indregnes 1 drets resultat.
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Investeringsaktiver som er erhvervet med henblik pa salg indenfor et ar fra balancedagen (handelsbeholdning) eller
som, pi grundlag af indgiet aftale, forventes realiseret indenfor samme petiode, klassificeres som kortfristede inve-

steringsaktiver i selskabets balance. @vrige investeringsaktiver klassificeres som langfristede investetingsaktiver.

Andre tilgodehavender (kortfristede aktiver)
Andre tilgodehavender indregnet under kortfristede aktiver i balancen males til amortiseret kostpris eller en lavere
nettorealisationsverdi, hvilket her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imedegielse af tab.

Nedskrivninger til tab opgores pi grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrorer efrerfelgende

regnskabsar. Periodeafgransningsposter miles til amortiseret kostpris, der szdvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestiender.

Udbytte
Udbytte for regnskabsiret indregnes som en greldsforpligtelse pa beslutningstidspunktet.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets forventede
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere irs skattepligtige indkomster samt betalte acontoskatter.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser, herunder geeld vedrorende strategiske investeringer, indregnes til amortiseret kostpris,

der seedvanligvis svarer til nominel vardi.
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Pengestromsopgorelsen

Pengestremsopgorelsen prasenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme vedrorende drift, investe-

ringer og finansiering samt selskabets likvider ved drets begyndelse og slutning.

Pengestromme vedrorende driftsaktiviteter opgores som irets resultat for skat reguleret for ikke-kontante driftspo-

ster, afkast af investeringsaktiver, zndring i driftskapital, samt betalt selskabsskat.

Pengestromme vedrorende investeringsaktiviteter omfatter afkast af investeringsaktiver, betalinger i forbindelse med

keb, salg og udlan til vitksomheder samt kob og salg af langfristede materielle og finansielle aktiver.

Pengestromme vedrorende finansieringsaktiviteter omfatter mndringer i storrelse eller sammenszatning af selskabets
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed, samt optagelse af lin, afdrag pa rentebarende gzld og betaling af

udbytte.
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Nogletal

Neogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings ”Anbefalinger & negletal”.

Balancesum

Egenkapitalens forrentmng - Arets ‘r sultat el\.s}-\l rruru)rltejter 100
Gennemsnitlig egenkapital

Ligenkapital ekskl. minoriteter x 100

Soliditetsgrad =

Balancesum
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Noter

2. Vasentlige regnskabsmzssige skon, forudsztninger og usikkerheder

Ved anvendelse af selskabets regnskabspraksis, der er beskrevet i note 1, foretager ledelsen vurderinger og skon af
samt opstiller forudsetninger for den regnskabsmassige vaerdi af aktiver og forpligtelser, som ikke umiddelbart kan
udledes af andre kilder. Disse skon og forudsztninger er baseret pa historiske erfaringer og andre relevante faktorer.
De faktiske udfald kan afvige fra disse skon. De foretagne skon og de undetliggende forudsztninger tevurderes
lobende. Endringer til foretagne regnskabsmassige skon indregnes i den regnskabsperiode, hvori zndringen finder
sted, og i fremtidige regnskabsperioder, hvis 2ndringen bade pavirker den periode, hvori @ndringen finder sted, og

efterfolgende regnskabsperioder.

Vasentlige regnskabsmassige vurderinger forbundet med anvendelse af regnskabspraksis
I forbindelse med anvendelsen af den i note 1 beskrevne regnskabspraksis har ledelsen, ud over skonsmassige vur-
deringer, som er beskrevet efterfolgende, foretaget folgende regnskabsmassige vurderinger, med vasentlig indvirk-

ning pa indregnede belob:

Opgorelse af dagsvardi

Selskabet miler alle investeringsaktiver til dagsveerdi.

For bersnoterede investeringer fastszettes dagsvaerdien til barskurs pr. balancesagen (niveau 1 i IFRS dagsveardihie-
ratkiet). For evrige investeringer opgeres dagsvardier i vesentligt omfang baseret pa ikke-observerbare input (niveau
31IFRS dagsverdi-hierarkiet). De foretagne skon over ikke-observetbare input 1 forbindelse med opgorelse af dags-
vardier er beskrevet i Note 18 “Metoder og forudsatninger for opgerelse af dagsvaerdier” samt Note 23 “Finansielle

risici og finansielle instrumenter”.

