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Virksomhedsoplysninger
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1250 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 38487396
Stiftelsesdato: 14.03.2017
Hjemsted: Kgbenhavn

Regnskabsar: 01.01.2024 - 31.12.2024

Bestyrelse

Christian Gymos Schmidt-Jacobsen, formand
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2024 -
31.12.2024 for Axcel Management Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kebenhavn, den 04.02.2025

Direktion

Christian Gymos Schmidt-Jacobsen
Adm. dir.

Bestyrelse

Christian Gymos Schmidt-Jacobsen Christian Bamberger Bro
formand

Lars Cordt
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Axcel Management Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Axcel Management Holding ApS for regnskabsaret
01.01.2024 - 31.12.2024, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt 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 koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (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 opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og 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 geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som falge af
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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 koncernregnskabet
og 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:

« ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og 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 koncernens
og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

«» Planlaegger og udfarer vi koncernrevisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrgrende de
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen som grundlag for at
udforme en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med
og gennemga det udferte revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.
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Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pd 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
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante
lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 04.02.2025

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Bill Haudal Pedersen
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne30131
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2024 2023 2022 2021 2020
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hovedtal
Nettoomsaetning 302.992 225.154 149.403 197.965 126.676
Bruttoresultat 225.658 194.651 118.975 177.794 110.653
Driftsresultat 147.441 102.668 35.684 99.409 43.609
Resultat af finansielle poster (1.738) (4.320) (1.401) (1.615) (1.255)
Arets resultat 232.697 74.602 26.278 75.822 32.550
Arets resultat ekskl. 232.697 73.218 26.278 75.822 32.550
minoriteter
Balancesum 904.538 252.178 136.215 180.929 180.390
Investeringer i materielle 10.580 0 17.119 0 23.694
aktiver
Egenkapital 763.414 107.640 28.057 107.257 55.234
Egenkapital ekskl. 763.414 102.115 28.057 107.257 55.234
minoriteter
Pengestrgmme fra 191.771 (34.853) 59.829 63.276 30.213
driftsaktivitet
Pengestrgmme fra 128.056 4.465 (1.330) (881) (23.702)
investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra (121.437) 14.571 (97.669) (24.068) 518
finansieringsaktivitet
Nogletal
Bruttoavance (%) 74,48 86,45 79,63 89,81 87,35
Nettomargin (%) 76,80 33,13 17,59 38,30 25,70
Egenkapitalforrentning (%) 56,39 110,00 39,00 93,32 83,61
Soliditetsgrad (%) 84,40 40,49 20,60 59,28 30,62

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af

“Anbefalinger & Nagletal".

Bruttoavance (%):
Bruttoresultat * 100
Nettoomsaetning

Nettomargin (%):
Arets resultat * 100
Nettoomsaetning
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Egenkapitalforrentning (%):
Arets resultat ekskl. minoriteter * 100
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital ekskl. minoriteter * 100
Balancesum
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet bestar i at eje kapitalandele i Axcel Management A/S ("Axcel").

Axcel er radgiver og administrator for en bred kreds af investorer, der investerer i nordeuropaeiske virksomheder.
Investeringerne foretages via danske kapitalfonde, der er organiseret som kommanditselskaber, og som forvaltes
af Axcel.

Axcel Management A/S har tilladelse som Forvalter af Alternative Investeringsfonde (FAIF) af Finanstilsynet.

Axcel blev grundlagt i 1994 og har siden da etableret syv kapitalfonde, der sammenlagt har modtaget
kapitaltilsagn pa ca. 30 mia. kr. Fire af fondene er fortsat aktive, herunder Axcel VII, der blev etableret i 2023 og
fuldtegnet i februar 2024 med et kapitaltilsagn taet pa 10 mia. kr. Fondene har over tid gennemfart 72
platformsinvesteringer og over 375 starre tilkab. 53 af virksomhederne er blevet helt eller delvist solgt.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Koncernens resultatopgerelse for regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024 udviser et resultat pa 232.697 t.kr., og
koncernens balance pr. 31.12.2024 udviser en balancesum pa 904.538 t.kr. samt en egenkapital pa 763.414 t.kr.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Arets resultat er pavirket af veerdireguleringen af de indskudte kapitalandele i alternative investeringsfonde, som
beskrevet ovenfor. Dette har pavirket koncernens resultat efter skat positivt med 125,4 mio. kr., mens
overskuddet fra driften af koncernens aktivitet som forvalter af alternative investeringsfonde er som forventet.

Usaedvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling

[ 2024 har en raekke partnere og ngglemedarbejdere indskudt deres ejerandele i alternative investeringsfonde,
forvaltet af datterselskabet Axcel Management A/S, som apportindskud i selskabet. Kapitalandelene, der i
arsrapporten er indregnet og vist som associerede virksomheder, havde pa tidspunktet for indskuddet en veerdi
pa 527 mio. kr.

Forventet udvikling

Resultatet for 2025, der kan henfares til forvaltningsaktiviteten, forventes at blive lavere end i 2024. Ledelsen
udtaler sig ikke om forventninger til udviklingen i veerdien af de alternative investeringsfonde, som koncernen
ejer, da udviklingen heri afhaenger af veerdiudviklingen af de underliggende virksomheder, som fondene ejer.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopgerelse for 2024

2024 2023
Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 302.992 225.154
Andre driftsindtaegter 0 2.367
Andre eksterne omkostninger (77.334) (32.870)
Bruttoresultat 225.658 194.651
Personaleomkostninger 2 (70.004) (82.460)
Af- og nedskrivninger (8.213) (9.498)
Andre driftsomkostninger 0 (25)
Driftsresultat 147.441 102.668
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 125.424 0
Andre finansielle indteegter 2.785 786
Andre finansielle omkostninger (4.523) (5.106)
Resultat for skat 271.127 98.348
Skat af arets resultat (38.430) (23.746)
Arets resultat 3 232.697 74.602
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Koncernens balance pr. 31.12.2024

Aktiver
2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Goodwill 4.500 6.500
Immaterielle aktiver 4 4.500 6.500
Grunde og bygninger 20.933 21.595
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 10.285 6.363
Materielle aktiver 5 31.218 27.958
Kapitalandele i associerede virksomheder 512.269 0
Deposita 1.013 809
Andre tilgodehavender 0 6.601
Udskudt skat 7 158 158
Finansielle aktiver 6 513.440 7.568
Anlaegsaktiver 549.158 42.026
Andre tilgodehavender 8 104.001 162.715
Periodeafgraensningsposter 9 27177 21.657
Tilgodehavender 131.178 184.372
Likvide beholdninger 224.202 25.780
Omsaetningsaktiver 355.380 210.152

Aktiver 904.538 252.178
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Passiver
2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 344 159
Overkurs ved emission 527.436 0
Overfort overskud eller underskud 235.634 4.056
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 97.900
Egenkapital tilherende modervirksomhedens kapitalejere 763.414 102.115
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser 0 5.525
Egenkapital 763.414 107.640
Udskudt skat 7 7.803 5.572
Hensatte forpligtelser 7.803 5.572
Bankgaeld 31.078 54.615
Skyldig skat 32.394 10.173
Anden geld 10 69.849 74.178
Kortfristede gaeldsforpligtelser 133.321 138.966
Gaeldsforpligtelser 133.321 138.966
Passiver 904.538 252.178
Begivenheder efter balancedagen 1
Eventualforpligtelser 12

Dattervirksomheder

13
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Koncernens egenkapitalopgerelse for 2024
Egenkapital

tilherende  Egenkapital

Overfort Forslag til modervirksom tilherende

Virksomheds- Overkurs ved overskud eller udbytte for -hedens minoritets-
kapital emission underskud regnskabsaret kapitalejere interesser lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 159 0 4.056 97.900 102.115 5.525 107.640
Kapitalforhgjelse 185 527.436 0 0 527.621 0 527.621
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (97.900) (97.900) 0 (97.900)
Valutakursreguleringer 0 0 (1.120) 0 (1.120) 0 (1.120)
@vrige egenkapitalposteringer 0 0 0 0 0 (5.525) (5.525)
Arets resultat 0 0 232.698 0 232.698 232.698
Egenkapital ultimo 344 527.436 235.634 0 763.414 0 763.414
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Koncernens pengestromsopgorelse for

