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o 0
Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 1.
januar til 31. december 2024 for K Alternative Private Equity 2020 K/S.

Arsroppor’ren er aflagt i overensstemmelse med dArsregnskabsloven med supplerende oplysninger
efter lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv.

Efter vores opfattelse giver drsregnskabet et retvisende billede af selskabets akfiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret
1. januar 1il 31. december 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, der
omhandles.

/&rsroppor’ren indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kongens Lyngby, den 22. april 2025

Direktion:

Steffen Stcehr Christian Folke Andersen

Bestyrelse:

Thomas Peider Hofman-Bang Jacob Hubertz Per Henning Jensen
Formand
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Den uafhcengige revisors revisionspdtegning
Til kapitalejerne i K Alternativ Private Equity 2020 K/S

Konklusion

Vi har revideret Arsregnskabet for K Alternativ Private Equity 2020 K/S for regnskabsdret 1. januar -
31. december 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance og notfer, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskobe’r udarbejdes efter arsregnskabsloven med supplerende oplysninger
efter lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med drsregnskabsloven samt efter
lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
ncermere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af érsregnskabet™.
Vi er uafhcengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfcerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opn&ede revisionsbevis er
tilstroekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et d&rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden voesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mdl er at opnd haj grad af sikkerhed for, om d&rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning
med en konklusion. Haj 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 goeldende i Danmark, altid vil afdcekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan
findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for voesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pd&
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet fil at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage voesentlig fejlinformation forérsaget af
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Den uafhcengige revisors revisionspdtegning

besvigelser er hgjere end ved voesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvcoergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidescettelse af intern konftrol.

e Opndr vi forstelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstoendighederne, men ikke for at kunne
udirykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af Arsregnskabet pd& grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opnéede
revisionsbevis er vcesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortscette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en voesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gere opmaerksom pd oplysninger
herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstroekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret p& det revisionsbevis, der er opndet frem fil datoen
for vores revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at
selskabet ikke loengere kan fortscette driften.

e Tager vistilling til den samlede progsentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om Aarsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pd en sddan mdde, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning fil vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at loese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er voesentligt inkonsistent med Arsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller p&d anden mdade synes at indeholde voesentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevende oplysninger i
henhold fil den relevante lovgivning.

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

Kabenhavn, den 22. april 2025

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Michael Thora Larsen
statsautoriseret revisor
Mne35823
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets vcesentligste aktivitet er investering direkte eller indirekte i private equity investeringer i
alternative investeringsfonde eller i gvrige strukturer og enheder samt dermed beslcegtet
virksomhed.

Regnskabsaret 2024
Selskabets resultat for perioden 1. januar til 31. december 2024 udviser et overskud pd& t.kr. 56.931.
Den samlede egenkapital i selskabet udger pr. 31. december 2024 t.kr. 367.637.

Selskabets underliggende investeringer har i &r samlet haft en urealiseret gevinst p& tkr. 59.989
hvoraf t.kr. 10.779 er kursregulering. Selskabet har modtaget udlodning fra de underliggende
investeringer pd t.kr. 22.993 og Investeringerne er pr. 31. december 2024 bogfart fil t.kr. 380.635.

Usikkerhed ved indregning og mdling
Selskabet har gennem fondsinvesteringer, andele i unoterede fonde. Selskabet har ingen
bestemmmende eller vaesentlig indflydelse i de fonde, som selskabet har investeret i.

Fondene, som selskabet har investeret i, anvender alle anerkendte retningslinjer for madling of
dagsveerdi. Maling af dagsveerdien i de underliggende fonde, er foretaget af forvalteren for den
enkelte fond.

Normalt har selskabet ingen eller meget f& information om specifikke metoder og forudscetninger,
som anvendes af forvalterne for fondene, ndr de skal mdle de underliggende portefglieselskabers
dagsveerdi. Dog modtager selskabet hvert kvartal information fra fondenes forvaltere om
resultaterne af de underliggende portefaljeselskaber, herunder en ikke revideret kapitalkonto.

Selskabet har ingen indflydelse pd vurdering af dagsvcerdien i de underliggende fonde, hvorfor
ingen centrale forudscetninger relateret fil dagsveerdien er relevante at oplyse. Men som en del af
udarbejdelsen af drsrapporten, vurderer ledelsen, den underliggende fonds dagsveerdiprincipper
og regnskabsmcessige skan og vurderer, om disse principper er rimelige baseret pd ledelseserfaring
og viden om investeringen.