Investeringsaktiverne indeholder urealiserede dagsvardireguleringer som kan variere over ejertiden for investerin-
gerne. Det faktiske afkast af investeringerne kan forst opgeres pi exit-tidspunktet og kan afvige fra de tidligere

indregnede dagsvaerdireguleringer. Afvigelserne kan vaere vasentlige.
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2024 2023
3. Dagsvaerdiregulering, finansielle investetingsaktiver
Dagsvardiregulering af strategiske investeringer 322.196 345.183
Andre dagsveerdireguleringer 857 9.550
323.054 354.734
4. Realiseret afkast af finansielle investeringsaktiver
Udbytteindtazgter 127.868 12.442
Renteindtegter, andre vaerdipapirer 12.411 5.148
Renteindtzxgter, strategiske mnvesteringer 13.811 18.130
Renteudgifter, strategiske investeringer -9.795 -11.959
144.295 23.761
5. Personaleomkostninger
Loenninger og gager 10.228 10.756
Pensionsbidrag 920 90
Andre sociale udgifter 40 36
@vrige personaleomkostninger 97 89
10.455 10.971
Heraf samlet vederlag til bestyrelse og direktion 9.944 10.034
Gennemsnitligt antal medarbejdere 5 5
I henhold til bestemmelserne i drsregnskabslovens §98b stk. 3
oplyses vederlag til bestyrelse og direktion i et samlet belab.
6. Andre finansielle indtaegter
Renter, likvide beholdninger 3.537 14.142
Renter, andre tilgodehavender 758 1.519
Valutakursgevinster 100 730
4.395 16.391
7. Andre finansielle omkostninger
Valutakurstab &74 7.903
Andre finansielle udgifter 1.856 929
2.730 8.832
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(ther.)
2024 2023
8. Skat af arets resultat
Aktuel skat 0 0
/Endring af udskudt skat 1.000 0
Regulering vedrorende tidligere ir 0 -635
1.000 -635
Skat af drets resultat kan fordeles saledes:
Beregnet skat ved en skattesats pa 22% 99.373 80.799
Tkke skattepligtige dagsvardireguleringer -70.883 -78.041
Ikke skattepligtige udbytteindtagter -27.102 -2.737
Andre reguleringer -387 -655
1.000 -635
Beregnet effektiv skatteprocent 0,2% -0,2%
9. Langfristede materielle aktiver Andre anlg, drifismateriel og
Grunde og bygninger iR
2024 2023 2024 2023
Kostpris 1.1 23.744 23.745 8.234 8.234
Tilgang 0 0 0 0
Kostpris 31.12 23.744 23.745 8.234 8.234
Af- og nedskrivninger 1.1 -553 -419 -392 -392
Afskrivninger -134 -134 0 0
Af- og nedskrivninger 31.12 -687 -553 -392 -392
tegnskabsmeessig veaerdi 31.12 23.057 23.192 7.842 7.842
Regnskabsmessig vaerdi 31.12.2023 23.191 23.326 7.842 7.842
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10. Langfristede finansielle investeringsaktiver

Kapital- Tilgode- Aundre
andele havender  verdipapirer
Strategicke Strategiske ag kapital- Andre til-

2024 investeringer  investeringer andele  godehavender
Kostpris 1.1 1.104.602 220.309 235.523 26.154
Tilgang 218.254 71.658 361.805 260
Afgang -29.289 0 -206.003 -1.640
Kostpris 31.12 1.293.568 291.967 391.325 24.774
Dagsvardireguleting 1.1 3.020.167 -35.000 8.135 0
Arets dagsvardiregulering via resultatopgorelsen 287.196 35.000 857 0
Arets afgang -8 0 -4.131 0
Dagsvardiregulering 31.12 3.307.355 0 4.862 0
Regnskabsmassig vaerdi 31.12 4.600.923 291.967 396.187 24.774
2023

