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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2024 -
30. juni 2025 for MSD 2012 ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. juni 2025 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
juli 2024 - 30. juni 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 22. oktober 2025

Direktion

Michael Staal Dinesen
direktor



Den uafhaengige revisors erklering om udvidet gennemgang

Til kapitalejeren i MSD 2012 ApS
Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for MSD 2012 ApS for regnskabsaret 1. juli
2024 - 30. juni 2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2025 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2024 - 30. juni 2025 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens
erklaeringsstandard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet
gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifelge disse
standarder og krav er narmere beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede
gennemgang af arsregnskabet“. Vi er uafhangige af 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 geeldende 1 Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede 1
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd 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 den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om érsregnskabet. Dette kraever, at vi planlegger og
udferer handlinger med henblik pd at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om
arsregnskabet og derudover udferer specifikt krevede supplerende handlinger med henblik pa at
opnd yderligere sikkerhed for vores konklusion.



Den uafhaengige revisors erklering om udvidet gennemgang

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primert bestar af foresporgsler til ledelsen og,
hvor det er hensigtsmassigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt
kraevede supplerende handlinger samt vurdering af det opniede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision,
og vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lese
ledelsesberetningen og 1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt
inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnédet ved den udvidede gennemgang eller pa
anden made synes at indeholde veasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 22. oktober 2025

Beierholm

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Jacob Pedersen

Statsaut. revisor
mne33725
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets vasentligste aktivitet er handel med vaerdipapirer.
Betydningsfulde hzendelser, som er indtruffet efter regnskabsérets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for MSD 2012 ApS for 2024/25 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i1 regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsrapporten for 2024/25 er aflagt i kr.
Selskabet har konstateret en vaesentlig fejl i arsregnskabet for 2023/24.

Manglende indregning af aktuel skat

Ved en fejl blev den fulde aktuelle skat for regnskabsaret 2023/24 ikke indregnet 1
resultatopgerelsen. Rettelsen af fejlen har en negativ pévirkning af resultatet for 2023/24 med
705.021 kr. Primo regnskabsaret 2024/25 reduceres egenkapitalen med 705.021 kr. Fejlen
pavirker ikke balancesummen primo.

Generelt om indregning og méiling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes
vaerdireguleringer 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 vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende 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 lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller atkrafter forhold, der eksisterede pd balancedagen.



Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning
ikke er oplyst.

Bruttotab er et sammendrag af andre eksterne omkostninger.
Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og
kapitalinteresser

Udbytte fra kapitalandele indtegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.
Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat
Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder 1 forhold til disses skattepligtige indkomster. 1 tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder,
der har kunnet anvende dette underskud til nedsattelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af rets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.



Anvendt regnskabspraksis

Balancen
Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser maéles til
kostpris. 1 tilfelde, hvor kostprisen overstiger genindvindingsvardien, nedskrives til denne
lavere verdi.

Andre finansielle anlzegsaktiver

Andre finansielle anlaegsaktiver, der bestdr af lan til tilknyttede og associerede virksomheder,
males til amortiseret kostpris.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver samt kapitalandele 1
dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser vurderes arligt for
indikationer pa verdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pé vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
eller gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvardi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien af de forventede
nettopengestromme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og forventede
nettopengestromme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en
objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er
vardiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er
vardiforringet, foretages nedskrivning pé individuelt niveau.

Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, méles til
dagsverdi pa balancedagen.



Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger

Likvider omfatter likvide beholdninger 1 form af indestdender i pengeinstitut.
Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en
forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

MSD 2012 ApS hafter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter
over for skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i1 balancen som beregnet
skat af drets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster
samt for betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede selskaber i1 forhold til disses skattepligtige indkomster og med
fuld fordeling med refusion vedrerende skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber
indgar 1 acontoskatteordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag' eller 'Skyldige sambeskatningsbidrag'.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmessig og skattemeessig verdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til
nettorealisationsverdi.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring 1
udskudt skat som folge af @ndringer 1 skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra
poster, der fores direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemessigt
underskud, maéles til den vardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning
1 skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver —males  til
nettorealisationsverdi.



