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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsperioden 01. januar 2021 - 31. december 2021 for
NAVIAIR SURVEILLANCE A/S.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er ledelsens opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og finansielle
stilling samt af resultatet.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn , den 07/04/2022

Direktion

Morten Sendergaard
Administrerende direktor

Bestyrelse

Carsten Fich Mads Kvist Eriksen
Formand

Michael Thomsen



Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i NAVIAIR SURVEILLANCE A/S

Revisionspategning pa arsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for NAVIAIR SURVEILLANCE A/S for regnskabsaret 1. januar 2021 - 31. december 2021,
der omfatter resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabslovens regler om
regnskabsaflaeggelse for mikrovirksomheder. Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar 2021 - 31. december 2021 i overensstemmelse med arsregnskabslovens regler om
regnskabsafleggelse for mikrovirksomheder.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende 1 Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet 1 revisionspategningens afsnit
”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige 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 @vrige 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
arsregnskabslovens regler om regnskabsaflaeggelse for mikrovirksomheder. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde 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 regnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt
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 gaeldende 1 Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nér
sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af rsregnskabet.Som led i en revision, der udferes i1 overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé 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 fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, 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
passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne
kontrol.

Side 5 af 14



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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnéede 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 vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom 1 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 revisionspédtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

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

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige 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. Vores konklusion om arsregnskabet 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
vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation. Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Erkleeringer i henhold til anden lovgivning og evrig regulering

Andre rapporteringsforpligtigelser

Udetalelse om juridisk-kritisk revision og forvaltningsrevision

Ledelsen er ansvarlig for, at de dispositioner, der er omfattet af regnskabsaflaeggelsen, er i overensstemmelse med meddelte
bevillinger, love og andre forskrifter samt med indgaede aftaler og seedvanlig praksis. Ledelsen er ogsa ansvarlig for, at der
er taget skyldige ekonomiske hensyn ved forvaltningen af de midler og driften af de aktiviteter, der er omfattet af
regnskabet. Ledelsen har i den forbindelse ansvar for at etablere systemer og processer, der understetter sparsommelighed,
produktivitet og effektivitet.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at gennemfore juridisk-kritisk revision og
forvaltningsrevision af udvalgte emner i overensstemmelse med standarderne for offentlig revision. I vores juridisk-kritiske
revision efterprover vi med hej grad af sikkerhed for de udvalgte emner, om de undersogte dispositioner, der er omfattet af
regnskabsafleggelsen, er i overensstemmelse med de relevante bestemmelser i bevillinger, love og andre forskrifter samt
indgdede aftaler og sedvanlig praksis. I vores forvaltningsrevision vurderer vi med hgj grad af sikkerhed, om de undersogte
systemer, processer eller dispositioner understotter skyldige ekonomiske hensyn ved forvaltningen af de midler og driften
af de aktiviteter, der er omfattet af regnskabet.

Hvis vi pa grundlag af det udferte arbejde konkluderer, at der er anledning til vaesentlige kritiske bemarkninger, skal vi
rapportere herom i1 denne udtalelse.

Vi har ingen vasentlige kritiske bemarkninger at rapportere i den forbindelse.

Kebenhavn, 07/04/2022
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets formél er at udeve luftfartstjenesteaktiviteter i Danmark og i udlandet, herunder at eje kapitalandele 1 andre
selskaber, som ogsd udever sddanne luftfartstjenesteaktiviteter, samt aktiviteter, som indgar som bestanddel heri eller ligger
1 naturlig forleengelse heraf.

Indtil videre er selskabets eneste aktivitet at fungere som holdingselskab for kapitalandele i Naviair Surveillance USA LLC,
som igen ejer kapitalandele i Aireon Holdings LLC, Delaware, USA.

Da der ikke er ansatte i selskabet udover selskabets direkter, har selskabet indgaet aftale med moderselskabet Naviair om at
Naviair varetager alle selskabets interesser i enhver henseende, herunder eventuelle forhandlinger med Aireon og
samarbejdspartnere, risikostyring, skonomiopfelgning pa investeringen, tekniske forhold mv. Naviair rapporterer i henhold
til aftale herom til selskabet ligesom beslutninger forelaegges selskabets ledelse til godkendelse.