Kostpris 1.1 901.261 256.998 38.906 57.148
Tilgang 203.611 0 197.748 4.017
Afgang -270 -36.689 -1.130 -35.011
Kostpris 31.12 1.104.602 220.309 235.523 26.154
Dagsvardiregulesing 1.1 2.689.984 -50.000 -1.415 0
Arets dagsvardiregulering via resultatopgorelsen 330.183 15.000 9.550 0
Negative vaerdier anvendst til nedskrivning af tilgodehavender 0 0 0 0
Arets afgang 0 0 0 0
Dagsvardiregulering 31,12 3.020.167 -35.000 8.135 0
Regnskabsmaessig veerdi 31.12 4.124.769 185.309 243.658 26.154
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(tkr.)
Kapitalandele, strategiske investeringer omfatter: Ejerandel Stemmerettigheder

2024 2023 2024 2023
Tilknyttede vitksomheder
Core:workers Holding A/S, Horsholm 100% 100% 100% 100%
Systemintegration ApS, Horsholm 100% 100% 100% 100%
Consolidated Mazozoli SIA, Letland 100% 100% 100% 100%
Klavu Mezs SIA, Letland 100% 100% 100% 100%
X-Yachts Marina A/S, Ballerup 100% 100% 100% 100%
CHV III A/S, Ballerup 100% 100% 100% 100%
De 5 Skove ApS, Ballerup 100% 100% 100% 100%
Consolidated Biosciences ApS, Hersholm 90% 90% 100% 100%
L1 Holding ApS, Hersholm 0% 0% 100% 100%
CEFPC ApS, @lstykke 0% 0% 100% 100%
Columbus A/S, Ballerup 62% 59% 62% 59%
¥-Yachts A/S, Haderslev 99% 96% 98% 96%
Northern Link PR AB, Sverige 58% 55% 58% 55%
TOOsonix ApS, Hersholm 53% 40% 53% 40%
Sailing Education Lab ApS, Hersholm 100% 0% 100% 0%
Associerede vitksomheder
[teo Consulting AS, Norge 33% 33% 33% 33%
Atrium Partners A/S, Gentofte 35% 35% 35% 35%
Calum Redovre K/S, Aalborg (inkl. komplementarselskab) 50% 50% 50% 50%
Calum Abyhej K/S, Aalbotg (inkl. komplementarselskab) 50% 50% 50% 50%
Calum Verlose K/S, Aalborg (inkl. komplementarselskab) 50% 50% 50% 50%
Calum Ballerup K/8, Aalborg (inkl. komplementarselskab) 50% 50% 50% 50%
Via 100% ejede datterselskaber har Consolidated Holdings
A/S folgende strategiske investeringer: 2024 2023
Atea ASA, Norge, ejerandel 28% 28%
MonTa Biosciences ApS, Kgs. Lyngby, ejerandel 61% 61%
Regnskabsmassige verdier
Regnskabsmessig verdi af tilknyttede virksomheder 4.481.455 3.965.180
Regnskabsmessig verdi af associerede virksomheder 119.467 159.589
Kapitalandele, strategiske investeringer i alt 4.600.923 4.124.769

Kapitalandelene miles til dagsveerdi. Oplysninger om opgotelse af dagsvaerdien fremgir af note 18.
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(tkr,)
2024 2023
11. Udskudt skat / skatteaktiv
Udskudt skat 01.01 -6.000 -6.000
Arets zndring indregnet i resultatopgerelsen 1.000 0
Arets 2ndring indregnet i egenkapitalen 0 0
Udskudt skat 31.12 -5.000 -6.000
Udskudt skat er indregnet saledes i balancen:
Udskudte skatteaktiver 5.000 6.000
Udskudte skatteforpligtelser 0 0
5.000 6.000
Udskudt skat hviler pa folgende poster:
Skattemzassige underskud (for nedskrivning) -5.325 -7.570
MNedskrivning 556 1.772
Indregnet veerdi af skattemzassige underskud -4.768 -5.798
Tilgodehavender -21 -21
Gald og henszttelser -33 -33
Ejendomme -151 -122
Driftsmateriel og inventar -27 -27
-5.000 -6.000

Visentligste indregnede skatteaktiver omfatter skattemeassige underskud til fremforsel. Den indregnede veerdi omfatter
nettovardien af skattemasige underskud efter modregning af udskudte skatteforpligtelser. Det forventes, at nettovaerdien kan
anvendes til modregning i fremtidige skattepligtige indkomster, i sivel selskabet selv som i sambeskatningen med ovrige danske
koncernselskaber, indenfor en periode pa 2 - 3 4r. Ved vurderingen af udnyttelsen af skatteaktivet er der lagt seerlig vagt pé, at
koncernen pi nuvzrende tidspunkt har tilfredsstillende ordrebeholdninger ligesom moderselskabet forventer at realisere positive
skattepligtige indkomster fra salg af ejendomme i associeret virksomhed. Tkke indregnede skattemassige underskud udger tkr.
24.203 (2023: tkr. 44.641). Skattemassige underskud kan fremfores uden tidsbegrensning.