Lensum hos forvalter
Den samlede Ignsum i Alternative Equity Partners A/S udger i 2023 t.kr. 18.078, heraf variabelt t.kr.
445. Den gennemsnitlige antal fuldtidsansatte i Alternative Equity Partners A/S er 13.

Der henvises fil rsrapporten for forvalteren, Alternative Equity Partners A/S, Cvr.nr. 36 01 62 72, for
fordeling af den samlede lgnsum mellem forvalterens ledelse og ansatte, hvis akfiviteter har
vaesentlig indflydelse pd risikoprofilen for de forvaltede alternative investeringsfonde.

Periodisk offentliggerelse for artikel é finansielle produkter
De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne
for miljigmaeessigt boeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Risici, herunder politikker og mal for styring
Selskabet er eksponeret over for forskellige typer risici.

Falgende risici er definerede:
- Markedsrisici
- Kreditrisici
- Likviditetsrisici
- Modpartsrisici
- Operationelle risici

Selskabet har politikker for risikostyring med det formdl at minimere de tab, der kan opstd som fglge
af de definerede risici.
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Ledelsesberetning

Selskabet udvikler Igbende sine vcerkigjer til identifikation og styring af de risici, som til dagligt
pavirker selskabet. Bestyrelsen i Alternative Equity Partners A/S (forvalter) fastloegger de

overordnede rammer og principper for risiko- og likviditetsstyring og modtager Igbende
rapportering om udvikling i risici.

Risici opgeres og mdles mdénedligt. Der er ikke konstateret voesentlige overskridelser, som har
veesentlig indflydelse pd arsrapporten.

Begivenheder efter balancedagen
Der er efter regnskabsdrets afslutning ikke indtr&dt begivenheder, som voesentligt vil kunne pdvirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for K Alternative Private Equity 2020 K/S for regnskabsdret 1. januar fil 31. december
2024 er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder
med supplerende oplysninger efter lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv.

Anvendt regnskalbspraksis er ucendret i forhold til tidligere &r. Regnskabet aflcegges i danske kroner.

Generelt om indregning og madling

| resultatopgerelsen indregnes indtcegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder af- og nedskrivninger.

Akfiver og forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele vil tilflyde eller fragd selskabet, og veerdien kan males pdlideligt.

Ved ferste indregning mdles aktiver og forpligtelser ftil kostpris. Efterfalgende mdles akfiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn fil forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
Arsrapporten afloegges, og som be- eller afkrcefter forhold, der eksisterede pd& balancedagen.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs.
Monetcere akfiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes fil danske kroner efter
balancedagens valutakurser. Realiserede og uredliserede valutakursgevinster og -tab indgér i
resultatopgerelsen under finansielle poster.

Der redegares i det fglgende for regnskabspraksis anvendt for veesentlige regnskabsposter.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes fil transakfionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstér mellem fransaktionsdagens kurs og kursen pd& betalingsdagen, indregnes i
resultfatopgerelsen som en finansiel post.

Tigodehavender, gceld og andre monetcere poster i fremmed valuta, omregnes il
balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pd tidspunktet for
tigodehavendets eller gceldsforpligtelsens opstéden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes
i resultatopgerelsen under finansielle indtcegter og omkostninger.

Anlcegsaktiver og andre ikke-monetcere aktiver, der er kabt i fremmed valuta og som ikke anses for
at veere investeringsaktiver mdles til kursen pd transaktionsdagen.

Resultatopgerelsen
Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til management fee, administration m.v.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter honorar fil direktionen.

Indtcegter af andre veerdipapirer og kapitalandele
Under indtcegter af andre kapitalandele indregnes realiserede og ureadliserede kursgevinster,
udbytter og renteindtoegter relateret til posten andre veerdipapirer og kapitalandele.

Finansielle poster
Finansielle indtcegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsdret.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle poster omfafter renteindtcegter og -omkostninger samt realiserede og uredliserede
kursgevinster og -tab.

Skat af arets resultat
Der indregnes ikke skat af drets resultat, da den skattepligtige indkomst beskattes hos de enkelte
selskabsdeltagere.

