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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2024 - 30. september
2025 for Tristate Invest I ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2025 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. oktober 2024 - 30. september 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn @, den 26. marts 2026

Direktion

Morten Felsvang
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til anpartshaverne i Tristate Invest I ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Tristate Invest I ApS for regnskabséret 1. oktober 2024 - 30. september
2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. september 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
oktober 2024 - 30. september 2025 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 nermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthangige af sel-
skabet 1 overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig 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 pd de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse ri-
sici 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 hejere
end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadan-
ne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Allered, den 26. marts 2026

Piaster Revisorerne

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 25 16 00 37

Steen Dahl Andersen

statsautoriseret revisor
mne29455
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Selskabsoplysninger
Selskabet Tristate Invest I ApS
Per Henrik Lings Allé 4, 7.
2100 Kebenhavn &
CVR-nr.: 1926 5595
Stiftet: 1. april 1996
Hjemsted: Kebenhavn
Regnskabsar: 1. oktober - 30. september
Direktion Morten Felsvang
Revision Piaster Revisorerne, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Engholm Parkvej 8
3450 Allered
Modervirksomhed Tristate Holding ApS, Kabenhavn
Dattervirksomhed Keepit Holding ApS, Kabenhavn
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere &r bestéet af at vaere holdingselskab.

Usikkerhed ved indregning eller méling

Selskabet har historisk opgjort sin investering i tilknyttede virksomheder til dagsverdi, hvor dagsverdien
primart har veret baseret pd konstaterede handler med aktierne i de underliggende selskaber. De
underliggende virksomheder har realiseret en god performance, men vardiansattelsen er baseret péa et
sken.

Opgorelsen af dagsvardien er sdledes behaftet med vasentlig usikkerhed ved indregning og méling, der
knytter sig til veerdiansattelse af en vaekstorienteret, unoteret SaaS virksomhed indenfor IT sikkerhed.

Veasentlige zendringer i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold
Der har ikke veret vaesentlige aendringer i aktiviteter og ekonomiske forhold.

Arets resultat er som forventet.
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Resultatopgerelse 1. oktober - 30. september

Note 2024/25 2023/24
Bruttotab -71.757 -1.127.211
Nedskrivninger af omsatningsaktiver, som overstiger normale
nedskrivninger. -51.850 -3.750
Driftsresultat -123.607 -1.130.961
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 42.766.100 7.659.600
Resultat for skat 42.642.493 6.528.639

3 Skat af arets resultat 2.417 0
Arets resultat 42.644.910 6.528.639

Forslag til resultatdisponering:

Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 42.000.000 6.383.018
Overfores til overfort resultat 644.910 145.621
Disponeret i alt 42.644.910 6.528.639
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Balance 30. september
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Aktiver
Note 2025 2024
Anlaegsaktiver
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 884.000.000 704.000.000
Finansielle anlaegsaktiver i alt 884.000.000 704.000.000
Anlzegsaktiver i alt 884.000.000 704.000.000
Omsatningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 17.224 39.807
Tilgodehavender i alt 17.224 39.807
Likvide beholdninger 1.576.869 1.366.876
Omsztningsaktiver i alt 1.594.093 1.406.683
Aktiver i alt 885.594.093 705.406.683
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Balance 30. september
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Passiver
Note 2025 2024

Egenkapital
Virksomhedskapital 266.000 266.000
Reserve for opskrivninger 883.909.042 703.909.042
Overfort resultat 1.419.051 774.141
Egenkapital i alt 885.594.093 704.949.183
Gezeldsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 0 457.500
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 0 457.500
Geldsforpligtelser i alt 0 457.500
Passiver i alt 885.594.093 705.406.683

1 Usikkerhed ved indregning eller méiling

2 Medarbejderforhold

5 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
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Egenkapitalopgerelse