2024 2023

12. Andre tilgodehavender
Tilgodehavende fra salg af investeringer 0 10.237
Andre tilgodehavender 49.052 39.552
49.052 49.789
[ndividuel nedskrivning af tilgodehavender 0 0
49.052 49.789

Andre tilgodehavender er indregnet siledes:
Tilgodehavender under langfristede aktiver 24.774 26.154
Tilgodehavender under kortfristede aktiver 24.278 23.635
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13. Aktiekapital Nominelt Nominelt
Aktiekapitalen bestir af 1.000 aktier 4 ke. 1.000. Aktierne er ikke
opdelt i klasser.
Alktiekapital 01.01 1.000 1.000
Tilgang 0 0
1.000 1.000
Egne aktier
Beholdning 01.01 (10 aktier af kr. 1.000) 24 10
Arets tilgang/afgang (14 aktier 4 kr. 1.000) 0 14
Beholdning 31.12. 24 24
Andel af samlet akdekapital 2.4% 2,4%
14. Anden geld
Skyldig A-skat og AM-bidrag, feriepenge mv. 687 1.199
Skyldig moms og afgifter 17 20
Andre gzldsforpligtelser 2.162 698
2.866 1.917
Anden gwld er indregnet saledes i balancen:
Langfristede geldsforpligtelser 150 150
Kortfristede geldsforpligtelser 2.716 1.767
2.866 1.917

Anden gald miles til amortiseret kostpris. Den regnskabsmassige vardi svarer til forpligtelsernes dagsvaerdi.
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15. Langfristede gldsforpligtelser (forfaldsanalyse)
Forfald Forfald Heraf

inden for efter Gald Jorfald
2024 1ar 1 ar falt efter 5 dr
Gald vedrorende strategiske investeringer indregnet i balancen 21.273 158.062 179.335 0
Forventede rentetilskrivninger 1.064 30.560 31.623 0
Forventede fremtidige betalinger 22.337 188.622 210.958 0
2023
Geld vedrorende strategiske investeringer indregnet i balancen 98.372 150.363 248.735 0
Forventede rentetilskrivninger 4,919 24.795 29.714 0
Forventede fremtidige betalinger 103.291 175.158 278.449 0

Galdsforpligtelserne er i DKK, er variabelt forrentet og vedrorer alene gald til tilknyttede virksomheder. Fremtidige zndringer i
rentesatser kan derfor medfere andrede fremtidige betalinger. Endvidere kan Consolidated Holdings A/S, i stort omfang,
tilpasse tilbagebetalingstidspunkter i forbindelse med styringen af koncernens likviditet. Det er derfor ikke fundet relevant at

foretage yderligere opdeling af forfaldstidspunkter.

Da forpligtelserne er variabelt forrentet anses den regnskabsmassige vardi at svare til dagsveerdien.

16. Kautions- og eventualforpligtelser
Moderselskabet har afgivet kautioner og stotteerkleringer
for tilknyttede virksomheders bank- og leverandergzld.

Pi balancedagen udgoer de samlede forpligtelser

2024

15.900

2023

23,767

[ forbindelse med deltagelse i ejendomsprojekter, har Consolidated
Holdings A/S givet finansieringstilsagn, maksimeret til k., 1.000
mio. (2023: kr. 1.250 mio.), til de fallesejede projektselskaber.
Finansieringen ydes 1 takt med igangsztningen af de enkelte etaper
af byggerierne og nedbringes ved optagelse af prioritetslin i
ferdigopforte ejendomme. Pr. 31.12.2024 var der ydet finansiering
med kr. 149,4 mio. (2023: kr. 170,2 mio.). 'Til sikkerhed for
finansieringstilsagnet har Consolidated Holdings A/S pant i
projektselskabermes kapitalandele med bogfort veerdi pi kr. 105,4
mio. (2023: kr. 117 mio.).

