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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2023 - 30. juni 2024
for BRUHN HOLDING ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2023/24.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Vedbak, den 26. november 2024

Direktion

Lars Bruhn
direktor
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i BRUHN HOLDING ApS
Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2023 -
30. juni 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for BRUHN HOLDING ApS for regnskabséret 1. juli 2023 - 30. juni 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 26. november 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Jens Olsson
statsautoriseret revisor
mnel9908
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Selskabsoplysninger

Selskabet BRUHN HOLDING ApS
Smidstruplund 11
2950 Vedbak

CVR-nr: 75 24 81 13

Regnskabsperiode: 1. juli 2023 - 30. juni 2024
Hjemstedskommune: Horsholm

Direktion Lars Bruhn

Revisor PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup

Advokat Mazanti-Andersen
Amsliegade 10
1256 Kgbenhavn K

Pengeinstitut Danske Bank
Holmens Kanal 2
1090 Kebenhavn K
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Resultatopgerelse 1. juli 2023 - 30. juni 2024

Note 2023/24 2022/23
DKK DKK

Andre driftsindtaegter 0 175.000
Andre eksterne omkostninger -170.210 -204.391
Bruttotab -170.210 -29.391
Personaleomkostninger 2 -110.709 -111.687
Resultat for finansielle poster -280.919 -141.078
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder -548.072 -1.279.341
Finansielle indtaegter 3 1.663.497 1.519.077
Finansielle omkostninger 4 -3.538.674 -1.756.429
Resultat for skat -2.704.168 -1.657.771
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat -2.704.168 -1.657.771
Resultatdisponering

2023/24 2022/23

DKK DKK

Forslag til resultatdisponering
Foresliet udbytte for regnskabsaret 1.200.000 2.400.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode -1.827.413 0
Overfort resultat -2.076.755 -4.057.771

-2.704.168 -1.657.771

o -

pwec 5




Balance 30. juni 2024

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle anlegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse
Selskabsskat

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Verdipapirer
Likvide beholdninger

Omsaztningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2023/24 2022/23
DKK DKK

5 40.107.329  40.655.401
6 359.622 521.697
40.466.951  41.177.098
40.466.951  41.177.098
12.632.114  11.633.660
0 36.010
116.521 315.261
0 359
12.748.635  11.985.290
18.644.691  18.109.436
522.130 3.496.585
31.915.456  33.591.311
72.382.407  74.768.409
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Balance 30. juni 2024

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabséaret

Egenkapital

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Kortfristede geldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Vasentligste aktiviteter
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2023/24 2022/23
DKK DKK
7 155.153 155.153
14.772.886  16.600.299
8.657.339  10.734.094
1.200.000 2.400.000
24.785.378  29.889.546
96.244 97.102
47.413.806  44.777.595
86.979 4.166
47.597.029  44.878.863
47.597.029  44.878.863
72.382.407  74.768.409
1
8
9
7




Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. juli
Betalt ordinzrt udbytte
Overforsler, reserver
Arets resultat
Egenkapital 30. juni

pwe

Reserve for
nettoop-
skrivning Foreslaet
efter den udbytte for
Selskabs- indre veerdis Overfort regnskabs-
kapital metode resultat aret Ialt
DKK DKK DKK DKK DKK
155.153 16.600.299 10.734.094 2.000.000 29.489.546
0 0 0 -2.000.000 -2.000.000
0 -1.827.413 0 0 -1.827.413
0 0 -2.076.755 1.200.000 -876.755
155.153 14.772.886 8.657.339 1.200.000 24.785.378




Noter til arsregnskabet

1. Vasentligste aktiviteter

Selskabets formaél er at eje kapitalandele primeert i it-virksomheder og at yde bistand med udviklingen
af disse. Selskabet kan herudover foretage investeringer i ejendomme, vardipapirer, valuta og derivater
af enhver art, herunder ikke-kommercielle forretninger, samt udeve anden virksomhed, der star i

forbindelse hermed.

2. Personaleomkostninger

Lonninger
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere

3. Finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

4. Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

pwe

2023/24 2022/23
DKK DKK
109.318 108.740
1.391 2.947
110.709 111.687
1 1
2023/24 2022/23
DKK DKK
1.616.650 1.471.879
46.847 47.198
1.663.497 1.519.077
2023/24 2022/23
DKK DKK
2.387.440 437.048
1.151.234 1.319.381
3.538.674 1.756.429
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Noter til arsregnskabet

