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Elsass Invest ApS
Arsrapport 2024

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Elsass Invest ApS for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2024.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2024.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Charlottenlund, den 3. april 2025
Direktion:

Jacob Hibertz
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Den uafhzengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i Elsass Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Elsass Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er
vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhaengighed

Vi er uafheengige 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 hen-
hold til disse krav og IESBA Code.

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 le-
delsen anser for 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 vedrogrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde 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
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, 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 revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar s&dan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som falge 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 beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer 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 profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern
kontrol.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 regnskabsmaessige skan 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 opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeaessige place-
ring 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.

I 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 opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 3. april 2025
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3070 02 28

Mona Blend Simon Blendstrup
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne11697 mne44060
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn Elsass Invest ApS

Adresse, postnr. by Holmegardsvej 28, 2920 Charlottenlund
CVR-nr. 38037986

Stiftet 19. september 2016
Hjemstedskommune Gentofte

Regnskabsar 1. januar - 31. december

Direktion Jacob Hubertz

Revision EY Godkendt Revisionspartnerselskab

Dirch Passers Allé 36, Postboks 250, 2000 Frederiksberg

Beretning

Selskabets veesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at investere i vaerdipapirer, private equity og hermed forbundne aktiviteter.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved indregningen og maling af unoterede vaerdipapirer til dagsveerdi er der foretaget en raekke
regnskabsmaessige skon. Disse skon er foretaget af virksomhedens ledelse i overensstemmelse med
de anvendte regnskabsprincipper og baseret pa historisk erfaring. De foretagne veerdianseettelser er,
ifolge ledelsen, det bedste skan over dagsvaerdien.

Udvikling i aktiviteter og oskonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2024 udviser et overskud pa 69.929 t.kr. mod et overskud pa
17.532 t.kr. sidste ar, og selskabets balance pr. 31. december 2024 udviser en egenkapital pa
496.171 t.kr.

Udviklingen kan henfgres til den positive udvikling pa finansmarkederne.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.

Penneo dokumentnegle: HE270-KNTQN-L5Y47-5TMPH-66SEW-8TIO3



Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgorelse

Note

N

t.kr.

Bruttotab
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgort resultat

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2024

2024 2023
-127 -76
81.215 28.269
-11.159 -10.661
69.929 17.532
0 0
69.929 17.532
69.929 17.532
69.929 17.532
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

- OownN =

t.kr.

AKTIVER

Anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver
Veerdipapirer og kapitalandele

Anlaegsaktiver i alt

Omszetningsaktiver
Tilgodehavender
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt
AKTIVERI ALT

PASSIVER
Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt
Geaeldsforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Usikkerhed om indregning og méling
Personaleomkostninger

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Neertstaende parter

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2024

2024 2023
769.312 676.901
769.312 676.901
769.312 676.901

381 0

381 0

10.168 9.755
10.549 9.755
779.861 686.656
10.000 10.000
486.171 416.242
496.171 426.242
283.612 260.336
283.612 260.336
78 78

78 78
283.690 260.414
779.861 686.656
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgorelse

t.kr.

Egenkapital 1. januar 2023
Overfgrt via resultatdisponering

Egenkapital 1. januar 2024
Overfgrt via resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2024

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2024

Anpartskapital Overfort resultat I alt
10.000 398.710 408.710

0 17.532 17.532

10.000 416.242 426.242

0 69.929 69.929

10.000 486.171 496.171
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Elsass Invest ApS for 2024 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Praesentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (t.kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgearelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopgorelsen

Bruttotab

| resultatopgerelsen er nettoomsaetning og eksterne omkostninger med henvisning til arsregnskabslo-
vens § 32 sammendraget til én regnskabspost benzevnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedragrende virksomhedens primeaere aktivitet,
der er afholdt i &rets lgb til administration.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabséret. Posterne omfatter renteindtaegter, deklarerede udbytter fra veerdipapirer og kapitalan-
dele, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer og kapitalandele samt
transaktioner i fremmed valuta og gebyrer vedrgrende vaerdipapirer m.v.

Skat

Selskabet er et investeringsselskab i henhold til aktieavancebeskatningslovens § 19. Skattepligt af
afkast pahviler derfor ejeren, Elsass Fonden, hvorfor der ikke indregnes skat af arets resultat.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele bestar af barsnoterede vaerdipapirer samt unoterede alternative
investeringer via blandt andet private equity fonde. Veerdipapirerne anses af ledelsen som
anleegsbeholdning og indregnes til dagsveerdi.

For noterede veerdipapirer, der handles i et aktivt marked, baseres dagsvaerdien pa markedskurser pa
balancedagen. Unoterede andele i inden for alternative investeringer males til estimeret dagsveerdi pa
balancedagen med udgangspunkt i den seneste opgjorte Net Asset Value (NAV) justeret for
efterfglgende kapitalbeveegelser. Dagsvaerdien (NAV) opgeres af de enkelte fondsforvaltere efter
anerkendte veerdianseettelsesmetoder. For gvrige veerdipapirer, der ikke handles i et aktivt marked,
fastsaettes dagsveerdien enten ud fra stillede priser fra uafheengige borsmeeglere eller anden
anerkendt vaerdi. Realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab indregnes i resultatopggrelsen.

Tilgodehavender

Virksomheden har valgt IAS 39 som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehaven-
der.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegéaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv
indikation p4, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages ned-
skrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pd individuelt
niveau, vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for veaerdiforringelse. Portefgljerne base-
res primeert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risi-
kostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa histo-
riske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmeessige veerdi af tilgodehavender og
nutidsveerdien af de forventede pengestromme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehaven-
de eller portefalje.