Selskabet er sambeskattet med de ovrige danske koncernselskaber
og hafter solidatisk for de skatter, som vedrerer sambeskatningen.
Selskabet er administrationsselskab i sambeskatningen.
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17. Sikkerhedsstillelser 2024 2023

Tilgodehavender, hvor der ikke vil blive gjort krav gxldende
udover hvad debitors likviditet tillader som going concern (for
dagsvardireguleringer).

Tilknyttede virksomheder 138.662 198.460

18. Metoder og forudsatninger for opgerelse af dagsvardier

Borsnoterede vardipapirer og kapitalandele, herunder kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder, vaerdiansattes til
noterede kurser pa balancedagen (Niveau 1).

Unoterede kapitalandele, herunder unoterede kapitalandele i tilknyttede- og associerede vitksomheder, vaerdianszttes pi
baggrund af anetkendte vaerdiansattelsesteknikker, baseret pa tilbagediskonteret vaerdi af forventet fremtidig indtjening
(Discounted Cash Flow) og observerede markedsmultipler for gennemforte virksomhedshandler. De anvendte markedsmultipler
et primart EBITDA i intervallet 4-6. Ved anvendelse af DCF-modellen er der i 2024 anvendt diskonteringsfaktorer i niveauet
10-13%. De anvendte modeller indeholder sivel observerbare markedsdata, som for eksempel rentekurver, og ikke-observerbare
data i form af forventninger til fremtidig indtjening og hertil knyttede justeringer for indtjeningsusikkerhed. Ikke observerbare
data har vaesentlig betydning for vardiberegningen, idet en hojere forventet vakst i omsztning eller indtjening i den relevante
vitksomhed vil medfere en hojere dagsvardi, og tilsvarende vil en mindre grad af indtjeningsusikkerhed samt en bedre strategisk
position medfere en hojere dagsvaerdi (Niveau 3). Sandsynlige endringer i de ikke observerbare data vil ikke medfore viesentlige
andringer i de beregnede dagsveerdier for unoterede kapitalandele.

Tilgodehavender hos strategiske investeringer vaerdianszttes til dagsvaerdi baseret pi aftalte linebetingelser sammenholdt med
udviklingen i offentligt tilgngelige markedsrentesatser for risikofrie udlin.

For regnskabsposter som males til amortiseret kostpris, oplyses der i de relevante noter om dagsveerdien for de pigzldende
aktiver og forpligtelser. Oplysninger om metode for opgerelse af dagsvardien og eventuelle vasentlige ikke observerbare input
fremgér af samme noter. For tilgodehavender, likvide beholdninger og leverandergzld anses dagsvardien for at vaere identisk
med de regnskabsmassige vardier.



Consolidated Holdings A/S 32

Noter
(thr.)

18. Metoder og forudsatninger for opgorelse af dagsvaerdier (fortsat)

Dagsveerdihierarki for finansielle instrumenter, der miles til dagsveerdi i balancen

Nedenstaende vises klassifikationen af finansielle instrumenter, der méles til dagsvaerdi, opdelt i henhold til
dagsvardihierarkiet:

Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1)

Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vaerdianszttelsesmetoder, hvor alle
vasentlige input er baseret pi observerbare markedsdata (niveau 2)

Vardianszttelsesmetoder, hvor eventuelle vasentlige input ikke er baseret pi observerbare markedsdata (niveau 3)

Nivean 1 Nivean 2 Nivean 3 TALT

2024

Kapitalandele, strategiske investeringer 3.916.627 0 684.296 4.600.923
Tilgodehavender, strategiske investeringer 0 0 323.891 323.891
Andre kapitalandele 396.187 0 0 396.187
Finansielle aktiver der miles til dagsvaerdi via resultatet 4.312.814 0 1.008.187 5.321.001
2023

Kapitalandele, strategiske investeringer 3.540.368 0 584.401 4.124.769
Tilgodehavender, strategiske investeringer 0 0 368.959 368.959
Andre kapitalandele 243.658 0 0 243.658
Finansielle aktiver der males til dagsvzerdi via resultatet 3.784.026 0 953.360  4.737.386

Der er ikke sket overfersler mellem de anforte niveauer.

