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Ledelsespitegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. august 2020 - 31.
juli 2021 for AKTIESELSKABET AF 16.11.2005.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. juli 2021 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. august 2020 - 31. juli 2021.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 18. november 2021

e e

Merete Be ovlsen
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i AKTIESELSKABET AF 16.11.2005

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for AKTIESELSKABET AF 16.11.2005 for regnskabsiret 1. august 2020 - 31. juli
2021, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. juli 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. august 2020 - 31. juli 2021 i

overensstemmelse med érsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gzldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
“Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet“. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt

og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhengighed

Vi er uafthzngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler)
og de yderligere krav, der er gzldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udar-

bejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet 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 rsregnskabet pd grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har

andet realistisk alternativ end at gere 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 hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationa-
le standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation,
ndr sidan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vzasentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugeme treffer pa grundlag af irsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Her-

udover:
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er
tlstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinforma-
ton forirsaget af besvigelser er hejere end ved vesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfat-

te sammensvzrgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opnir vi forstielse 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.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmas-

sige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af irsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrazkkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er ba-
seret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspitegning. Fremtidige begivenheder eller

forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

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

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmassige 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 over-
veje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller

pé anden made synes at indeholde veasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i henhold til arsregn-

skabsloven.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med érsregnskabet

og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledel-
sesberetningen.

Aarhus, den 18. november 2021

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nz. 30,470 O,

orten S
Statsautoriseret revisor
mne32732
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet bestér af investering og finansiering.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgerelse for 2020/21 udviser et underskud péa kr. 241.158.129, og selskabets balance pr. 31. juli
2021 udviser en egenkapital pa kr. 1.762.086.415.

Arets resultat er pavirket af nedskrivninger af dattervirksomheders investeringer i kapitalinteresser.
Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsdrets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke selskabets finansi-
elle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for AKTIESELSKABET AF 16.11.2005 for 2020/21 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 ar.
Arsrapporten for 2020/21 er aflagt i kr.
Selskabet har i henhold til drsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdireguleringer af finansi-
elle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og ned-

skrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktvets
vardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd selskabet, og for-
pligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende maéles aktiver og forpligtelser som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fra-

drag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt beleb.

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

Resultatopgerelsen
Bruttotab
Selskabet anvender bestemmelsen i drsregnskabslovens § 32, hvor visse poster i resultatopgerelsen sammendrages.

Bruttoresultatet indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtzgter og omkostninger indeholder renteindtzgter og - omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, modtaget udbytte fra andre
kapitalandele, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtgerelse under

acontoskatteordningen.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder virksomheder

I virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmessige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat efter
skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivninger pd goodwill. Endvidere indgér gevinster og
tab ved salg af kapitalandele i dattervirksomheder.

Skat af drets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske dattervirksomheder.
Dattervirksomheder indgér i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgér i konsolideringen i koncernregnskabet
og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virksom-
heder i forhold dl disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemassigt un-
derskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedszttelse af eget skatte-

meassigt overskud.

Arets skat, som bestir af drets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henferes til irets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte i

egenkapitalen.

Balancen

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder virksomheder miles til den forholdsmessige andel af virksomhedernes indre vardi
opgjort efter koncernens regnskabspraksis med tilleg eller fradrag af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med

tilleg af resterende verdi af goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder med regnskabsmsssig negativ indre vardi mailes til kr. 0, og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksom-
heden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det

resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Goodwill afskrives over den vurderede eskonomiske levetid, der fastlegges af ledelsens erfaringer inden for de enkelte
forretningsomrader. Goodwill afskrives line®rt over afskrivningsperioden, der er mellem 5 og 20 A4r.
Afskrivningsperioden er fastsat med udgangspunkt i forventet tilbagebetalingsperiode og er lengst for strategisk

erhvervede virksomheder med en stzerk markedsposition og langsigtet indtjenningsprofil.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder virksomheder bindes som reserve for nettoopskrivning efter den

indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmeessige verdi overstiger kostprisen.

Vaerdiforringelse af anleegsaktiver
Den regnskabsmassige verdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder, asso-
cierede virksomheder og kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer pé vardiforringelse, ud over det som udtryk-

kes ved afskrivning.
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Anvendt regnskabspraksis

Foreligger der indikationer pa veardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv. Er det ikke muligt at
fastsztte en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor

der ved en samlet vurdering kan fastszttes en palidelig genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsveardi er den hejeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien
af de forventede nettopengestremme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved

salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageferes, nir begrundelsen for nedskrivningen ikke l®ngere bestir.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefores ikke.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Likvide beholdninger
Likvider omfatter bankindestiender.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i selskabets &rsregnskab omfatter nettoopskrivning af
kapitalandele i dattervirksomheder virksomheder i forhold til kostpris.

