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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022 for STONEGATE INVEST A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme

for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 4. juli 2023

Direktion:

Morten Hvidtfeldt

Bestyrelse:

Torben Gulnar Jensen Frank Gulnar Jensen Lis Jensen
Formand

Morten Hvidtfeldt
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i STONEGATE INVEST A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for STONEGATE INVEST A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2022, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestremsopgerelse, noter og
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde arsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
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 geaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

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

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis saddanne
oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laangere kan fortsaette driften.

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Kebenhavn, den 4. juli 2023

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Kim Mucke
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne10944
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HOVED- OG NOGLETAL

2022
tkr.

Resultatopgerelse
Bruttoresultat.........cccovviiiiiiiiiiiiiiinn. -243
Resultat af primaer drift......................... -2.992
Finansielle poster, netto......................... -158.429
Arets resultat..........cccooovvvvvieeeeiiieee. 203.767
Balance
Balancesum...........cooovviiiiiiiiiiiiiiii, 506.630
Egenkapital...........cceeeiiiiiii i, 456.624
Pengestramme
Investeringer i materielle anlaegsaktiver. 0
Nogletal
Soliditetsgrad.........c.coovveiiiiiiiiiiiie, 90,1
Egenkapitalforrentning.............ccccceeee..... 57,4

2021
tkr.

-879
-2.004
15.376
85.345

325.957
253.329

77,7
40,9

2020
tkr.

-940
-940
-118
8.473

305.798
164.141

53,7
5,3

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

Egenkapital x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

2019
tkr.

-144

-144
3.122
2.970

305.665
155.668

50,9
1,9

2018
tkr.

-94
-94
3.341
4.337

226.959
152.698

67,3
5,7
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabet investerer i vaerdipapirer og andre investeringsgoder.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der er ikke konstateret usikkerhed ved indregning eller maling af betydning for vurdering af
arsregnskabet.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Resultatopgarelsen for perioden 1. januar - 31. december 2022 udviser et resultat pa 203.995 tkr.
Balancen udviser en egenkapital pa 456.853 tkr.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Da selskabets hovedaktivitet er investering i vaerdipapirer og kapitalandele blev der ikke ikke i 2021
arsrapporten udmeldt egentlig forventning til arets resultat.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.

Videnressourcer
Som investeringsselskab er dette punkt ikke relevant.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Som investeringsselskab er dette punkt ikke relevant.

Forventninger til fremtiden

Selskabets vaesentligste indtjeningskilde er afkast fra investeringer i bgrsnoterede vaerdipapirer og
indtaegter af kapitalandele. Selskabets indtjening er saledes afhaengig af kursudviklingen i
vaerdipapirerne og afkast fra kapitalandele, som er uden for selskabets kontrol, og det er pa dette
grundlag ikke muligt for selskabet at afgive en meningsfyldt og palidelig udmelding om den forventede
indtjening i 2023.

Selskabets filialer i udlandet
Dette punkt er ikke relevant.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2022 2021
kr. kr.
BRUTTOTAB. ...ttt i eeiieeeeereeeenneeeaneeaanaennns -242.507 -879.181
Personaleomkostninger......ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeiieeeenn, 1 -2.749.243 -1.125.000
DRIFTSRESULTAT ...ttt e eeeteeeeeeenneeenneeaanaannns -2.991.750 -2.004.181
Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virk-
o011 31T e (<] PPN 2 365.381.742 73.162.844
Andre finansielle indtaegter......ccoviiiiiiiiiiiii i 3 15.583.068 24.320.601
Andre finansielle omkostninger.......cccevviiiiiiiiiiiiiiiinninnnnes 4 -174.011.953 -8.944.814
RESULTAT FOR SKAT.....oiintiiiiiiiiiieiiiieeiteeenenenneeanenes 203.961.107 86.534.450
Skat af arets resultat.......o.eueeeninieneieiiiieieeeeeeeeenens 5 -194.345 -1.189.672

ARETS RESULTAT ..ceuiiiiiiiiiieeii ettt eee e 6 203.766.762 85.344.778
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BALANCE 31.

AKTIVER

Kapitalandele
Kapitalandele

DECEMBER

i dattervirksomheder........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.
i associerede virksomheder........c.cccevvvviiiinn.

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder....................

Andre tilgodehavender........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei i
Finansielle anlaegsaktiver..........c.cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenns

ANLZEGSAKTIVER ..o

Andre tilgodehavender.......ccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavender..........cooiiiiiiiiiiiiii it eiees

Andre vaerdipapirer og kapitalandele...........cccooviiiiiiiiin.,

Veerdipapirer

Likvide beholdninger..........cccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciieeens

OMSAETNINGSAKTIVER. ....ccoiiiiiiiiiiiiiiiii

AKTIVER......

2022
kr.

65.588.777
139.521.660
32.766.754
58.931.800
15.026.959
311.835.950
311.835.950

3.373.321
3.373.321

106.139.604
106.139.604

85.280.747

194.793.672

506.629.622

10

2021
kr.

