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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2023 - 30. juni 2024
for Bruhn Invest ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2023/24.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Vedbak, den 26. november 2024

Direktion

Lars Bruhn
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Bruhn Invest ApS
Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2023 -
30. juni 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Bruhn Invest ApS for regnskabsaret 1. juli 2023 - 30. juni 2024, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfzerd (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 opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion. Hgj
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 geldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd 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 gkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udfares 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 revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

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

-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet 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 fortsatte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéategning gore
opmerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 26. november 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Jens Olsson
statsautoriseret revisor
mnel9908
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revisor

Advokat

Pengeinstitut
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Bruhn Invest ApS
Smidstruplund 11
2950 Vedbak

CVR-nr: 13 19 59 43

Regnskabsperiode: 1. juli 2023 - 30. juni 2024
Hjemstedskommune: Horsholm

Lars Bruhn

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup

Mazanti-Andersen Korsg Jensen
Amaliegade 10
1256 Kgbenhavn K

Danske Bank
Holmens Kanal 2
1090 Kebenhavn K



Resultatopgerelse 1. juli 2023 - 30. juni 2024

Andre eksterne omkostninger
Bruttotab

Personaleomkostninger
Resultat for af- og nedskrivninger

Resultat for finansielle poster
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

pwe

Note 2023/24 2022/23
DKK DKK
-128.101 -104.842
-128.101 -104.842
2 -470.267 -461.926
-598.368 -566.768
-598.368 -566.768
3 3.335.296 437.093
4 -3.425.715 -1.641.531
-688.787 -1.771.206
5 -70.000 0
-758.787 -1.771.206
2023/24 2022/23
DKK DKK
-758.787 -1.771.206
-758.787 -1.771.206
5



Balance 30. juni 2024

Aktiver

Andre vardipapirer og kapitalandele
Finansielle anlegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudt skatteaktiv
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Verdipapirer
Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2023/24 2022/23
DKK DKK

6 7.137.901  10.551.354
7.137.901  10.551.354
7.137.901  10.551.354
28.547.978  23.483.127
930.000 1.000.000
10.078 0
29.488.056  24.483.127
7 18.865.828  21.294.468
789.076 81.289
49.142.960  45.858.884
56.280.861  56.410.238
6




Balance 30. juni 2024

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat
Egenkapital

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Kortfristede geldsforpligtelser
Geldsforpligtelser

Passiver

Vaesentligste aktiviteter

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2023/24 2022/23
DKK DKK

8 20.582.806  20.582.806

34.944.437  35.703.224

55.527.243  56.286.030

56.625 73.430

653.113 1.000

43.880 49.778

753.618 124.208

753.618 124.208

56.280.861  56.410.238
1
9
10

7




Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. juli
Arets resultat
Egenkapital 30. juni

pwe

Selskabs- Overfort
kapital resultat Talt
DKK DKK DKK
20.582.806 35.703.224 56.286.030
0 -758.787 -758.787
20.582.806 34.944.437 55.527.243




Noter til arsregnskabet

Vasentligste aktiviteter

Selskabets formal er direkte og indirekte at investere i internetbaserede virksomheder, at yde
managementbistand samt efter direktionens skgn at drive anden i forbindelse dermed staende

virksomhed.

Personaleomkostninger

Lenninger
Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Finansielle indtaegter

Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtagter

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

pwe

2023/24 2022/23
DKK DKK
461.986 458.150
6.252 3.776
2.029 0
470.267 461.926
2 2
2023/24 2022/23
DKK DKK
2.387.440 437.048
947.856 45
3.335.296 437.093
2023/24 2022/23
DKK DKK
12.113 0
3.413.602 1.641.531
3.425.715 1.641.531
9



Noter til arsregnskabet

2023/24 2022/23
DKK DKK
5. Skat af arets resultat
Arets udskudte skat 70.000 0
70.000 0
6. Ovrige finansielle anlegsaktiver
Andre veerdi-
papirer og
kapitalandele
DKK
Kostpris 1. juli 25.306.746
Kostpris 30. juni 25.306.746
Opskrivninger 1. juli 4.507.906
Opskrivninger 30. juni 4.507.906
Nedskrivninger 1. juli 19.263.298
Arets nedskrivninger 3.413.453
Nedskrivninger 30. juni 22.676.751
Regnskabsmaessig verdi 30. juni 7.137.901

Kapitalandele indregnes til seneste kvartalsrapport pr. 30. juni 2024, der er opgjort efter
retningslinjerne i "IPEV Valuation Guidelines". Der henvises til Arsrapport 2023 for IVS A/S.
Markedsvaerdi udger TDKK 7.138 og urealiseret kursregulering fort over resultatopgerelsen udgor
TDKK -3.413.