2023/24 2022/23
DKK DKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juli 25.334.443 25.334.443
Kostpris 30. juni 25.334.443 25.334.443
Veerdireguleringer 1. juli 15.320.958 16.600.299
Arets resultat -548.072 -1.279.341
Veardireguleringer 30. juni 14.772.886 15.320.958
Regnskabsmessig vaerdi 30. juni 40.107.329 40.655.401
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme-
Selskabs- og ejer-
Navn Hjemsted kapital andel Egenkapital Arets resultat
Bruhn Invest Aps Hellerup 20.582.806 72,23% 55.527.243 -758.787
2023/24 2022/23
DKK DKK
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. juli 1.649.625 1.646.843
Tilgang i arets lob 0 2.782
Kostpris 30. juni 1.649.625 1.649.625
Veardireguleringer 1. juli -1.127.928 -974.914
Andre reguleringer -162.075 -153.014
Veardireguleringer 30. juni -1.290.003 -1.127.928
Regnskabsmassig vaerdi 30. juni 359.622 521.697

Den regnskabsmaessige veerdi er baseret pa ureviderede kvartalsrapporter pr. 30. juni 2024, der folger
International "IPEV Valuation Guidelines", der betegnes som dagsverdi. Der henvises til drsrapport
2023 for IVS A/S og NCP-IVS Fund III ApS. Urealiseret kursregulering fort over resultatopgerelsen
udger DKK -162.075. Der henvises til geeldende regnskabspraksis.

pwe
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Noter til arsregnskabet

7. Selskabskapital

Selskabskapitalen bestar af 155.153 anparter a nominelt DKK 1. Ingen anparter er tillagt seerlige
rettigheder.

Der har ikke veeret endringer i selskabskapitalen i de seneste 5 r.

I 2020 erhvervede Bruhn Holding ApS nom. 29.665 af sine egne anparter, svarende til 19 %. Den
samlede betaling for anparterne udgjorde TDKK 15.584, som er trukket fra overfort resultat under
egenkapitalen. Disse anparter er ikke annulleret og besiddes derfor som egne anparter. Bruhn Holding
ApS kan siledes se&lge disse anparter pa et senere tidspunkt. Anparterne er erhvervet fra Boet efter
Birthe Bruhn som led i virksomhedens generationsskifte.

2023/24 2022/23
DKK DKK
8. Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:
Veardipapirer 9.932.391 8.392.818

Koncernens selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det
samlede belgb for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Christian Bruhn ApS, der er
administrationsselskab i forhold til sambeskatningen. Koncernens selskaber hafter endvidere
solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat. Eventuelle senere korrektioner til
selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at selskabets heaftelse udger et starre belagb.
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Noter til arsregnskabet

9. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for BRUHN HOLDING ApS for 2023/24 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Arsregnskabet for 2023/24 er aflagt i DKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der maéles til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af &ndrede regnskabsmaessige skon af

belab, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og
tilleg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belab.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar pa grund
af forskelle mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgorelsen som
en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes
vaerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

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

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

Resultatopgorelse

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, kontorhold mv.
Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lonninger samt lonafthaengige omkostninger.
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Noter til arsregnskabet

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultat for dret under posten “Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer,
vardipapirreguleringer samt udbytter.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til
egenkapitaltransaktioner.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernvirksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balance
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de
identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af eventuelle mervardier og goodwill
opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponeringen
til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven reduceres
med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i
dattervirksomhederne.

Andre kapitalandele med ejerandel under 20 % maéles til dagsvzerdi efter Arsregnskabsloven § 37 og hvor
dagsvaerdien ikke direkte er kendt anvendes International Private Equity & Ventures Capital Valuation
Guidelines.

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 og andre kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter noterede vaerdipapirer og
andre kapitalandele.

Veardipapirer, indregnet under omsatningsaktiver omfatter barsnoterede obligationer og aktier, der méles til
dagsvaerdien pé balancedagen. Dagsveardien opgares pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Andre kapitalandele udger unoterede andele i Core Bolig IX. Vaerdiansattelsen af Core Bolig er baseret pa
Net Asset Value (Fair Value), der beregnes pa baggrund af den regnskabsmaessige egenkapital med
reguleringen af dels prioritetsgaeld til kursveerdi og dels hensattelse af performance fee pa 5 % af urealiserede
ejendomsavancer til forvalteren. Andre kapitalandel handles pa et ikke aktivt marked og males til
dagsvaerdien pé balancedagen. Dagsvardien bestemmes pé baggrund af de senest offentliggjorte oplysninger.
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Noter til arsregnskabet

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Egne kapitalandele

Kabs- og salgssummer for egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen under overfort resultat.
Kapitalnedsattelse ved annullering af egne aktier reducerer selskabskapitalen med et belgb svarende til
aktiernes nominelle veerdi og forgger overfort resultat. Udbytte af egne aktier indregnes direkte i
egenkapitalen under overfort resultat.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemeessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte
anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen

Udskudte skatteaktiver males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som folge af
endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgarelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat vedrgrer
poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle poster.

Finansielle galdsforpligtelser

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