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Ledelsespéategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. august 2024 - 31. juli 2025 for
Aktieselskabet af 12.6.2018.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. juli
2025 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. august 2024 - 31. juli 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 19. november 2025

Direktion

Lise Kaae

Bestyrelse

Anders Holch Povlsen Lise Kaae Anne Kirstine Storm Holch Povlsen
formand
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Den uafheengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejeren i Aktieselskabet af 12.6.2018
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Aktieselskabet af 12.6.2018 for regnskabsaret 1. august 2024 - 31. juli 2025, der omfatter an-
vendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. juli
2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. august 2024 - 31. juli 2025 i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven.

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 ifelge disse standarder og krav er narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskabet”. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uathengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjerfor revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab
uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften, at oplyse om for-
hold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat 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 arsregnskabet

Vores mal er at opna 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 hejt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation-
er kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i 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:
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Den uafhaengige revisors revisionspiategning

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forérsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vesentlig 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 vesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet 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 revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan
fortsaette driften.

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

Planlaegger og udferer vi revisionen af &rsregnskabet for at opnd tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis vedrerende de
konsoliderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne som grundlag for at udforme en
konklusion om arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og gennemgé det udferte revisionsarbejde. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden made sy-
nes at indeholde veesentlig fejlinformation.
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Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til rsregnskabsloven.
Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og er udar-
bejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 19. november 2025

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Morten Friis
Statsautoriseret revisor
mne32732
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Selskabsoplysninger
Selskabet Aktieselskabet af 12.6.2018
Store Torv 1
8000 Aarhus C
CVR-nr.: 39 67 29 60
Regnskabsperiode: 1. august 2024 - 31. juli 2025
Hjemsted: Aarhus
Bestyrelse Anders Holch Povlsen, formand
Lise Kaae
Anne Kirstine Storm Holch Povlsen
Direktion Lise Kaae
Revision EY Godkendt Revisionspartnerselskab

Vearkmestergade 25
8000 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter omfatter investering og finansiering.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2024/25 udviser et overskud pd TDKK 787.730, og selskabets balance pr. 31. juli 2025 udviser
en egenkapital pdA TDKK 1.885.730.

Arets resultat er positivt pavirket af at selskabets tidligere investeringer i kapitalinteresser er frasolgt i lobet af regnskabsaret.
Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke selskabets finansielle stil-
ling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Aktieselskabet af 12.6.2018 for 2024/25 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste 4r.
Arsrapporten for 2024/25 er aflagt i TDKK

Generelt om indregning og méling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer 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 skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vardi kan
males pélideligt.

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

Ved forste indregning males 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 lo-
betiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akku-
mulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i &rsregnskabslovens § 32, hvor visse poster i resultatopgerelsen sammendrages.
Bruttoresultatet indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Indtzegter af kapitalinteresser

I virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmessige andel af kapitalinteressernes resultat efter skat efter elimine-
ring af forholdsmaessig andel af intern avance/tab og fradrag af afskrivninger pa goodwill. Endvidere indgéar gevinster og tab ved
salg af kapitalandele i kapitalinteresser.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renteindtagter og - omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrerende, g®ld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og
godtgerelse under acontoskatteordningen.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske dattervirksomheder. Dattervirk-
somheder indgér i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgér i konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tids-
punkt, hvor de udgér fra konsolideringen.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virksomheder i for-
hold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskat-
ningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsattelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestér af arets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der
kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Finansielle anlzegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser maéles til den forholdsmassige andel af virk-
somhedernes indre verdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avan-
cer og tab og med tilleeg af resterende mervardier og positiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill ind-
regnes i resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrerer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser, ind-
teegtsfores negativ goodwill farst, nér eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser med regnskabsmeessig negativ indre veerdi
males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. I
det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke en underbalance, der overstiger tilgodehaven-
det, indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser bindes som reserve for
nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmassige vaerdi overstiger kost-
prisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af &rsrapporten for Aktieselskabet af
12.6.2018, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Likvide beholdninger

Likvider omfatter bankindestaender.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode i selskabets arsregnskab omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dat-
tervirksomheder, kapitalinteresser og associerede virksomheder i forhold til kostpris.
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Anvendt regnskabspraksis

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en serskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedta-
gelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af érets skattepligtige ind-
komst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig og skattemaes-
sig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtel-
sen. Udskudt skat males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere geldende, nér den
udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultat-
opgerelsen bortset fra poster, der fores direkte pa egenkapitalen.

Geldsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veer-
di.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutain-
strumenter anvendes til sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede vaerdireguleringer direkte pa egenkapitalen i
dagsverdireserven.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem
balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste érs-
regnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

Udenlandske kapitalinteresser anses for at vare selvsteendige enheder. Resultatopgerelserne omregnes til en gennemsnitlig valu-
takurs for maneden, og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af ud-
enlandske kapialinteressers egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved omregning af resultatopgerel-
ser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen.
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Resultatopgerelse 1. august - 31. juli

Bruttotab

Indtaegter af kapitalinteresser

Finansielle indtaegter

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Foreslaet udbytte

Overfort resultat

SIDE 10

Note 2024/25 2023/24
TDKK TDKK
-240 -207
781.394 -543.052
2 8.364 508
789.518 -542.751
3 -1.788 -39
787.730 -542.790
1.884.500 5.983
-1.096.770 -548.773
787.730 -542.790
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Balance 31. juli

Aktiver

Kapitalinteresser

Finansielle anlzegsaktiver

Anlxgsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

SIDE 11
Note 2025 2024
TDKK TDKK
0 1.081.463
0 1.081.463
0 1.081.463
1.887.421 6.489
1.887.421 6.489
115 81
1.887.536 6.570
1.887.536 1.088.033
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Balance 31. juli

Passiver

Virksomhedskapital

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Leverandorer af varer og tjenesteydelser

Selskabsskat

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualforpligtelser
Neertstdende parter og ejerforhold

SIDE 12

Note 2025 2024
TDKK TDKK
1.000 1.000
230 1.080.964
1.884.500 5.983
1.885.730 1.087.947
19 20
1.787 66
1.806 86
1.806 86
1.887.536 1.088.033
5
6
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. august 2024

Betalt ordinaert udbytte

Reklassifikation af valutakursreguleringer ved afhandelse
Qvrige egenkapitalbevagelser

Arets resultat

Egenkapital 31. juli 2025

SIDE 13

Virksomheds- Foreslaet udbytte
kapital Overfort resultat _for regnskabsaret T alt
1.000 1.080.964 5.983 1.087.947
0 0 -5.983 -5.983
0 -2.032 0 -2.032
0 18.068 0 18.068
0 -1.096.770 1.884.500 787.730
1.000 230 1.884.500 1.885.730
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Noter

2024/25 2023/24
TDKK TDKK
1 Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskeftigede personer i gennemsnit 0 0
2024/25 2023/24
TDKK TDKK
2 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 971 506
Andre finansielle indtegter 7.112 2
Kursreguleringer 281 0
8.364 508
3 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.787 66
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 1 -27
1.788 39

4  Kapitalinteresser

Arets resultat fra kapitalinteresser er blevet positivt pavirket af, at selskabet har solgt sine kapitalandele i lobet af aret.
Resultateffekten af salget, inklusiv tilbageforsel af tidligere foretagne nedskrivninger, udger i alt 1.018 mio.kr.

5  Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med de evrige danske selskaber i koncernen og hafter solidarisk for de skatter, som vedrerer
sambeskatningen. Det samlede beleb fremgér af arsrapporten for HEARTLAND A/S, der er administrationsselskab i
sambeskatningen.

6  Nertstiende parter og ejerforhold

Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet
HEARTLAND A/S

Store Torv 1
8000 Aarhus C
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Noter