2023/24 2022/23
DKK DKK

7. Veardipapirer

Andel af puljeregnskab i Bruhn Holding ApS 18.865.828 21.294.468
18.865.828 21.294.468

Andel af puljeregnskab bestar af noterede vaerdipapirer og unoterede andele i Core Bolig IX.
Vardiansattelsen af Core Bolig er baseret pa Net Asset Value (Fair Value), der beregnes pa baggrund af
den regnskabsmassige egenkapital med reguleringen af dels prioritetsgzld til kursvaerdi og dels
hensattelse af performance fee pa 5% af urealiserede ejendomsavancer til forvalteren. Andel af resultat
i puljeregnskabet udger TDKK +925 for 2023/24 og er fort over resultatopgerelsen. Der henvises til
galdende regnskabspraksis.

pwc 10



Noter til arsregnskabet

8. Selskabskapital

Der har ikke veeret &endringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

9. Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Andre eventualforpligtelser

Koncernens selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det
samlede belegb for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Christian Bruhn ApS, der er
administrationsselskab i forhold til sambeskatningen. Koncernens selskaber heefter endvidere
solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat.

pwe
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Noter til arsregnskabet

10. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bruhn Invest ApS for 2023/24 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Arsregnskabet for 2023/24 er aflagt i DKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til drsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og méling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der maéles til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af eendrede regnskabsmeessige skon af

belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfaolgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og

tilleg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belab.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

Resultatopgorelse

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder administrationsomkostninger som f.eks. revisor, gebyrer, mader
etc.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabsaret.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat, som bestér af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til

egenkapitaltransaktioner.

/ZEndring i udskudt skat som felge af &ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

-
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Noter til arsregnskabet

Selskabet er sambeskattet med Bruhn Holding ApS. Skatteeffekten af sambeskatningen med
dattervirksomhederne fordeles pé sével overskuds- som underskudsgivende virksomheder i forhold til disses
skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemassige underskud).

Balance

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegéelse af tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger vedrgrende
husleje, forsikringspramier, abonnementer og renter.

Verdipapirer

Veardipapirer, indregnet under omsztningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og aktier, der méles til
dagsvardien pa balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Derudover indgar unoterede andele i Core Bolig IX. Vaerdiansattelsen af Core Bolig er baseret pa Net Asset
Value (Fair Value), der beregnes pa baggrund af den regnskabsmeessige egenkapital med reguleringen af dels
prioritetsgaeld til kursveerdi og dels hensettelse af performance fee pa 5 % af urealiserede ejendomsavancer
til forvalteren. Andre kapitalandel handles pé et ikke aktivt marked og maéles til dagsvaerdien pa
balancedagen. Dagsvaerdien bestemmes pa baggrund af de senest offentliggjorte oplysninger.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter andre kapitalandele med
ejerandel under 20 %.

Kapitalandele indregnes til seneste kvartalsrapport pr. 30. juni 2024, der betegnes som dagsveerdi.
Dagsveerdien af investeringsfonde bestemmes pa baggrund af den indre veerdi i fondene i henhold til
arsrapporten eller den seneste rapportering. Arsrapporten for fondene er udarbejdet i overensstemmelse med
indregnings- og malingskriterierne i IPEV-vaerdiansettelsesretningslinjerne. Blandt de teknikker, der er
benyttet af investeringsfondene kan bl.a. naevnes multipelberegninger, DCF-beregninger og andre opggrelser,
f.eks. baseret pa konkrete salg i markedet og kapitalforhgjelser i de pagaldende selskaber.

Vardireguleringer fores over resultatopgerelsen.
Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, méles til
den veardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge af
endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nir den udskudte skat vedrgrer
poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Finansielle geldsforpligtelser

Geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vasentlighed svarer til nominel vardi.

-
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