Finansielle instrumenter, der méles til dagsvardi i balancen baseret pa vardianszttelsesmetoder, hvor

eventuelle vasentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 3):

2024 2023
Regnskabsmassig vardi 01.01 953.360 727.168
Ovetfort til niveau 1 0 0
Gevinst/tab i resultatopgerelsen -46.624 -18.236
Tilgang 1 regnskabsiret 247,989 229.698
Afgang i regnskabséret -146.539 14.730
Regnskabsmassig verdi 31.12 1.008.187 953.360
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2024 2023
19. Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
I andre eksterne omkostninger er indeholdt honorar
til generalforsamlingsvalgt revisor med:
Revision 179 172
Skattemassig radgivning 46 95
Andre ydelser 102 65

327 332

20. Aktioneerforhold

Folgende aktionzrer ejer mere end 5% af sclskabets aktickapital:
Direktor Ib Kunee, Vedbzk.

Jacob Rosenstand Kunee, Klampenborg

Lone Schatt Kunee, Vedbzk

21. Begivenheder efter balancedagen

Aktiekursen for selskabets storste investeringer har vist en positiv udvikling 1 forhold til kursen pr. 31. december 2024. P4
nuvarende tidspunkt (26. maj 2025) viser kursudviklingen fra investeringerne i Atea ASA og Columbus A/S siledes en stigning
pd henholdsvis 9% og 5%. Stigningen har, sammen med modtagne udbytter, medfort at selskabet har et positivt afkast af de

nevnte investetinger pa kr. 365,8 mio.

Bottset fra ovennavnte udvikling for selskabets storste investeringer er der ikke indtradt forhold, som forrykker vurdetingen af

drsrapporten.

22, Nartstiende parter

Nartstiende parter med bestemmende indflydelse pa Consolidated Holdings A/S:
Ib Kunee, Fredheimvej 9, 2950 Vedbzk, hovedaktionzr.

For liste over tilknyttede- og associerede virksomheder henvises til note 10.

Arets transaktioner med dattervirksomheder

Salg af tjenesteydelser til dattervitksomheder

Modtaget udbytte fra dattervirksomheder

Rente pa lan til dattervirksomheder

Rente pa lin fra dattervirksomheder

Arets eendring 1 tilgodehavender hos dattervitksomheder
Arets eendring i gaeld til dattervirksomheder

Tilgode hos dattervirksomheder (saldo 31.12)

Geld til dattervirksomheder (saldo 31.12)

Arets transaktioner med associerede vitksomheder
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder

Rente pi lan til associerede virksomheder

Arets endring i tilgodehavender hos associerede virksomheder
Tilgode hos associerede vitksomheder (saldo 31.12)

Arets transaktioner med ovrige nartstiende parter
Arets zndring i gald til hovedaktionzr
Geld til hovedaktionzr (saldo 31.12)

Vilkr for tilgodehavender og geeld hos datter- og associerede virksomheder er omtalt under
renterisici i note 23. Vederlag til ledelsen fremgir af note 5.

2024
107
109.516
7.409
-9.795
-21.314
69.401
173.948
-179.334

12.950
6.402
-23.754
149.943

34
142

2023
114
9.967
10.196
-11.959
17.308
-11.423
195.262
-248.735

1.050
7.934
103.350
173.697

-68
175
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23. Finansielle risici og finansielle instrumenter

Kategorier af finansielle instrumenter 2024 2023
Kapitalandele 1 tilknyttede- og associerede virksomheder 4.600.923 4.124.769
Tilgodehavender hos tilknyttede- og associerede virksomheder (Strategiske investeringer) *) 323.891 368.959
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 396.187 243.658
Finansielle aktiver der males til dagsvaerdi via resultatet 5.321.001  4.737.386
Andre tilgodehavender jf. note 12 49.052 49.789
Likvide beholdninger 24.056 243.791
Udlin og tilgodehavender der males til amortiseret kostpris 73.108 293.580
Anden geld jif. note 14 2.866 1.917
Geld hos tilknyttede virksomheder (strategiske investeringer ) *¥) 179.334 248.735
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 0 0
Finansielle forpligtelser der miles til amortiseret kostpris 182.200 250.652

Den indregnede vaerdi svarer til dagsvaerdien af forpligtelserne.

