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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025 for
Capidea Co-Invest IV K/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2025 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2025 -

31.12.2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kebenhavn, den 24.02.2026

Pa vegne af Capidea Komplementar IV ApS

Erik Balleby Jensen Ulrik Nicolai Jungersen
Martin Jorgensen Carsten Yde Hemme

Henrik Normann
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Capidea Co-Invest IV K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Capidea Co-Invest IV K/S for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere kray,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores avrige 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 overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig 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 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 g@re dette.
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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 udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation 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 brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

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 tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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.

Tager vi stilling til, om den anvendte 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 vasentlig 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 sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 laengere kan
fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, 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 den gverste ledelse 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.
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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 lese 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 herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til den
relevante lovgivning.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante lovgivning. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 24.02.2026

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Rasmus Grynderup Kiaer Steffensen
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne44143
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at eje kapitalandele i samarbejde med Capidea Kapital IV K/S.

Udvikling i aktiviteter og eskonomiske forhold
Arets resultat udger et overskud pé 4.118.285 kr. Resultatet er positivt pavirket af finansiel og operationel
udvikling i kapitalandelene, der har givet anledning til en positiv dagsvaerdiregulering i perioden pa 4.251.664 kr.

Baeredygtighedsoplysninger
Capidea Co-Invest IV K/S er omfattet af Disclosureforordningens artikel 6. De foretagne investeringer i fonden
tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopgoerelse for 2025

2025 2024
Note kr. kr.
Dagsveerdiregulering af finansielle aktiver 4.251.664 827.965
Andre eksterne omkostninger (132.045) (30.814)
Bruttoresultat 4.119.619 797.151
Andre finansielle indteegter 0 658
Andre finansielle omkostninger (1.334) (1.570)
Arets resultat 4.118.285 796.239
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 4.118.285 796.239
Resultatdisponering 4.118.285 796.239
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Balance pr. 31.12.2025

Aktiver
2025 2024
Note kr. kr.
Andre veerdipapirer og kapitalandele 23.962.044 11.584.593
Finansielle aktiver 1 23.962.044 11.584.593
Anlaegsaktiver 23.962.044 11.584.593
Likvide beholdninger 50.234 121.820
Omsatningsaktiver 50.234 121.820
Aktiver 24.012.278 11.706.413
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Passiver
2025 2024

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 18.756.744 10.903.960
Overfert overskud eller underskud 4.892.082 773.797
Egenkapital 23.648.826 11.677.757
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 0 16.125
Anden geeld 363.452 12.531
Kortfristede gaeldsforpligtelser 363.452 28.656
Geaeldsforpligtelser 363.452 28.656
Passiver 24.012.278 11.706.413
Personaleforhold 2
Dagsveerdioplysninger
Eventualforpligtelser 4
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Egenkapitalopgerelse for 2025

Overfort

Virksomheds- overskud eller
kapital underskud | alt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 10.903.960 773.797 11.677.757
Kapitalforhgjelse 7.852.784 0 7.852.784
Arets resultat 0 4.118.285 4,118.285
Egenkapital ultimo 18.756.744 4.892.082 23.648.826

Kommanditisterne har givet tilsagn om at indskyde op til 31.600 t.kr., nar der kraeves kapital til at foretage nye
investeringer, betale fondsomkostninger mv. Af det samlede tilsagn er der pr. 31.12.25 indbetalt 18.757 t.kr.,

hvorfor udestaende ikke-indbetalt tilsagn udger 12.843 t.kr.
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1 Finansielle aktiver

Andre

vaerdipapirer

og kapital-

andele

kr.

Kostpris primo 10.756.628

Tilgange 8.125.787

Kostpris ultimo 18.882.415

Opskrivninger primo 827.965

Arets opskrivninger 4.251.664

Opskrivninger ultimo 5.079.629

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 23.962.044

Hierarki for dagsveerdi til at bestemme dagsveerdien af investeringer i portefgljeselskaber
IFRS har etableret et hierarki for dagsvaerdi for visse aktiver malt til dagsveerdi:

- Noterede priser pa aktive markeder for identiske instrumenter (niveau 1).
- Noterede priser pa aktive markeder for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre

vardiansattelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2).
- Verdiansattelsesteknikker, hvor vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 3).