Anvendt regnskabspraksis

Gealdsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden
gaeld, méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopgerelse 1. juli 2024 - 30. juni 2025

Bruttotab

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Ekstraordineert udbytte
Overfort resultat

Note  2024/2025 2023/2024

kr. kr.

-21.844 -22.038

2 -5.026.446 0

3 5.952.350 11.703.918

4 -2.345.878 -258.300

-1.441.818 11.423.580

5 -793.093 -2.511.624

-2.234.911 8.911.956

5.200.000 3.500.000

-7.434.911 5.411.956

-2.234.911 8.911.956

Efter arsregnskabets udleb er der foretaget udlodning af ekstra ordinzrt udbytte pd kr. 2.200.000
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Balance pr. 30. juni 2025

Note 2024/25 2023/24
kr. kr.

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 13.336 13.336
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder 12.058.758  15.157.961
Finansielle anlaegsaktiver 12.072.094  15.171.297
Anlaegsaktiver i alt 12.072.094  15.171.297
Selskabsskat 844.743 1.055.084
Tilgodehavende moms og afgifter 225 0
Tilgodehavender 844.968 1.055.084
Verdipapirer 66.208.285  70.960.610
Veardipapirer 66.208.285  70.960.610
Likvide beholdninger 281.101 140.141
Omsatningsaktiver i alt 67.334.354  72.155.835
Aktiver i alt 79.406.448  87.327.132
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Balance pr. 30. juni 2025

Passiver

Virksomhedskapital

Overfort resultat

Egenkapital

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til selskabsdeltagere og ledelse
Selskabsskat

Skyldigt sambeskatningsbidrag

Anden gezld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt
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Note 2024/25 2023/24
kr. kr.
775.048 775.048
76.785.339 84.220.250
77.560.387 84.995.298
39.779 41.097
1.982 1.984
710.325 1.583.298
1.087.484 705.021
6.491 434
1.846.061 2.331.834
1.846.061 2.331.834
79.406.448  87.327.132




Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. juli 2024
Nettoeffekt ved rettelse af fejl

Korrigeret egenkapital 1. juli
2024

Betalt ekstraordinzrt udbytte
Arets resultat

Egenkapital 30. juni 2025

Egenkapital 1. juli 2023
Betalt ekstraordinart udbytte
Arets resultat

Egenkapital 30. juni 2024

Foreslaet
Overfort ekstraordinert
Virksomhedsk: resultat udbytte I alt
775.048 84.925.271 0 85.700.319
0 -705.021 0 -705.021
775.048 84.220.250 0 84.995.298
0 0 -5.200.000 -5.200.000
0 -7.434 911 5.200.000 -2.234911
775.048 76.785.339 0 77.560.387
Foreslaet
Overfort ekstraordinart
Virksomhedsk: resultat udbytte I alt
775.048 78.808.294 0 79.583.342
0 0 -3.500.000 -3.500.000
0 5.411.956 3.500.000 8.911.956
775.048 84.220.250 0 84.995.298
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Noter

Personaleomkostninger

Antal heltidsbeskeftigede personer 1 gennemsnit

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Nedskrivning af tilgodehavende 1 datterselskaber

Finansielle indtaegter

Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder

Andre finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat
Sambeskatningsbidrag inkl tidligere ar

Oplysninger om dagsveerdi

2024/2025 2023/2024
kr. kr.

1 1
-5.026.446 0
-5.026.446 0

1.050.325 912.317
4.902.025 10.791.601
5.952.350 11.703.918
2.345.878 258.300
2.345.878 258.300
410.630 1.673.298
0 133.305

382.463 705.021
793.093 2.511.624

Dagsvardi pd bersnoterede vardipapirer og kapitalandele pr. 30.06.24 er tkr. 66.208

Arets urealiserede @ndringer af dagsveardi indregnet i resultatopgerelsen er tkr. -352
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Noter

7 Eventualforpligtelser

Kautions- og garantiforpligtelser

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med evrige danske tilknyttede
virksomheder, og hefter solidarisk med evrige sambeskattede selskaber for betaling af
selskabsskat for indkomstéret 2019 og frem samt for kildeskat pd udbytter, renter og
royalties, som forfalder til betaling 1. juli 2019 eller senere.

Andre eventualforpligtelser, der ikke er indregnet i balancen
Ingen sddanne

8 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Ingen sddanne
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Noter
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