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GODKENDTE REVISORER

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2024 for Griinbaum Value Invest A/S.

Arsrapporten aflzgges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

aret 1. januar - 31. december 2024.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 25. februar 2025

Direktion

Beile Luise Griinbaum

Bestyrelse

Kim Hagstrom Thomas Eske Holm Beile Luise Griinbaum
formand
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TREKRONER REVISION A/S

GODKENDTE REVISORER

Den uathzngige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Griinbaum Value Invest A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Griinbaum Value Invest A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vor 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
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfoert vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark. Vort ansvar ifelge disse standarder og krav er naer-
mere beskrevet 1 revisionspdtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet*.
Vi er uathengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA’s Code) og de yd-
erligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vore ovrige etiske for-
pligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vor opfattelse, at det opniede revisions-
bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse 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 fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nér
sadan findes. Fejlinformationer kan opsté som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af rsregnskabet.
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TREKRONER REVISION A/S

GODKENDTE REVISORER

Den uathzngige revisors revisionspategning

Som led 1 en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vor konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hojere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
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 regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vae-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed,
skal vi i vor revisionspédtegning gore opmaerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner
er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vor revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsaet-
te driften.

e Tager vi stilling til den samlede presentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pd en sddan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

Den uathzngige revisors revisionspategning

I tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vor viden opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinfor-
mation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ik-
ke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Roskilde, den 25. februar 2025

Trekroner Revision A/S
Godkendte Revisorer
CVR-nr. 2899 13 55

Michael Plehn
Statsautoriseret revisor
mne34455
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Selskabsoplysninger
Selskabet Griinbaum Value Invest A/S

C/0O Matrikel 1 Griinbaum Value Invest A/S
Hejbro Plads 10, 4.

1200 Kebenhavn K
CVR-nr.: 42490229
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2024
Stiftet: 24, juni 2021
Hjemsted: Kebenhavn

Bestyrelse Kim Hagstrem, formand
Thomas Eske Holm

Beile Luise Griinbaum

Direktion Beile Luise Griinbaum

Revision Trekroner Revision A/S
Godkendte Revisorer
Universitetsparken 2
4000 Roskilde
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GODKENDTE REVISORER

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formdl er at foretage investering 1 aktier, optioner, obligationer og
investeringsforeningsandele samt anden dermed beslaegtet virksomhed. Selskabets midler kan
endvidere placeres som indlan i pengeinstitutter. Selskabet kan ikke optage 1&n med henblik pé
investering.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2024 udviser et underskud pd kr. 5.733.039, og selskabets
balance pr. 31. december 2024 udviser en egenkapital pa kr. 26.493.821.
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Ledelsesberetning

Selskabets resultatopgerelse for 2024 viser et underskud pa 5.733.093, og selskabets balance
viser en egenkapital pa 26.493.821 kr.

Dette regnskabséar er det andet fulde investeringsar for Griinbaum Value Invest (GVI). Ved
udgangen af 2023 var vi ikke fuldt investeret, og det medferte et positivt afkast pa 14,50 pct.
mod verdensindekset MSCI’s 18,3 pct.

Fokus ved indgangen til 2024 var derfor at fa en storre del af kapitalen investeret. Desvarre har
timingen ikke varet helt god. Flere af de positioner, som GVI investerede i i forste halvar 2024,
er faldet en del i andet halvar 2024 (dog ikke realiserede tab).

Derfor star GVI med et negativt afkast pa 20,50 pct. mod verdensmarkedets positive atkast pa
17,50 pct.

Resultatet anses for utilfredsstillende.

Det skal dog tilfejes, at ingen af positionerne med tab er solgt, og dermed er tabet ikke realiseret.
Investeringscasen har ikke andret sig, selvom aktiekursen 1 flere tilfeelde er faldet.

Kapitalforhgjelser 1 2024:

GVI gennemforte to kapitalforhgjelser i lobet af aret. Ved indgangen af &ret var den nominelle
kapital pa 19.508.887 kr. I marts blev der rejst 6.852.462 kr., og dermed blev den nominelle
kapital oget til 26.288.465 kr. I juni blev selskabskapitalen forhejet med nominelt 1.639.627 kr.,
og dermed blev den nominelle kapital oget til 28.000.976 kr.

I september solgte GVI egne aktier for 1.240.590 mio. kr. Da det foregik ved salg af tidligere
tilbagekobte aktier, forblev den nominelle kapital pa 28.000.976 kr.