2024

2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 147.441 102.668
Af- og nedskrivninger 8.213 9.517
Andringer i arbejdskapital 11 55.466 (119.583)
@vrige reguleringer (5.586) (4.379)
Pengestromme vedrorende primaer drift 205.534 (11.777)
Modtagne finansielle indtaegter 2.785 787
Betalte finansielle omkostninger (3.399) (5.106)
Refunderet/(betalt) skat (13.149) (18.757)
Pengestromme vedrorende drift 191.771 (34.853)
Keob mv. af materielle aktiver (5.477) (1.033)
Keb af finansielle aktiver (204) 27)
Salg af finansielle aktiver 0 5.525
Keb af virksomheder (7.004) 0
Modtagne udbytter fra associerede virksomheder 140.741 0
Pengestromme vedrerende investeringer 128.056 4.465
Frie pengestreamme frembragt fra drift og investering for 319.827 (30.388)
finansiering
Optagelse af 1an 0 14.571
Afdrag pa lan mv. (23.537) 0
Udbetalt udbytte (97.900) 0
Pengestromme vedrorende finansiering (121.437) 14.571
Andring i likvider 198.390 (15.817)
Likvider primo 25.780 42.126
Valutakursreguleringer af likvider 32 (529)
Likvider ultimo 224.202 25.780

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
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Likvide beholdninger

Likvider ultimo

224.202
224.202

15

25.780
25.780
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Koncernens noter
1 Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
2 Personaleomkostninger
2024 2023
t.kr. t.kr.
Gager og lgnninger 62.953 63.053
Pensioner 1.084 85
Andre omkostninger til social sikring 5.967 5.233
70.004 68.371
Antal ansatte pr. balancedagen 48 46
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 48 47
3 Forslag til resultatdisponering
2024 2023
t.kr. t.kr.
Ordinaert udbytte for regnskabsaret 245.795 97.900
Overfert resultat (13.098) (24.682)
Minoritetsinteressers andel af resultatet 0 1.384
232.697 74.602
4 Immaterielle aktiver
Goodwill
t.kr.
Kostpris primo 20.000
Kostpris ultimo 20.000
Af- og nedskrivninger primo (13.500)
Arets afskrivninger (2.000)
Af- og nedskrivninger ultimo (15.500)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 4.500

Som folge af, at det ikke har veeret muligt at fastsaette en retvisende afskrivningsperiode afskrives goodwill over

10 ar.
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5 Materielle aktiver

17

Andre anlaeg,

Grunde driftsmateriel

og bygninger og inventar
t.kr. t.kr.
Kostpris primo 40.555 26.042
Valutakursreguleringer 0 (861)
Tilgange 5.103 5.477
Kostpris ultimo 45.658 30.658
Af- og nedskrivninger primo (18.960) (19.679)
Valutakursreguleringer (713) 0
Arets afskrivninger (5.052) (694)
Af- og nedskrivninger ultimo (24.725) (20.373)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 20.933 10.285

Grunde og bygninger bestar af aktivering af lejede lokaler som er aktiveret i henhold til IFRS 16.

6 Finansielle aktiver
Kapitalandele
i associerede

virksomheder Deposita
t.kr. t.kr.
Kostpris primo 0 809
Tilgange 527.470 204
Kostpris ultimo 527.470 1.013
Valutakursreguleringer 116 0
Udbytte (140.747) 0
Arets opskrivninger 125.424 0
Opskrivninger ultimo (15.201) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 512.269 1.013
Ejerandel
Associerede virksomheder Hjemsted %
Ax Management Invest K/S Kebenhavn 24,91
Ax V Management Invest K/S Kebenhavn 24,23
Ax VI Management Invest K/S Kebenhavn 26,92
AX VIl Management Invest K/S Kgbenhavn 26,32
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7 Udskudt skat

2024 2023
Bevaegelser i aret t.kr. t.kr.
Primo 158 158
Ultimo 158 158

Udskudte skatteaktiver

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier

af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv. Der indregnes dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt
afskrivningsberettiget goodwill og midlertidige forskelle opstaet pa anskaffelsestidspunktet som ikke er opstaet
ved en virksomhedssammenslutning, og som ikke har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller

den skattepligtige indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

8 Andre tilgodehavender
93.397 t.kr. er tilgodehavender fra fonde under administration af Axcel Management A/S, og de resterende
tilgodehavender bestar af gvrige tilgodehavender.

9 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgreensningsposter males til kostpris.