Malingen af investeringer i portefgljeselskaber klassificeret som niveau 3 er baseret pa malemetoder, der
inkluderer vaesentlige ikke-observerbare input, sdsom vurdering af hvilken metode der bedst afspejler



dagsveerdien, vurdering af praestationen for hvert portefgljeselskab, fastseettelse af multipler og fremtidige
indteegter samt vurdering af, om en gennemgribende negativ udvikling ber resultere i en nedskrivning pa grund
af vaerdiforringelse.

Portefgljeselskabernes dagsvaerdi pavirkes af udviklingen i de anvendte multipler samt forventede fremtidige
indteegter og udviklingen i hvert portefgljeselskab. Et fald eller en stigning i de naevnte vaesentlige ikke-
observerbare input kan have en direkte indvirkning pa malingen af portefaljeselskaberne, ligesom dagsvaerdien
af portefgljeselskaberne pavirkes af udviklingen i de makrogkonomiske forhold.

| overensstemmelse med regnskabsprincipperne justerer selskabet regelmaessigt vaerdien af investeringerne til
det bedste skan over dagsveerdi. Dette betyder, at den forholdsmaessige andel af driftsresultatet for selskaberne
ikke anerkendes i selskabet resultatopggrelse, men i stedet foretages der en regulering af investeringen til
dagsveerdi.

Metoder anvendt og antagelser bag fastsaettelsen af dagsvaerdien af investeringer

Dagsveerdien af hver investering er estimeret ved at anvende metoder, der bedst afspejler risikoen og stadiet for
hver investering, f.eks. antagelser relateret til inflation, sammenlignelige grupper, forventede indtjeninger,
aktiekurser og diskonteringssatser.
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Generelt fastseettes dagsveerdien i overensstemmelse med IPEV's vaerdiansaettelsesretningslinjer og almindeligt
anerkendte veerdiansattelsesteknikker, sdsom multipelanalyse/benchmarking, seneste transaktionsmultipel og
andre relevante metoder. Vaerdiansattelsesmetoden inkorporerer alle de faktorer, som markedsdeltagere ville
tage i betragtning ved prissaetning af en transaktion.

Investeringer i andre kapitalandele

Dagsverdien for andre kapitalandele er beregnet pa baggrund af metoder, som bedst afspejler den enkelte
investerings risici, livscyklus samt brancheforhold. Vaerdiansaettelsesmetoden for de enkelte investeringer er
anfert nedenfor, mens der efterfalgende er givet yderligere information om de anvendte metoder. Generelt
geeldende er, at dagsveerdien opgares i overensstemmelse med IPEV's valuation guidelines og anerkendte
veerdiansaettelsesmetoder, herunder multipelanalyse/benchmarking og andre relevante metoder, som er
naermere beskrevet nedenfor:

Alle investeringer i andre kapitalandele er optaget til dagsveerdier baseret pa en af nedenstaende
multipelmetoder.

Peer-Group Multipel
Ved Peer-Group Multipel-metoden anvendes sammenlignelige virksomheder, hvor markedsvaerdi og indtjening
er kendt. Pa den baggrund beregnes et markedsniveau for EV/EBITDA for de sammenlignelige virksomheder.

Det beregnede EV/EBITDA kapitaliseres herefter pa basis af en normaliseret EBITDA for de enkelte
portefaljeselskaber, som efter regulering for netto rentebaerende geeld giver vaerdien for kapitalandelene. |
forbindelse med brug af metoden vurderer selskabet, hvilke multipler der kan anvendes, og vurderer
fastseettelsen af normalindtjening i portefgljeselskaberne, herunder vurderer falsomheden pa vaerdierne ved
2@ndring i modellens variabler.

Transaktionsmultipel
P& transaktionstidspunktet opgeres en transaktionsmultipel pa baggrund af transaktionsvaerdien samt




indtjeningen pa transaktionstidspunktet (EBITDA). Multiplen a&endres, i takt med at der sker aendringer i
selskabernes omgivelser, eksempelvis brancheforhold samt mikro- og makrogkonomiske forhold, som forventes
at vaere af langsigtet karakter. Selskabets forventede indtjening justeres lgbende pa baggrund af underliggende
budgetter, og en forventet stigning i fremadrettet indtjening vil @ge veerdiansaettelsen af kapitalandelene.

