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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2024 for Estemco XI ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2024.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 16. juni 2025

Direktion

Johan Pedersson Hay Uggla
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Estemco XI ApS
Konklusion

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

Vi har revideret arsregnskabet for Estemco XI ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2024, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfzerd (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 opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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
ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstéelse 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.

-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet 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 fortsatte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéategning gore
opmerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

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

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

Hellerup, den 16. juni 2025

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Thomas Wraae Holm Henrik Kyhnauv
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne30141 mne40028
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revisor
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Bruttotab

Personaleomkostninger
Resultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

pwe

Note 2024 2023
DKK DKK
-161.971 -456.413
2 -450.000 -350.000
-611.971 -806.413
3 13.504.707 8.903.934
-612.486 -83.366
12.280.250 8.014.155
4 -2.854.196 -183.715
9.426.054 7.830.440
2024 2023
DKK DKK
9.426.054 7.830.440
9.426.054 7.830.440




Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre verdipapirer og kapitalandele
Finansielle anlegsaktiver

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Verdipapirer
Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2024 2023
DKK DKK

12.500 0

0 4.448

2.229.560 938.829

2.242.060 943.277

2.242.060 943.277

277.326 74.318

277.326 74.318

5 64.576.243 55.522.034

101.362 489.060

64.954.931 56.085.412

67.196.991 57.028.689
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat
Egenkapital

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Geld til tilknyttede virksomheder vedr. selskabsskat
Anden geld

Kortfristede geldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Vasentligste aktiviteter
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2024 2023
DKK DKK

50.000 50.000

65.953.243  56.527.189

66.003.243  56.577.189

26.154 0

28.688 27.813

846.893 55.713

1.804 17.974

290.209 350.000

1.193.748 451.500

1.193.748 451.500

67.196.991  57.028.689
1
6
7

7




Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar
Arets resultat
Egenkapital 31. december
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Selskabs- Overfort
kapital resultat Talt
DKK DKK DKK
50.000 56.527.189 56.577.189
0 9.426.054 9.426.054
50.000 65.953.243 66.003.243




Noter til arsregnskabet

1. Vasentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed i ind- og udland, herunder handel med enhver
form for finansielle aktiver, samt anden efter direktionens skgn forbundet virksomhed. Investeringer

kan ske direkte eller gennem helt eller delvis ejede datterselskaber.

2. Personaleomkostninger

Lenninger

Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere

3. Finansielle indtagter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

4. Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

pwe

2024 2023
DKK DKK
450.000 350.000
450.000 350.000
1 1
2024 2023
DKK DKK
0 54.449
13.504.707 8.849.485
13.504.707 8.903.934
2024 2023
DKK DKK
2.854.196 184.228
0 -513
2.854.196 183.715
9



Noter til arsregnskabet

2024 2023
DKK DKK
5. Vardipapirer
Aktier 64.576.243  55.522.034

64.576.243 55.522.034

Beholdningen af vardipapirer bestar udelukkende af bersnoterede aktier, der handles pa et reguleret
marked.

Dagsveaerdien ultimo regnskabséret for barsnoterede aktier udger DKK 64,6 mio. Andring i
dagsveerdien indregnet i resultatopgerelsen udger en positiv veerdiregulering pa DKK 12,6 mio.

6. Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser

Andre eventualforpligtelser

Koncernens selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv.
Koncernens selskaber hafter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat og
renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfere at koncernens
haeftelse udger et storre belab.

Selskabet har afgivet investeringstilsagn med resterende udestdende pa EUR 436t og USD 437t (ca.
DKK 6,4m).
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Noter til arsregnskabet

7. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Estemco XI ApS for 2024 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Arsregnskabet for 2024 er aflagt i DKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til drsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og méling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der maéles til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af eendrede regnskabsmeessige skon af

belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetzare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for

tilgodehavendets eller geeldens opstéen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og
omkostninger.

Resultatopgerelse

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration mv.
Bruttotab

Bruttotab opgeres med henvisning til arsregnskabslovens § 32 som et ssmmendrag af andre eksterne
omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

pwc 11



Noter til arsregnskabet

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Udbytte fra dattervirksomheder indtaegtsfores i resultatopgerelsen, nar de vedtages pa generalforsamlingen i
dattervirksomheden. Dog modregnes udbytte som vedrgrer indtjening i dattervirksomheden for
modervirksomheden overtog denne i kostprisen for dattervirksomheden.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renteindtaegter, renteomkostninger samt realiserede og
urealiserede kursreguleringer vedrgrende verdipapirer, og indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der
vedrgrer regnskabséret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i

resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfores til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Balance

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. I tilfzlde, hvor kostprisen overstiger
genindvindingsverdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter kapitalandele, som ikke handles p&
et aktivt marked, som males til kostpris eller en lavere genindvindingsvaerdi.

@vrige finansielle anlegsaktiver
Ovrige finansielle anlaegsaktiver omfatter udlan.
Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Verdipapirer

Veardipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og aktier, der méles
til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsvardien opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belagb, der kan beregnes pa
grundlag af rets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er legal
modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Finansielle galdsforpligtelser

Galdsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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