Med kapitalforhejelserne, salg af egne aktier og arets underskud er selskabets egenkapital pr. 31.
december 2024 pa kr. 26.520.071

Omkostninger:

Omkostningerne udgjorde 0,85 pct. af kapitalen. Omkostningerne er barberet helt ned til det mest
basale og udger handelsomkostninger, bankudgifter, bestyrelsesforsikring, lidt it-udstyr samt
udgifter til revisor, advokat, atholdelse af generalforsamling og en “husleje” pa 2.000 kr. om
maneden for at have en adresse i Danmark. Der er ingen rejseudgifter, lonninger eller andre faste
udgifter. I 2024 var der dog en ekstraordingr post til udvikling af hjemmesiden, som udgjorde 22
pct. af udgifterne. Omkostningerne skal pé sigt udgere en mindre andel af kapitalen. Udgifterne
for dret udgjorde 229.890 kr., hvoraf 46.998 var relateret til udvikling af hjemmesiden.
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Ledelsesberetning

Udbytte
Der er ingen udlodningsudbytte til A-aktionaren i ér, da resultatet var negativt.

Oplysning om egne kapitalandele:

Selskabet har i regnskabséret i forbindelse med indtraeden af investorer forhegjet kapitalen og
solgt egne kapitalandele. Selskabet har solgt nominelt 1.318.682 og besidder ved regnskabséarets
afslutning ingen egne kapitalandele.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Griinbaum Value Invest A/S for 2024 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste &r.
Arsrapporten for 2024 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belab.

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

Resultatopgerelsen
Bruttoresultat

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ik-
ke er oplyst.

Bruttoresultat bestar af andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrorer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, aktieudbytte, gevinst
og tab pa valuta samt vaerdiregulering af veerdipapirer.

Penneo dokumentnegle: ZAYEF-YIL7D-QOXBF-5KBEG-M57PI-4NIXX
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GODKENDTE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat
Selskabet er som investeringsselskab kun skattepligtig af dansk udbytte.

Skat af arets resultat henfores til indeholdt dansk og udenlandsk udbytteskat, der ikke godskrives.

Balancen
Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter atholdte omkostninger
vedrorende efterfolgende regnskabsér.

Likvide beholdninger
Likvider omfatter indestdende i penge- og investeringsinstitutter.

Verdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Egenkapital
Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en serskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en for-
pligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Gzeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser i ovrigt males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel
veerdi.

10
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TREKRONER

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Bruttotab

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Overfort resultat

11

REVISION A/S

GODKENDTE REVISORER

Note 2024 2023
kr. kr.

-229.890 -192.271
196.330 2.500.926
-5.699.479 -88.406
-5.733.039 2.220.249
0 -1.942
-5.733.039 2.218.307
-5.733.039 2.218.307
-5.733.039 2.218.307
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Balance 31. december

Aktiver

Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Veardipapirer

Verdipapirer

Likvide beholdninger

Omszetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Passiver

Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Kortfristede geeldsforpligtelser

Gzldsforpligtelser i alt

Passiver i alt
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Note 2024 2023

kr. kr.
9.402 12.791
9.402 12.791
26.191.012 6.401.057
26.191.012 6.401.057
329.059 14.344.922
26.529.473 20.758.770
26.529.473 20.758.770
28.000.976 19.508.887
-1.507.155 1.227.383
26.493.821 20.736.270
35.652 22.500
35.652 22.500
35.652 22.500
26.529.473 20.758.770
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GODKENDTE REVISORER

Egenkapitalopgerelse

Virksomheds- Overfort
kapital resultat I alt

Egenkapital 1. januar 2024 19.508.887 1.227.383 20.736.270
Kontant kapitalforhgjelse 8.492.089 1.757.911 10.250.000
Salg af egne kapitalandele 0 1.240.590 1.240.590
Arets resultat 0 -5.733.039 -5.733.039
Egenkapital 31. december 2024 28.000.976 -1.507.155 26.493.821
Selskabet besidder pr. balancedagaen nominelt 0 egne aktier.

Den indre verdi pr. udestéene aktie er opgjort til 0,9462

13
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TREKRONER REVISION A/S
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Noter
2024 2023
kr. kr.
1 Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaftigede personer i gennemsnit 0 0
2024
kr.
2 Oplysning om dagsvzerdi
Vardipapirer, bersnoterede
Zndringer af dagsverdien, der indregnes i resultatopgerelsen -5.341.588
Dagsveaerdi af aktiv eller forpligtelse, der méles til dagsverdi, ultimo 26.191.012

14
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