Ved transaktionsmultipelanalyse vurderes i visse tilfaelde ogsa sammenlignelige virksomhedstransaktioner til
vurdering af, hvilke multipler der vil vaere relevante ved et hypotetisk salg af selskabets kapitalandele ved
regnskabsperiodens afslutning.

Beskrivelse af vaerdiansaettelsesprocessen
Vardiansaettelsesprocessen udferes i forbindelse med udarbejdelsen af intern rapportering til investorer og i

forbindelse med udarbejdelsen af selskabets arsrapport. Vardiansattelsen vurderer portefgljeinvesteringerne
ved udgangen af regnskabsperioden og skal afspejle dagsveerdien for hvert portefaljeselskab, baseret pa rimelige
veerdiansaettelsesmetoder og antagelser.

Individuelle investeringer vurderes separat ved udgangen af regnskabsperioden og vurderes i de fleste tilfaelde
pa baggrund af markedssituationen som falger: (i) fastsaettelse af virksomhedens vaerdi (EV), estimeret pa
grundlag af et hypotetisk salg af investeringen pa balancedatoen, baseret pa en eller flere af de ovennavnte
veerdiansaettelsesmetoder, og (ii) beregning af veerdien af egenkapitalinvesteringen ved at justere EV for netto
gaeld og NWC-justeringer samt eventuelle egenkapitalrelaterede vandfaldsstrukturer.
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Vaesentlige ikke-observerbare input

Dagsveerdien af aktiverne fastsaettes pa baggrund af bade fremadskuende oplysninger, aktuelle markeds- og
geopolitiske forhold, faktiske data sdsom bidrag og udbetalinger samt status for de specifikke aktiver. En raekke
vaesentlige ikke-observerbare input anvendes i vaerdiansaettelsen og vurderes lgbende pa et selskabsspecifikt
niveau. En uddybning af de vurderede vaesentlige ikke-observerbare input er beskrevet nedenfor.

Finansielle instrumenter malt til dagsveerdi i balancen er baseret pa vaerdiansaettelsesteknikker, der inkluderer
vaesentlige ikke-observerbare input.

Vaesentlige ikke-observerbare antagelser anvendt i vaerdiansaettelsen af unoterede investeringer i
portefeljeselskaber bestar af multipler og forventninger til fremtidig indtjening for portefgljeselskaberne.
Multiplerne er afledt ved at se pa vaerdiansattelsen af sammenlignelige virksomheder for hver investering. Da
multiplerne multipliceres med det forventede indtjeningsniveau for en given investering, har den anvendte
multipel en betydelig indvirkning pa vaerdiansaettelsen. Ledelsen mener, at de anvendte multipler er pd niveau
med markedet for tilsvarende danske virksomheder. Derudover tages der hgjde for portefgljeselskabernes
rentebaerende geeld ved vaerdiansaettelsen.

2 Personaleforhold
Virksomheden har ingen ansatte udover direktionen. Direktaren har ikke modtaget vederlag.

2025 2024

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0 0
3 Dagsvaerdioplysninger

Andre

veerdipapirer
og



kapitalandele

kr.
Dagsveerdi ultimo 23.962.044
Urealiserede dagsveerdireguleringer indregnet i resultatopggrelsen 4.251.664

4 Eventualforpligtelser
Selskabet har sammen med Capidea Invest IV K/S forpligtet sig som medinvestor, for hver investering foretaget af
Capidea Kapital IV K/S, med et belgb svarende til mindst to procent af den samlede investeringssum.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og

forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de



belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopgerelsen

Dagsvaerdiregulering af finansielle aktiver

Dagsveerdiregulering af finansielle aktiver omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens finansielle
aktiver malt til dagsveerdi pa balancedagen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder revisionsomkostninger og honorar til komplementaren.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindteegter fra indestaende hos bank.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til
tilknyttede virksomheder.

Balancen

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til dagsveerdi pa
balancedagen. Dagsvardien opggres svarende til en skennet dagsveerdi opgjort pa baggrund af
markedsinformationer, IPEV valuation guidelines og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder, herunder
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multipelanalyse/benchmarking, DCF eller relevant metode, hvor den vurderes at gives det bedste estimat for
dagsveerdien.

| tilfaelde af der ikke er foretaget investeringer i portefgljeselskaber igennem de unoterede kapitalandele,
skennes dagsveerdien til kapitalandelens anskaffelsessummen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vardi.