10 Anden geeld (kortfristet)

23.599 t.kr. af regnskabsposten bestar af geeld til fonde under administration af Axcel Management A/S, og
21.138 t.kr. bestar af leasing geeld iht. IFRS 16. Den resterende del af regnskabsposten bestar af anden geeld i
ovrigt.

11 Andring i arbejdskapital

2024 2023

t.kr. t.kr.

Andring i tilgodehavender 59.795 (140.759)
Andring i leverandargaeld mv. (4.329) 21.176
55.466 (119.583)

12 Eventualforpligtelser

Moderselskabet og de danske datterselskaber indgar i en dansk sambeskatning med Axcel Management Holding
ApS som administrationsselskab. Moderselskabet og de danske datterselskaber hafter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Koncernen har givet investeringstilsagn pa i alt 25.453 t.kr. til associerede selskaber.
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13 Dattervirksomheder
Ejerandel Egenkapital Resultat
Hjemsted Retsform % t.kr. t.kr.
Axcel Management A/S Keabenhavn Aktieselskab 100,00 803.180 239.181
Axcel Management AB Stockholm Aktiebolag 100,00 41.620 8.866
Axcel Advisory AB Stockholm Aktiebolag 100,00 13.094 13.110
Axcel Advisory GmbH Frankfurt  Gesellschaft 100,00 7 3
mit
beschrankter

Haftung
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Modervirksomhedens
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2024 2023
Note t.kr. t.kr.

Andre eksterne omkostninger (1.046) (145)
Bruttoresultat (1.046) (145)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 235.522 75.104
Andre finansielle omkostninger (2.430) (2.352)
Resultat for skat 232.046 72.607
Skat af arets resultat 651 611
Arets resultat 1 232.697 73.218
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Modervirksomhedens balance pr.
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Aktiver
2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 807.496 132.622
Andre tilgodehavender 0 6.601
Udskudt skat 3 136 136
Finansielle aktiver 2 807.632 139.359
Anlaegsaktiver 807.632 139.359
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 31.072 12.803
Tilgodehavender 31.072 12.803
Omsatningsaktiver 31.072 12.803
Aktiver 838.704 152.162
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Passiver
2024 2023

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 344 159
Overkurs ved emission 527.436 0
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 0 3.982
Overfert overskud eller underskud (10.162) 74
Forslag til udbytte for regnskabsaret 245.795 97.900
Egenkapital 763.413 102.115
Bankgaeld 31.078 42.698
Geeld til tilknyttede virksomheder 19.216 5.157
Skyldig skat 24,997 2.192
Kortfristede gaeldsforpligtelser 75.291 50.047
Gaeldsforpligtelser 75.291 50.047
Passiver 838.704 152.162
Personaleforhold 4
Eventualforpligtelser
Transaktioner med naertstdende parter 6
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Modervirksomhedens egenkapitalopgerelse for 2024

Reserve for
nettoopskriv-
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ning efter Overfort Forslag til

Virksomheds- Overkurs ved indre vaerdis overskud eller udbytte for
kapital emission metode underskud regnskabsaret lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 159 0 3.982 74 97.900 102.115
Kapitalforhgjelse 185 527.436 0 0 0 527.621
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 0 (97.900) (97.900)
Valutakursreguleringer 0 0 (1.120) 0 0 (1.120)
Udbytte fra tilknyttede virksomheder 0 0 (238.385) 238.385 0 0
Arets resultat 0 0 235.523 (248.621) 245.795 232.697
Egenkapital ultimo 344 527.436 0 (10.162) 245.795 763.413

Anpartskapitalen er fordelt pa flere anpartsklasser.

Foreslaet udbytte fra tilknyttet virksomhed, og binding pa reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode, sker efter samtidighedsprincippet. Samtidighedsprincippet
vurderes opfyldt, idet at det foresldede udbytte er vedtaget pa generalforsamlingen for den tilknyttede virksomhed, inden godkendelse af arsrapporten for selskabet.
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Modervirksomhedens noter

1 Forslag til resultatdisponering

2024 2023

t.kr. t.kr.