22.020.094
59.601.751
47.512.841
13.612.500
15.026.959
157.774.145
157.774.145

189.806
189.806

114.227.524
114.227.524

53.765.579

168.182.909

325.957.054
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital.........

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode.........

Overfort resultat......

EGENKAPITAL..........

Geald til associerede virksomheder.........ooviiiiiiiiiiiiiiiiiiann.
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse.......ccovvvvviiiiiinnnnnn..

Selskabsskat............

Skyldigt sambeskatningsbidrag........ccovvvieiiiiiiiiieirennnnnennn.

Anden gaeld.............

Kortfristede geeldsforpligtelser...........ccoovviiiiiiiiiiininnnn.

GALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER...............

Eventualposter mv.

Neaertstaende parter

Note 2022

kr.

9 10.000.000
172.318.873
274.305.163
456.624.036
0

48.770.932

0

0

1.234.654
50.005.586
50.005.586

506.629.622

10

11

11

2021
kr.

10.000.000
146.532.162
96.796.647

253.328.809

13.686.430
57.733.522
394.053
405.511
408.729
72.628.245

72.628.245

325.957.054
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
Selskabs- indre vaerdis Overfort
kapital metode resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2022........cccvvviiinveiininnnnnnnn. 10.000.000 79.534.227163.794.582 253.328.809
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6............... 98.806.302 104.960.460 203.766.762
Andre lovpligtige bindinger
Valutakursreguleringer.......ooveiiiiiiiiiiiiiiiineeennnns -471.535 -471.535
Overfarsler
AfGaNG/OPNGI...ce it iiiiiiieeeireeeaanns -5.550.121  5.550.121 0

Egenkapital 31. december 2022......................... 10.000.000 172.318.873 274.305.163 456.624.036
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

AretS TESULLAL .« e ettt et e

Tilbagefarsel af realisationsavanCer........cooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineennn.
Urealiserede kursavancer tilbagefart.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennennnns
Resultat af associerede virksomheder.........ccoooiviiiiiiiiiiiiininennnn...
Resultat af dattervirksomheder.........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieae,
Gevinst ved salg af associerede virksomheder.........cccovvviiiiiiiiiinnnnnn..
Regulering af andre finansielle indtaegter......cccviiviiiiiiiiiiiiiiiiiinn,
Regulering af andre finansielle omkostninger.......cccoovvviiiiiiiiiniiin,
Skat af arets resultat tilbagef@rt.......cvveveiiiiiriieiiieie e eenens
Betalt/modtaget skat.......cviiiiiiiiiiiiiiiii i e
Betalt udenlandsk sKat........cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i
Z&ndring i tilgodehavender (ekskl. skat)......cccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn..
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit)...

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....cccviiiiiiiiiininieiiieieennennes
Kgb af finansielle anlaegsaktiver......oovvieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiireiiiieeeennnas
Salg af finansielle anlaagsaktiver.....c.cvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeeae,
Afdrag pa langfristede udlan og vaerdipapirer.......ocooeevveereeneenenennnnn.
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter....................

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET........cccoviviiiiiiininen,

Provenu ved langfristet laNeoptagelse.......ovveiriieiniiiiriiieiniieenenennen.
Afdrag pa lan inKL. KUISEaDb.....o.vuieeiniiiitiiiee i e eneneenenes

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET........ccooevuiiniiniinennnn.
ZENDRING | LIKVIDER. ..ottt
[ e L= g B - 1 [T - | PP
LIKVIDER 31. DECEMBER ........ciuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeee e
Likvider 31. december specificeres saledes:

Likvide beholdninger.......cvviiiiiiiiiiiiiiii i ieeeiieereenneeeerannnas

LIKVIDER. ...ttt

2022
kr.

203.766.762

0

6.728.083
-100.639.375
-43.568.683
-221.173.684
-3.804.650
161.064.538
194.345
-393.092
-195.306

0

424.414

2.403.352
-82.304.163
232.237.010
14.746.087
48.328.440
213.007.374

0
-183.895.558

-183.895.558

31.515.168

53.765.579

85.280.747

85.280.747

85.280.747

13

2021
kr.

85.344.778

10.780
-736.406
-52.106.977
-21.055.867
0

0

1.067.705
1.189.672
946.946

0

727.920
629.240

16.017.791
-32.660.130
80.000
97.216.708
12.459.035
77.095.613

13.686.430
-84.806.400

-71.119.970

21.993.434

31.772.145

53.765.579

53.765.579

53.765.579
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NOTER

2022
kr.

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit: 1
LN 08 GAGEN et uetterieieteereenrnneeeeenrnneessesnnnneessennnneenees 2.749.243
2.749.243

2021

kr.