Kapitalberedskab

Ledelsen har ved vurdering af selskabets going concern forudsetning lagt til grund, at geeldsforpligtelser til moderselskabet
Naviair pa 130.000 t.kr forfalder til betaling 1. januar 2023, hvor aftale om refinansiering forventes indgaet. De palobne
renter pa lanet fra Naviair forfalder ogsa forst pa dette tidspunkt. Baseret herpa vurderer ledelsen, at selskabets
kapitalberedskab for regnskabsaret 2022 er forsvarligt.

Aireon

Aireon er et amerikansk selskab, hvis forretningsstrategi er baseret pé salg af satellitbaseret trafikovervagningsdata forst og
fremmest til lufttrafikstyringsselskaberne og sekundeert til blandt andre luftfartsselskaber og flyhandlingsselskaber.

De meget negjagtige overvagningsdata gor det muligt at udnytte luftrummet over havene og de ede egne meget mere
optimalt og at afvikle flytrafikken mere effektivt end hidtil. Det betyder blandt andet betydelige besparelser pa brendstof
for luftfartsselskaberne og deraf folgende vesentlige positive miljoeffekter i form af reducerede udledninger fra flyene
samt gget kapacitet 1 luftrummet. Pa sikkerhedsomradet bidrager Aireons system ogsa til forbedringer, da det fremover vil
vaere langt mindre sandsynligt, at trafikfly kan forsvinde sporlest.

Naviair er blandt partnerne i Aireon med en ejerandel pé 4,4 procent. De gvrige ejere er det amerikanske
telekommunikationsselskab, Iridium Communications Inc. (35,8 %), samt lufttrafikstyringsselskaberne NAV Canada (37,2
%), italienske ENAV (9,1 %), Irish Aviation Authority (4,4 %) og engelske NATS (9,1 %).

Seerlige risici

Samtidig med det afsluttende arbejde med arsrapporten begyndte den russiske invasion af Ukraine. Konflikten, og de deraf
folgende restriktioner og generelle afledte effekter, forventes at medfere en vaesentlig nedgang i antallet af operationer i
dansk luftrum. Udviklingen folges ngje og kan fa en negativ effekt pd Naviairs indtegtsgrundlag, alt efter restriktionernes
og konfliktens varighed.
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Resultatopgerelse 1. jan. 2021 - 31. dec. 2021

Nettoomsatning
Eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Resultat af ordinger primeer drift

Andre finansielle indtegter
Nedskrivning af finansielle aktiver
Ovrige finansielle omkostninger

Ordinzert resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

I alt

Note 2021
kr.

0

1 -132.077

-132.077

-132.077

0
0
2 -6.593.696

-6.725.773
3 1.450.268
-5.275.505

-5.275.505
-5.275.505
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2020

kr.

0
-132.606

-132.606

-132.606

801
-33.807.290
-6.641.115

-40.580.210
1.457.897
-39.122.313

-39.122.313
-39.122.313



Balance 31. december 2021

Aktiver

Kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Udskudte skatteaktiver
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

AKTIVERITALT

Note 2021
kr.
146.437.676

4 146.437.676

146.437.676

2.912.320
9.250

2.921.570
340.804
3.262.374

149.700.050

2020
kr.
146.437.676

146.437.676

146.437.676

1.461.707
3.000

1.464.707
482.893
1.947.600

148.385.276

Side 10 af 14



Balance 31. december 2021

Passiver

Registreret kapital mv.
Andre reserver
Overfort resultat

Egenkapital i alt
Geeld til tilknyttede virksomheder
Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geldsforpligtelser til tilknyttede virksomheder

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt
Gealdsforpligtelser i alt

PASSIVER T ALT

Note

2021

kr.

600.000
74.900.000
-62.430.229

13.069.771
130.000.000
130.000.000

25.000
6.605.279

6.630.279

136.630.279

149.700.050

2020

kr.

600.000
74.900.000
-57.154.724

18.345.276
130.000.000
130.000.000

25.000
15.000

40.000

130.040.000

148.385.276
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Noter

1. Eksterne omkostninger

Administrationsomkostninger
Advokat- og revisorbistand
Gebyrer

2. Ovrige finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Valutakurstab
@vrige renteomkostninger

3. Skat af arets resultat

Regulering af udskudt skat
Regulering af skat vedr. tidligere ar

2021 2020

Kkr. kr.