Balancen

Finansielle anlcegsaktiver

Andre vcerdipapirer og kapitalandele

Andre vcerdipapirer og kapitalandele indregnes fil skennet dagsvcerdi baseret pd seneste
kvartalsrapport pd eller inden balancedagen. | resultatopgerelsen indregnes drets voerdiregulering.

De underliggende fonde opger dagsveerdien af kapitalandelens veerdi p& kvartalsbasis. Denne
veerdianscettelse danner grundlag for veerdianscettelsen af selskabets kapitalandel.

Dagsvcerdierne i disse fonde er opgjort baseret p& anerkendte veoerdianscettelsesmetoder,
herunder IPEV valuation guidelines som i al veoesentlighed svarer ftil indregnings- og
malingsbestemmelser i IFRS 13. Den opgjorte dagsveerdi svarer dermed fil ejerandelen af den
opgjorte kapitalkonto.

Som fglge af at investeringen sker via andre alternative investeringsfonde, er det ikke muligt at give
yderligere oplysninger omkring anvendte multipler, afkastkrav mv. i veerdianscettelsen.

Da veerdianscettelsen i fondene er afhcengig af antagelser omkring bl.a. fremtidige indtjening i
underliggende selskaber ejet af fondene og udviklingen i markedsmultipler, er voerdianscettelsen
forbundet med en naturlig usikkerhed. Denne usikkerhed vil sagens natur voere sterre i perioder
med udsving pd de finansielle markeder, hvor markedsmultipler, og dermed veerdianscettelsen vil
veere pdvirket af blandt andet udviklingen i illikviditetspreemier samt muligheden for at scelge
underliggende selskaber i fondene. Der henvises til note 5 for yderligere oplysninger.

Restcommitment i de underliggende investeringer er oplyst som eventualforpligtelser. Der henvises
til note 9.

Tilgodehavender
Tilgodehavender bestdr af andre tigodehavender. Tilgodehavender mdles til amortiseret kostpris,
der scedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der nedskrives til imadegdelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindest&dender. Bankindestdender males til dagsveoerdi.

Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter performance fee, der realiseres ved at selskabet opndr
nogen foruddefinerede afkast. Hensatte forpligtelser mdles til nettorealisationsveerdi.

Gceeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris svarende til nominel voerdi.
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Resultatopgarelse

1/1 2024 - 1/1 2023 -

Note (1.000 kr.) 31/122024 31/12 2023

Andre eksterne omkostninger (2.116) (1.899)

1 Personaleomkostninger (14) 0

Resultat for finansielle poster (2.130) (1.899)

2 Indtcegter aof andre veerdipairer og kapitalandele 59.629 29.064

3 Andre finansielle indtcegter 53 10

4 Andre finansielle omkostninger (621) (534)

Arets resultat 56.931 26.641
Disponeres saledes:

Overfart overskud eller underskud 56.931 26.641

56.931 26.641
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Balance
Note (1.000 kr.) 31/122024 31/12 2023
Balance - aktiver
Anlcegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver
5 Andre vecerdipapirer og kapitalandele 380.635 283.527
Finansielle anlcegsaktiver i alt 380.635 283.527
Anlcegsaktiver i alt 380.635 283.527
Omscetningsaktiver
Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavender 2 0
Andre tilgodehavender i alt 2 0
Likvide beholdninger 2.550 1.089
Omscetningsaktiver i alt 2.552 1.089
Akfiver i alt 383.187 284.616
Balance - passiver
Egenkapital
6  Selskabskapital 284.449 232.182
Overfart overskud eller underskud 113.147 56.216
Udlodning (29.959) (20.469)
Egenkapital i alt 367.637 267.929
Hensatte forpligtelser
7 Andre hensatte forpligtelser 1.455 730
Hensatte forpligtelser | alt 1.455 730
Korffristede gceldsforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter 14.084 15.947
Anden gceld 11 10
Kortfristede gceldsforpligtelser i alt 14.095 15.957
Geeld i alt 15.550 16.687
Passiver i alt 383.187 284.616

Noter
8 Pantscetninger og sikkerhedsstillelser
9 Eventualforpligtelser
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Noter