Udbytte
Foresldet udbytte vises som en szrskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pi tidspunktet

for vedtagelse pé generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige

indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og
skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis af-
vikling af forpligtelsen. Udskudt skat maéles til nettorealisationsveerdi.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemessigt underskud, mailes til den vardi,
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. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til

nettorealisationsveerdi.

Gzldsforpligtelser
Gezldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gezld, males til amortiseret

kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post. Hvis valutainstrumenter anvendes til sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede verdiregulerin-

ger direkte pa egenkapitalen i dagsverdireserven.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen
mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller gzldsforpligtelsens opstien eller indreg-

ning i seneste drsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtzgter og omkostninger.
Anlzgsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

Udenlandske dattervirksomheder virksomheder anses for at vaere selvstzndige enheder. Resultatopgerelserne omregnes
til en gennemsnitlig valutakurs for mineden, og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdiffe-
rencer, opstiet ved omregning af udenlandske dattervirksomheder virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til
balancedagens valutakurser og ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakur-

ser, indregnes direkte i egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvarender med selvstendige udenlandske dattervirksomheder virksomheder, der anses for en
del af den samlede investering i dattervirksomheden, indregnes direkte i egenkapitalen. Tilsvarende indregnes valuta-
kursgevinster og -tab pé ldn og afledte finansielle instrumenter indg3et til sikring af nettoinvestering i udenlandske dat-
tervirksomheder virksomheder direkte i egenkapitalen.
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Resultatopgerelse 1. august - 31. juli

Bruttotab

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af érets resultat

Arets resultat

Overfort resultat

SIDE 11

2020/21 2019/20
k. k.

-163.751 -169.403
-251.066.351 -72.555.764
12.871.504 824
-4.915 -6.909.642
-238.363.513 -79.633.985
-2.794.616 1.557.209
-241.158.129 -78.076.776
-241.158.129 -78.076.776
-241.158.129 -78.076.776
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Balance 31. juli

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlzegsaktiver

Anlzegsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2021

1.725.171.037

SIDE 12

2020

1.520.298.380

1.725.171.037 1.520.298.380
1.725.171.037 1.520.298.380
35.974.274 84.456.160

0 1.557.209

35.974.274 86.013.369
3.798.221 402.594
39.772.495 86.415.963
1.764.943.532 1.606.714.343
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Balance 31. juli

Passiver

Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Kortfristede gzeldsforpligtelser
Gzldsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Eventualforpligtelser
Nertstiende parter og ejerforhold

Note

SIE 13

2021 2020
kr. .

192.250.000 192.250.000
1.569.836.415 1.411.425.903
1.762.086.415 1.603.675.903
62.501 62.500
0 2.975.940
2.794.616 0
2.857.117 3.038.440
2.857.117 3.038.440
1.764.943.532 1.606.714.343
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. august 2020

Valutakursregulering udenlandske
enheder

Arets resultat
Tilskud fra koncern

Egenkapital 31. juli 2021

Virksomheds-
kapital Overfort resultat Ialt
192.250.000 1.411.425.903 1.603.675.903
0 64.104.550 64.104.550
0 -241.158.129 -241.158.129
0 335.464.091 335.464.091

192.250.000 1.569.836.415

1.762.086.415

SIDE 14
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Noter
1 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andel af overskud i tilknyttede virksomheder -251.066.351 -72.555.764
-251.066.351 =72.555.764
Arets resultat er pavirket af nedskrivninger af dattervirksomheders investeringer i kapitalinteresser.
2 Skat af arets resultat
Arets akruelle skat 2.794.616 -1.557.209
2.794.616 -1.557.209

3  Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med de evrige danske selskaber i koncernen og hzfter solidarisk for de skatter, som

vedrerer sambeskatningen. Det samlede belgb fremgér af drsrapporten for HEARTLAND A/S, der er
administrationsselskab i sambeskatningen.

4  Neartstiaende parter og ejerforhold
Koncernregnskab

Selskabet indgér i koncernrapporten for moderselskabet
HEARTLAND A/S

Inge Lehmanns Gade 2
8000 Aarhus C