Virksomheds- Reserve for op- Overfort resul-

kapital skrivninger tat I alt
Egenkapital 1. oktober 2023 266.000  616.909.042 628.520  617.803.562
Arets overforte overskud eller underskud 0 0 145.621 145.621
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 0 0 6.383.018 6.383.018
Udloddet ekstraordinzert udbytte vedtaget i
regnskabsaret 0 0 -6.383.018 -6.383.018
Arets opskrivning 0 87.000.000 0 87.000.000
Egenkapital 1. oktober 2024 266.000  703.909.042 774.141  704.949.183
Arets overforte overskud eller underskud 0 0 644.910 644.910
Ekstraordinert udbytte vedtaget i regnskabséret 0 0 42.000.000 42.000.000
Udloddet ekstraordinzrt udbytte vedtaget i
regnskabsaret 0 0  -42.000.000  -42.000.000
Arets opskrivning 0  180.000.000 0  180.000.000
266.000  883.909.042 1.419.051  885.594.093
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Noter

Usikkerhed ved indregning eller méling

Selskabet har historisk opgjort sin investering i tilknyttede virksomheder til dagsveerdi, hvor
dagsverdien primart har vaeret baseret pd konstaterede handler med aktierne i de underliggende
selskaber. De underliggende virksomheder har realiseret en god performance, men
vardiansettelsen er baseret pa et skon.

Opgoerelsen af dagsverdien er siledes behaftet med vesentlig usikkerhed ved indregning og
maéling, der knytter sig til vaerdiansettelse af en vakstorienteret, unoteret SaaS virksomhed

indenfor IT sikkerhed.

2024/25 2023/24

2.  Medarbejderforhold
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 0 0

3.  Skat af arets resultat
Regulering af tidligere ars skat -2.417 0
-2.417 0

4. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. oktober 2024 90.958 90.958
Kostpris 30. september 2025 90.958 90.958
Opskrivninger 1. oktober 2024 703.909.042 616.909.042
Arets regulering iht. drsregnskabslovens § 41 180.000.000 87.000.000
Opskrivninger 30. september 2025 883.909.042 703.909.042
Regnskabsmzessig veerdi 30. september 2025 884.000.000 704.000.000
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Noter

5. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med Tristate Holding ApS, CVR-nr. 25815629, som administrationsselskab og
hafter forholdsmaessigt for skattekrav i sambeskatningen.

Selskabet haefter forholdsmaessigt for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sam-
beskattede selskaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Tristate Invest I ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-
virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og aflagges i danske kroner.

I henhold til arsregnskabslovens § 112, stk.1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Arsregnskabet
for Tristate Invest I ApS og tilknyttede virksomheder indgér i koncernregnskabet for Tristate Holding
ApS, Kebenhavn, CVR nr. 25815629.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regn-
skabsmessige skon af belab, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

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

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden érsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttotab indeholder eksterne omkostninger.
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Indtzaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder indeholder modtaget udbytter fra kapitalandele.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

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

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

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til dagsveerdi iht. &rsregnskabslovens § 41
og en eventuel opskrivning foretages direkte pa egenkapitalen som reserve for opskrivninger.

Dagsvaerdien er baseret pa faktiske handelstransaktioner af tilsvarende kapitalandele mellem uathaengige
parter. I tilfelde hvor der ikke er faktiske handelstransaktioner af tilsvarende kapitalandele mellem
uafhaengige parter foretages en opgerelse af dagsvaerdi pa baggrund af almindeligt anerkendte principper
for vaerdiansattelse.

Nedskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder foretages direkte pa egenkapitalen for den del
der udger en tilbageforsel af tidligere ars opskrivning. Den resterende del af nedskrivningen indregnes i
resultatopgerelsen.

Modtaget udbytte fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i resultatopgerelsen pa
tidspunktet for vedtagelse af udbyttet.

Nedskrivning pa anleegsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af kapitalandele i tilknyttede virksomheder vurderes arligt for indikationer
pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, safremt denne er lavere
end den regnskabsmeessige verdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Genindvindingsvardien er den hgjeste vaerdi af kapitalverdi og salgsvardi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestromme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere bestér.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital

Reserve for opskrivninger

Under reserve for opskrivninger indregnes opskrivninger pé kapitalandele i tilknyttede virksomheder.Re-
serven opleses helt eller delvis ved salg af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og formindskes ved
nedskrivning heraf.

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 &rs skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

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

Geeldsforpligtelser
Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geld til leverandarer, tilknyttede virksomheder samt anden geld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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