Egenkapital

Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saer-
skilt post under egenkapitalen.

Andre geeldsforpligtelser

Andre geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Dagsveerdi

Dagsveerdianseettelsen tager udgangspunkt i det primaere marked. Hvis et primeert marked ikke eksi-
sterer, tages udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, som maksimerer pri-
sen pa aktivet eller forpligtelsen fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsveerdien oplyses, er kategoriseret
efter dagsveerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Veerdi opgjort ud fra dagsveerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende
marked.

Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte veerdiansaettelsesmetoder pa baggrund af observerbare
markedsinformationer.

Niveau 3: Veerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdianseaettelsesmetoder og rimelige sken foretages pa
baggrund af ikke-observerbare markedsinformationer.

Hvis det ikke er muligt at opgere en palidelig dagsveerdi efter ovenstdende niveauer, méles aktivet
eller forpligtelsen til kostprisen.

11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Usikkerhed om indregning og maling

Der henvises til afsnittet "Usikkerhed ved indregning og méling" i ledelsesberetningen.

Personaleomkostninger

Virksomheden har ingen ansatte ud over direktionen.

t.kr.

Finansielle indteaegter

Aktieudbytte

Renteindteegter, bankkonti

Realiseret og urealiseret kursgevinst af likvider
Dagsveerdiregulering af andre veerdipapirer og kapitalandele

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Realiseret og urealiseret kurstab af likvider
Andre finansielle omkostninger

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2024

2024 2023
2.558 153
106 131

0 94
78.551 27.891
81.215 28.269
10.922 9.301
126 0
111 1.360
11.159 10.661

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Dagsveaerdioplysninger

Virksomheden har fglgende aktiver og geeldsforpligtelser, der males til dagsveerdi:

Borsnoteredeveer Alternative
t.kr. dipapirer investeringer
Dagsveerdi, ultimo 54.669 714.663
Arets urealiserede aendringer i dagsveerdien, indregnet i

resultatopgerelsen 2.888 75.663
Dagsveerdiniveau 1 3

Andre veerdipapirer og kapitalandele bestar af barsnoterede obligationer og
investeringsforeningsbeviser samt unoterede andele i private equity fonde og alternative
investeringsfonde. Vaerdipapirerne anses af ledelsen som anleegsbeholdning.

Barsnoterede veerdipapirer males til dagsveerdi efter dagsveerdihierarkiet niveau 1.

Dagsveerdien for vaerdipapirer, der ikke folger dagsveerdihierarkiet niveau 1 fastseettes i
overensstemmelse med principperne nedenfor.

Unoterede alternative investeringer er fordelt pa en lang raekke alternative investeringsfonde, som er
professionelt administreret. De unoterede veerdipapirer veerdianseettes til estimeret dagsveerdi
baseret pa den seneste Net Asset Value-rapport (NAV) jf. nedenfor. Dagsvaerdien fastsaettes af den
enkelte fondsadministrator efter anerkendte veerdiansaettelsesretningslinjer og -principper. Som
folge af, at investeringerne foretages via andre alternative investeringsfonde, er det ikke muligt at
give yderligere oplysninger om anvendte multipler, afkastkrav mv. i veerdiansaettelsen.

Da veerdiansaettelsen i fondene er afhaengig af antagelser om fremtidig indtjening i underliggende
selskaber, markedsmultipler mv. er vaerdiansaettelsen af unoterede veerdipapirer naturligt forbundet
med en vis grad af usikkerhed.

De unoterede vaerdipapirer bestar af andele i alternative investeringsfonde (aktiebaseret), som ejer
bade unoterede og noterede virksomheder, samt alternative investeringsfonde (obligationsbaseret)
som blandt andet bestéar af privat debt. De méles til estimeret dagsveerdi pa balancedagen med
udgangspunkt i den seneste opgjorte NAV (Q3) justeret for eventuelle kapitalbevaegelser i Q4.

13

Penneo dokumentnegle: HE270-KNTQN-L5Y47-5TMPH-66SEW-8TIO3



10

11

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Finansielle anlaegsaktiver

t.kr.

Elsass Invest ApS
Arsrapport 2024

Veerdipapirer og
kapitalandele

Kostpris 1. januar 2024 590.727
Tilgange 125.255
Afgange -76.429
Kostpris 31. december 2024 639.553
Veerdireguleringer 1. januar 2024 86.174
Arets opskrivninger 78.551
Tilbagefersel af opskrivninger tidligere ar -34.966
Veerdireguleringer 31. december 2024 129.759
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2024 769.312
Anpartskapital
Selskabets anpartskapital har vaeret ueendret siden selskabets stiftelse.
Langfristede gaeldsforpligtelser
Geelden til tilknyttede virksomheder kan opsiges med 12 maneders varsel.
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Andre eventualforpligtelser
t.kr. 2024 2023
| forbindelse med selskabets unoteret investeringer er der givet

tilsagn om yderligere kapitalkald pa i alt 310.916 348.125

310.916 348.125

Neertstaende parter

Oplysning om koncernregnskaber

Rekvirering af modervirksom-

Modervirksomhed Hjemsted hedens koncernregnskab
Elsass Fonden Gentofte Elsass Fonden,
Holmegardsvej 28,
2920 Charlottenlund
Ejerforhold

Falgende kapitalejere er noteret i virksomhedens ejerbog som ejende minimum 5 %af

anpartskapitalen:

Navn Bopzel/ Hiemsted

Elsass Fonden Gentofte
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