1/1 2024 - 1/1 2023 -
Note (1.000 kr.) 31/122024  31/12 2023
1 Personaleomkostninger
Direktionshonorar (14) 0
Personaleomkostninger i alt (14) 0
Gennemsnitlig antal ansatte 0 0
Selskabet har ikke haft nogen ansatte udover direktionen.
2 Indtcegter af andre veerdipairer og kapitalandele
Tilbageholdt skat (360) 0
Dagsvcerdiregulering af kapitalandele 49.210 31.515
Valutakursregulering af kapitalandele 10.779 (2.451)
Indtcegter af andre veerdipairer og kapitalandele i alt 59.629 29.064
3 Andre finansielle indtcegter
Renteindtcegter, bank 53 10
Andre finansielle indtcegter i alt 53 10
4 Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger, pengeinstitutter (608) (468)
Valutakursreguleringer (13) (66)
Andre finansielle omkostninger i alt (621) (534)
31/122024  31/12 2023
5 Andre veerdipapirer og kapitalandele

Dagsveerdi 1. januar 283.527 180.729
Tlgang 60.112 86.276
Afgang (22.993) (12.542)
Arets veerdireguleringer inkl. valutakursregulering 59.989 29.064
Dagsveerdi 31. december 380.635 283.527

Selskabet har gennem fondsinvesteringer, andele i unoterede fonde. Selskabet har ingen bestemmende eller voe-
sentlig indflydelse i de fonde, som selskabet har investeret i.

Fondene, som selskabet har investeret i, anvender alle anerkendte retningslinjer for maling af dagsvcerdi. Maling
af dagsveerdien i de underliggende fonde, er foretaget af forvalteren for den enkelte fond.

Selskabet har ikke detaljeret kendskab til de specifikke metoder og forudscetninger, som anvendes af forvalteren
for fonden, ndr de skal mdle de underliggende portefgljeselskabers dagsvcerdi, hvorfor der ikke oplyses om de
centrale forudscetninger relateret hertil. Men som en del af udarbejdelsen af &rsrapporten, vurderer ledelsen den
underliggende fonds dagsvcerdiprincipper og regnskabsmaessige skgn og vurderer om disse principper er rime-
lige baseret pd ledelseserfaring og viden om investeringen. Til brug herfor modtager selskabet hvert kvartal infor-
mation fra fondens forvaltere om resultaterne af de underliggende portefaljeselskabers, herunder en ikke revide-
ret kapitalkonto.

Da investeringerne under "andre vecerdipapirer og kapitalandele”, er investeringer i unoterede fonde, sker vecerdi-
anscettelsen af dagsvcerdien af disse investeringer efter niveau 3 i dagsvcerdihierarkiet.

Alle vecerdireguleringer indregnes direkte i resultatopgerelsen under indtcegter af andre vcerdipapirer og kapital-
andele.
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Noter

Note (1.000 kr.)

5

Andre veerdipapirer og kapitalandele (fortsat)

Dagsvecerdioplysninger 31/122024  31/12 2023
Dagsveerdi ultimo 380.635 283.527
Arets cendringer i dagsvcerdien, som er indregnet i resultatopgerelsen 59.989 29.064
Arets cendringer i dagsvaerdien, som er indregnet i egenkapitalen 0 0

Selskabskapital

Kommanditisterne samlede investeringstilsagn til selskabet udger pr. 31. december 2024 t.kr. 389.000. Af det sam-
lede investeringstilsagn er t.kr. 284.449 indbetalt pr. 31. december 2024 (2023: t.kr. 232.182). Kommanditisternes rest-
indskudsforpligtelse udger herefter t.kr. 104.551 (2023: t.kr 156.818).

Andre hensatte forpligtelser 0-3 mdr 3-12mdr Over 12 mdr
Forventet forfaldstidspunkt for andre hensatte forpligtelser 0 0 1.455

Pantscetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har ifm. optagelse af kreditfacilitet hos Nykredit givet sikkerhed i investorernes restcommitment svaren-

de til den optagede facilitet.

Selskabet har herudover pr. 31. december 2024 ikke afgivet pant eller stillet sikkerheder.

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet investeringstilsagn, hvoraf der pr. 31. december 2024 udestdr felgende t.kr. 40.551. Invester-

ringstilsagn betales i takt med at der bliver kaldf fra de underliggende fonde.

Selskabet har herudover ingen eventualforpligtelser.
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