*) Tilgodehavender hos strategiske investeringer er indregnet siledes:

Langfristede finansielle investeringsaktiver 291.967 185.309

Kortfristede finansielle investeringsaktiver 31.924 183.650
323.891 368.959

*¥) Geeld vedrerende strategiske investeringer er indregnet siledes:

Langfristede galdsforpligtelser 158.062 150.363

Kortfristede gaeldsforpligtelser 21.273 98.372
179.334 248.735

Politik for styring af finansielle risici

Consolidated Holding A/S er som folge af sine investeringer, tilgodehavender og likvide beholdninger eksponeret for
markedstisici 1 form af @ndringer i valutakurser og renteniveau samt kreditrisici primert vedrorende koncerninterne udlan.
Consolidated Holding A/S har overskudslikviditet og meget begrenset fremmedfinansiering hvorfor likviditetsrisici ex
begrnset. Consolidated Holdings A/S koordinerer koncernens likviditetsstyring, herunder kapitalfrembringelse og placeting af
overskudslikviditet. [ koncernselskaber hvor de finansielle risici er betydende har de enkelte selskaber fastsat politikker for
identifikation og styring af de finansielle risici.

Valutarisici

Consolidated Holdings A/S er som folge af sine investetinger og valutabeholdninger eksponeret over for andringer i
valutakurser. I de enkelte koncernselskaber afdakkes valutarisici primzrt ved at tilpasse ind- og udbetalinger i samme valuta. T
Consolidated Holdings A/S afdaxkkes valutarisici via derivater sifremt dette vurderes for effektivt i den givne markedssituation.
Pi nuvaerende tidspunkt er der ikke foretaget afdakning af valutarisici i Consolidated Holdings A/S.
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23. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Valutatisici pa indregnede finansielle aktiver og forpligtelser

Consolidated Holdings A/S er kun i begraenset omfang eksponeret direkte over for valutarisici, men er indirekte eksponeret
gennem investeringerne i udenlandske datter- og associerede vitksomheder, primert investeringen i datterselskabet
Systemintegration ApS som har en betydende kapitalandel i den notske virksomhed ATEA ASA. Vasentligste valutarisiko kan
siledes henfores til indregnede aktiver i NOK. Consolidated Holdings A/S har ingen forpligtelser i fremmed valuta. Inklusive
eksponeringen via Systemintegration ApS vil en @ndring i valutakursen for NOK pa 5% pévirke resultat, egenkapital og
balancesum i Consolidated Holdings A/S med DKK 149 mio. (2023: 145 mio.). Nedenfor er vist valutaeksponeringen for de
indregnede aktiver i Consolidated Holdings A /S inklusive eksponeringen via Systemintegration ApS.

Indregnede finansielle aktiver i fremmed valuta (tDKK) 2024 2023
EUR 172.676 167.049
NOK 2.987.675 2.904.505
GBP 95 86
usD 4 1.164
Ovrige valutaer 1 7
Renterisici

Consolidated Holdings A/S har primast rentebarende finansielle aktiver og rentebzrende finansielle forpligtelser overfor datter-
og associetede virksomheder (strategiske investeringer). Selskabet er siledes eksponeret for renterisici. Det er selskabets politik
at afdakke renterisiko pa lan, nir det vurderes, at rentebetalingerne kan sikres pi et tilfredsstillende niveau i forhold til
omkostningerne forbundet hermed. Da selskabet ikke har betydende koncerneksterne rentebzerende forpligtelser har det ikke
veeret relevant at foretage afdekning af renterisici.

Udlan til tilknyttede- og associerede vitksomheder (strategiske investeringer) ydes dels som fastforrentede lin med relativ kort
lobetid (1 - 5 ar) samt anfordringslin med variabel rente. Rentetilpasningsperiode et 3 - 12 mdr. Koncerninterne
galdsforpligtelser er variabelt forrentet med rentebindingspetioder mellem 0 - 12 mineder. Ovetsigt over de regnskabsmeassige
vardier af de vasentligste forrentede aktiver og gaeldsforpligtelser er vist nedenfor:

Restlpbetider  Rentesatser p.a. 2024 2023
Tilgodehavender hos strategiske investeringer, fast forrentet 0-5ar 2,5% - 5,0% 269.779 276.317
Tilgodehavender hos strategiske investetinger, variabelt forrentet Anfordring Variabel 54.112 92.642
323.891 368.959