Ordinzert udbytte for regnskabsaret 245.795 97.900
Overfort resultat (13.098) (24.682)
232.697 73.218

2 Finansielle aktiver

Kapitalandele

i tilknyttede
virksomheder
t.kr.
Kostpris primo 38.400
Tilgange 534.474
Kostpris ultimo 572.874
Opskrivninger primo 94.222
Valutakursreguleringer (1.120)
Afskrivninger pa goodwill (1.920)
Udbytte (94.000)
Arets opskrivninger 237.440
Opskrivninger ultimo 234.622
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 807.496
Goodwill udger i alt 4.320 t.kr. af den regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2024.
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
3 Udskudt skat
2024 2023
Bevaegelser i aret t.kr. t.kr.
Primo 136 136
Ultimo 136 136

Udskudt skat vedrgrer immaterielle og materielle anlaegsaktiver og andre hensatte forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver
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4 Personaleforhold
Selskabet havde i regnskabsaret 0 ansatte. Direktionen har ikke modtaget lgn i regnskabsaret.

5 Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

6 Transaktioner med naertstaende parter
Partnergruppen i Axcel Management der bestar af 8 medlemmer, har faet lgn og udbytter.

Herudover er der foretagen en fordeling af management fee mellem de 4 selskaber i Axcel Management A/S-
koncernen:

Axcel Management AB: 40.606 tSEK (2023: 96.689 SEK)
Axcel Advisory AB: 54.955 tSEK (2023: 0)
Axcel Advisory GmbH: 365 tEUR (2023: 0)

Ledende medarbejdere i Axcel har i labet af 2024 foretaget et apportindskud til Axcel Management Holding ApS
hvor deres aktier i unoterede virksomheder er indskudt i Axcel Management ApS, den samlede kapitalforhgjelse
udgjorde i alt 527.402 t.kr. Selskabet foretog efterfglgende et apportindskud i Axcel Management A/S, hvor
aktierne blev tilfgrt Axcel Management A/S. i koncernregnskabet er aktierne praesenteret som associerede
selskaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste 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 vedrerer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvarender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der
anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen, nar levering til keber har fundet sted.
Nettoomsaetning indregnes eksklusive momes, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
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dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter l@n og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af
gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle aktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, nettokursgevinster vedrerende vardipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver samt godtgerelser under
acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, gald og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestér af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Det har for goodwillbelgbet ikke vaeret muligt at
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skenne brugstiden palideligt, og denne er derfor fastsat til 10 ar.
Goodwill nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Materielle aktiver
Grunde og bygninger samt andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Leasingkontrakter vedrarende domicilejendomme indregnes ved farste maling til nutidsvaerdien af
leasingforpligtelsen med tilleeg af omkostninger og forudbetalinger. Efter farste indregning males
leasingkontrakter vedrgrende domicilejendomme til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa de leasede domicilejendommes forventede brugstider, som
fremgar nedenfor.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Bygninger 5ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tilleeg af
urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af den forholdsmaessige
andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineart over den vurderede brugstid, der
fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Det har for
goodwillbelabet ikke vaeret muligt at skenne brugstiden palideligt, og denne er derfor fastsat til 10 ar.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-metoden).
Dette indebeerer, at kapitalandelene maéles til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi med fradrag eller tilleeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og
tab. .
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Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med
resultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder opfylder definitionerne pa bade kapitalinteresser og associerede
virksomheder, men er i ars- og koncernregnskabet praesenteret som kapitalandele i associerede virksomheder,
da denne benavnelse mere praacist beskriver koncernens involvering i de pageeldende virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis for vaesentlige regnskabsposter i associerede virksomheder er:

Andre vaerdipapirer: Andre veerdipapirer og kapitalandele, der omfatter unoterede kapitalandele i alternative
investeringsfonde, males til dagsvardi. De alternative investeringsfonde ejer aktieklasser i investeringer der har
ret til et preeferenceafkast, og praeferenceafkastet er indregnet i vaerdiansaettelsen. Vaediansaettelsen af de
investeringerne i associerede virksomheder er behaftet med usikkerhed.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv. Der indregnes dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget
goodwill og midlertidige forskelle opstaet pa anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstaet ved en
virksomhedssammenslutning, og som ikke har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en sarskilt post i egenkapitalen.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende skat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
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arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Pengestromsopgerelsen
Pengestremsopgg@relsen viser pengestremme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndelse og slutning.

Pengestreamme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, a&ndring i driftskapital og betalt skat.

Pengestreamme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af finansielle
anlaegsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle og materielle aktiver, herunder
anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter a&ndringer i stgrrelse eller sammensatning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 1an, indgaelse af

finansielle leasingaftaler, afdrag pa rentebzerende gald, og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger.