12.000 12.000
119.017 119.365
1.060 1.241
132.077 132.606
2021 2020

Kkr. kr.
6.590.278 6.608.333
358 1.851

3.060 30.931
6.593.696 6.641.115
2021 2020

Kkr. Kkr.
-1.450.613 -1.461.707
345 3.810
-1.450.268 -1.457.897
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4. Finansielle anlagsaktiver i alt

Kapitalandele i

tilknyttede

virksomheder

kr.

Kostpris primo 180.244.966
Kostpris ultimo 180.244.966
Nedskrivninger primo -33.807.290
Nedskrivninger 0
Nedskrivninger ultimo -33.807.290
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 146.437.676

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder:

Kapitalandelene i tilknyttede virksomheder bestér af en ejerandel pa 100 % af Naviair Surveillance USA LLC,
der igen besidder en ejerandel pa 4,4 % i1 Aireon Holdings LLC (“Aireon”), som blev anskaffet i flere trancher i
perioden 2014-2017. Selskabet Aireon udvikler og implementerer rumbaserede globale
lufttratikovervagningssystemer til kommercielle luftfartsselskaber og luftfartstjenesteudbydere.

Kapitalandelene indregnes under finansielle anlaegsaktiver og méles til dagsverdi. Dagsverdien beregnes ud
fra en afkastbaseret cashflow-model baseret pa forventede nettopengestremme i form af forventede udbytter
fra Aireon for en periode frem mod 2034, samt en terminalvaerdi bestdende af vaerdien af generelle og ordineere
udbytter fremadrettet.

Vi har foretaget veerdiansattelse og beregning af dagsvaerdien ud fra seneste budgetterede resultat af Aireons
aktiviteter. Budgettet er dels forbundet med usikkerheder til fremtiden, herunder forventninger til luftfarten
generelt grundet COVID-19, og dels usikkerheder til den veekststrategi, der ligger i selskabet. En vaekst, der
baserer sig pé, at nye lande kobles pa systemet og forventninger om eget lufttrafik.

Til brug for fastsattelse af dagsvardien er der anvendt folgende parametre:

» Dagsverdien er beregnet ud fra en afkastbaseret cashflow-model baseret pa forventede nettopengestromme
i form af forventede udbytter fra Aireon for en periode frem mod 2034.

* Der er indregnet en langsigtet vaekst pd 2 %, som vurderes at vere en rimelig vakstrate pé lang sigt,
svarende til generel inflation og markedsvakst. Historisk set har inflationen ligget pa 2-3 % jf. US CPI (US
forbrugerprisindeks).

» Diskonteringsfaktoren til investering er fastsat ud fra et afkastkrav (WACC) pa 15 %, som er baseret pa
rentekrav for sammenlignelige investeringer.

Det er pa baggrund af ovenstaende vores vurdering, at dagsvardien af den unoterede kapitalandel i Aireon skal

fastholdes pé 146,4 mio. kr. pr. 31. december 2021, hvilket er uendret med dagsverdien opgjort pr. den 31.
december 2020.

5. Registreret kapital mv.

Der er ikke sket @ndringer til aktiekapitalen de seneste 5 &r.
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6. Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Den langfristede geeld til modervirksomheden Naviair bestar ultimo af et 1an pa 130 mio. kr., der i henhold til
laneaftalen forfalder til betaling d. 1. januar 2023.

7. Oplysning om eventualforpligtelser

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med Naviair som administrationsselskab.
Selskabet hafter derfor solidarisk med Naviair for indkomstskatter mv.

8. Oplysning om betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets udleb, som pavirker det retvisende billede af arets
resultat samt balancen pr. 31. december 2021.

En lengerevarende krise som folge af den russiske invasion af Ukraine vil kunne pavirke resultatet for 2022 og
vardien af balancen pr. 31. december 2022 1 negativ retning.

9. Oplysning om anvendelse af undtagelsesmuligheder for mikrovirksomheder

Mikrovirksomheden anvender undtagelsen om at give oplysning om anvendt regnskabspraksis

Mikrovirksomheden anvender undtagelsen om at give oplysning om det gennemsnitlige antal
heltidsbeskeeftigede 1 regnskabséret
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