Ovrige variabelt forrentede aktiver og forpligtelser
Likvide beholdninger 24.056 243.791
Geld til tilknyttede virksomheder -179.334 -248.735

Udsving i renteniveauet pavirker selskabets variabelt forrentede aktiver og geldsforpligtelser. En 2ndring i renteniveauet med
1%-point p.a. i forhold til balancedagens renteniveau, ville have pavitket koncernens resultat og egenkapital med kr. -1 mio.
(2023: kr. 1 mio.).
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23. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likviditetstisici
Consolidated Holdings A/S har en betydelig likviditetsreserve og dezfor vurderes likviditetsrisikoen for begranset. Selskabet
koordinerer koncernens likviditetsstyring og placering af overskudslikviditet.

Vasentligste galdsforpligtelser omfatter gaeld til tilknyttede vitksomheder, som forfalder pa anfordring fra lingiver jf. note 15.
Selskabet har ingen afledte forpligtelser. Som folge af selskabets bestemmende indflydelse pi de tilknyttede virksomheder, kan
forfaldstidpunkterne tilpasses selskabets finansielle status. Der er siledes ingen kortsigtet likviditetsrisiko forbundet hermed.

Likviditetsreserve
Selskabets likviditetsreserve bestar af likvide beholdninger. Selskabet har ingen kreditfaciliteter.

Kreditrisici

Selskabets vasentligste kreditrisici kan er tilknyttet tilgodehavender hos tilknyttede- og associerede virksomheder samt likvide
beholdninger. Som folge af selskabets betydelige indflydelse pi de tilknyttede-og associerede vitksomheder anses kreditrisikoen
pi tilgodehavenderne for begranset. Selskabets likvide beholdninger omfatter indestiender pa bankkonti i velrenomerede
pengeinstitutter og der vurderes ikke at vaere sarlige kreditrisici knyttet hertil,

Selskabet har ingen betydende tilgodehavender hos koncerneksterne kunder og har derfor ikke koncentrationer af vasentlige
kreditrisici vedrorende salg til en enkelt kunde eller vedrorende salg til bestemte markeder. Der foretages direkte hensettelse til
tab af tilgodehavender, hvis vardien ud fra en individuel vurdering af de enkelte debitorers betalingsevne er forringet, f.eks. ved
betalingsstandsning eller konkurs,

Aktierisici

Strategiske investeringer indeholder kapitalandele i de barsnoterede selskaber ATEA ASA og Columbus A/S. Investeringerne,
som udger ca. 67% (2023: ca. 68%) af de samlede finansielle investeringsaktiver, verdiansattes til bors- og valutakursen pa
balancetidspunktet. Borskurserne pavirkes af endringer i eksterne forhold. T 2019 blev borskurserne pavirket negativt af
udbruddet af Coronavirus og i 2022 af Ruslands invasion af Ukraine. T fotiret 2025 blev verdenshandlen truet af betydelige
stigninger i toldsatser i USA og Kina m.fL. hvilket tillige har pavitket borskurserne. Udviklingen i berskurser og dermed
vardianszttelsen af de borsnoterede investeringer pivirkes sledes af eksterne begivenheder som ligger udenfor selskabernes
kontrol.

Kapitalforvaltning

Ledelsen i Consolidated Holdings A/S overviger lobende om selskabets kapitalstruktur er 1 overensstemmelse med sivel
selskabets som aktionzrernes interesser. Den overordnede malsetning er at sikre en kapitalstruktur som understotter en
langsigtet finansiel vackst og pi samme tid maksimerer veerdiskabelsen for selskabets aktionarer. Selskabets kapitalstruktur bestar
1alt overvejende grad af egenkapital, herunder aktiekapital og frie reserver.

Misligholdelse af laneaftaler
Selskabet har ikke i regnskabsaret eller sammenligningsiret forsemt eller misligholdt lineaftaler.
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2024 2023
24. ABndring i tilgodehavender og gald (pengestromsopgorelse)
Andring i andre tilgodehavender, langfristede aktiver 1.380 30.994
/ndring i andre tilgodehavender, kortfristede aktiver -643 -5.844
Aindring i anden gald, kortfristede forpligtelser 949 257

1.686 25.407