1

1.125.000

1.125.000

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i

arsregnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksom-
heder

Resultatandele dattervirksomheder.........cccooviiiiiiiiiinnan... 43.568.683
Resultatandele associerede virksomheder................c..o.c.e. 100.639.375
Gevinst ved salg associerede virksomheder...........ccccooueeee... 221.173.684
365.381.742
Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder...................... 898.546
Finansielle indtaegter i @vrigt.....cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenne. 14.684.522
15.583.068
Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger i @vrigt.......covvvviiiiiiiiiiiiiiinnnnnne. 174.011.953
174.011.953
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst.................... 0
Regulering skat vedrarende tidligere ar.........cooveveveenennnens -961
Udenlandske udbytteskatter........ccoeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnenne. 195.306
194.345
Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre
VaEIdiS MELOAE. . it i i e enaas 98.806.302
Overfart resultat.....coeieeiiiiiiiiiiiiii e 104.960.460

203.766.762

21.055.867
52.106.977
0

73.162.844

875.152
23.445.449

24.320.601

8.944.814

8.944.814

1.190.618
-946
0

1.189.672

66.997.935
18.346.843

85.344.778

14

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Vaerdireguleringer 1. januar 2022.................
Valutakursregulering........cooeeeeiiiiiiniinninnnns
Udloddet resultat .......cccoeeviiiiiiiiiiiinnnae.
Arets resultat .....o.vveveieiiiinininiiiiieenenes
Tilbagefersel af vaerdiregulering pa

afhaendede aktiver.......ccoviiiiiiiiiiiiiiinnnn...
Verdireguleringer 31. december 2022.........

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022..

Kapitalandele i dattervirksomheder

Navn og hjemsted

Kapitalandele i

Kapitalandele i Tilgodehavender

Skibsinvest | ApS, K@benhavn.........cccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii it ieeeiieeeeaas

Kapitalandele i associerede virksomheder

Navn og hjemsted

Como Invest ApS, Kabenhavn................ooeeeeee.
Clipper Bulk Shipping Ltd, Bahamas.................
Clipper Bulk Invest Il K/S, Kgbenhavn..............

dattervirk- associerede  hos tilknyttede
somheder virksomheder virksomheder
40.000 2.047.618 32.766.754
0 36.984.863 0
0 -6.148.183 0
40.000 32.884.298 32.766.754
21.980.094 57.554.133 0
0 -471.535 0
0  -45.534.490 0
43.568.683  100.639.375 0

0 -5.550.121
65.548.777 106.637.362 0
65.588.777 139.521.660 32.766.754

Tilgodehavende
hos associerede Andre
virksomheder tilgodehavender
................. 13.612.500 15.026.959
................. 45.319.300 0
................. 58.931.800 15.026.959
................. 58.931.800 15.026.959
Ejerandel
100 %
Ejerandel
..................................... 45 %
..................................... 15,25 %
..................................... 30%
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NOTER

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med falgende belab:

Baersnoterede
vaerdipapirer

Dagsvaerdi 31. december 2022.....coeeieiiiiiiiiietieiiiieteeeeaneeeerennnaeessennnns 106.139.603
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen..........veveninirieiiinininiieininennees -6.728.083
2022 2021
kr. kr.
Selskabskapital
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
Aktier, 10.000 stk. a nom. 1.000 Kr.......eocvveuerinenernnennnennnn. 10.000.000 10.000.000

10.000.000 10.000.000

Eventualposter mv.

Heaeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede
indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Naertstaende parter
Selskabets naertstaende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse
Torben G. Jensen, Tuborg Havnepark 20, 6, 2900 Hellerup, der er hovedaktionaer.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for STONEGATE INVEST A/S for 2022 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet
Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen opfylder fritagelsesbestemmelserne i
arsregnskabslovens § 111.

RESULTATOPG@RELSEN

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter diverse selskabsomkostninger.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders og associerede virk-
somheders resultat opgjort efter selskabets regnskabspraksis og med fuld eliminering af urealiserede
interne avancer og tab og fradrag af afskrivning pa mervaerdier og goodwill opstaet ved
kabsprisallokering pa overtagelsestidspunktet.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder og associerede virksomheder overfares, dog tidligst nar
fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover
nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vardipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillaag og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belsb, der vedrgrer regnskabsaret. Renteindtagter og -
omkostninger beregnes pa amortiserede kostpriser.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlasgsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males efter den indre vaerdis metode,
der anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter selskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaag af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative
goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtagtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtel-
serne er afviklet eller bortfaldet.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfgres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomheders og associerede virksomheders underbalance.

Vardiforringelse af anlasgsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt
for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede
nettopengestromme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu
ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i
terminalperioden fastsaettes i overensstemmelse med branchenormen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imagdegaelse af forventede tab.

Vaerdipapirer

Vardipapirer indregnet under omsatningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
veerdipapirer. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. Ikke-barsnoterede kapitalandele males til
kostpris.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

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 vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen. Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsatningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arrackke, 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 gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.
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Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede veaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes
forskellen mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over
laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestremme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter asndringer i starrelse eller sammensatning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld
og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer hvorpa der kun er ubetydelig risiko
for vaerdiaendringer og som uden hindringer kan omsaettes til likvide beholdninger.



