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Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli
2020 - 30. juni 2021 for Friheden Invest A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver 0g
finansielle stilling pr. 30. juni 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli

2020 - 30. juni 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hersholm, den 13. oktober 2021

Direktion

7 :

Niels Erik Martinsen Per Hillebrandtjensenj

Bestyrelse /‘]
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Friheden Invest AfS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Frihedeninvest AfS for regnskabsaret 1. juli 2020 - 30. juni 2021, der
omfatter resultatopgarelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestrgmsop-
gerélse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejéle's fter International Fi-

nancial Reporfing Standards som godkendt af EU og yderligere keav i drsregnskabsloven,

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver oy
finansielle.stilling pr. 30. juni 2021 samt af-resultatet af selskabets aktiviteter 0g peng_'estfamme fdr
regriskabsaret 1. juli 2020 - 30. juni 2021 i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU'og yderligere krav i arsregnskabsioven,

Grundlag for konklusion

Vi har udfrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om révision og de yder-
ligere krav, der er gaeldende | Danmark, Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er n&rmereé beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for reévisionen af drsregnskabet”. Det er vores opfat-

telse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundiag for vores konidusion.

Uafhaengighed
Vier uafhzngige af selskabet i overenssternmelse méd internationale etiske regler for revisorer (IESBAs:
etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark; ligesam vi har opfyldt vores evrige etiske

forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen eransvarlig for ledelsesberetningen.,

Vores konklusionom rsregnskabet omfatter ikke ledelsesheretningen, og vi udtrykker ingen form for

konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

ilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores-ansvar at lese ledeisesberetningen og i den
forbindelse overveje; om ledelsesberetningen ervasentligt inkonsistent med arsregnskabeteller vores

viden opnaetved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar-er derudover at-gverveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-

hold til arsregriskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsfegnskabet og er udarbejdet i overenssternmelse med arsregnskabsiovens krav. Vi har ikke fun-

det vaesentlig fejlinforrnation i ledelsesberztningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning (fortsat)

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisendé billede i ovérensstem-
melse med international Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregn-
skabsloven, Ledelsen har endvidere .a.n'svar.et for den interne kontrol, som ledelsen anser for nadvendiq
for at udarbejde et drsregnskab-uden vasentlig fejlinformation, uanset.om denne skyldes basvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen _af'é{sre_gnskabet__er'Iedélsen:ans_vanﬁli'g'far at vurdere selskabets evne til at forfsatte
driften;at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette errelevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundiag 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 mil er at opn hej garad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne sk‘yldes_besvfgel'ser-:eil'er fejl,.og dt afgive en révisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed-er et hgjt niveau afsikkerhed, men er ikke en garvanti for, aten revision,
der udferesi overensstemmelse med internationale standarder om revision.og-de yderligere krav, derer
gzldende i Danmark, altid vil afdaelkke vaesentlig fejlinformation, nar sadar findes. Fejlinformationerkan
opsta som ﬁ'algé af'besvigélser ellerfejl og kan 'be'tragt'es_so'm vaesentlige, hvis det med ﬁmelighe’d kan
forventes, at de enkeltvis elier samlet-har indﬁydél's’e. pa de akonomiske bESIutning'er-, som regnskabs-

brugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet:

Som led | en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision ogde
yderligere krav, derergaidende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og oprethalder professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

identificerer og vurdeter vi risikoen for vazsentlig fejlinformation i dreregniskabet, uarset om derne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, derer ti}stfae'kke]igt og egnet til at danne grundlag for vores kanklusion.
‘Risikoen for ikke at opdage vassentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser erhejere end ved vie-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sarmensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladeiser, vildledning eiler tilsidesattelse af intern kontrol,

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med refevans-for revisionen for at kunne udfarme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kori-
Ilusien om effektiviteten:af selskabets interne koritral.,

Tager vistilling til, orn den regnskabspraksis; som er anvendt af ledelsen; er passende, samtom de.
regnskabsmassige skan og titknyttede aplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning (fortsat)

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 vasentlig usik-
kerhed 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 revisi-
onspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-

hold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den pverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler

i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kebenhavn, den 13. oktober 2021
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 307002 28

dsirup
Statsaut. revisor Statsaut. revisor

mne26693 mned4060
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Friheden Invest AfS' havedaktivitet er at drive in_vesteringsvirkso‘m"h_ed; Selskabet ejet og driverogsa
landbrugsvirksornhed.

Udvikling i aktiviteter og akondmiske forhald

Friheden Invest A{S har j regnskabsdret 2020/2021 realiseret et overskud forskat p& DKK 555,9 mio., og
arets resultat blev et overskud pa DKK 444,6 mio. Resultatet er pavirket positivt af dagsvardiregulering
_pé‘: datterselskaber pd DKK 28,7 mio. Selskabets vasrdipapirportefalje viste et positivt resultat pa DKK
535,4 mio. Resultatet er vaesentiigt bedre end forventet ved arets start som faige af en bedre udvikling
pade finansielie markeder end forventet. Selskabets egenkapital udger herefter DKK 2.478,7 mio.

Foreslaet udbytte
Selskabet har foreslaet et udbytte pa tDKK 5,0 praktie svarende til et samilet udbytte pa DKK 50'mio.

Forventede udvikling

Der forventes et positivt resultat for skat for det kommende regnskabsir i stgrrelsesordenen DKK 100
mio. Selskabets indtjening erihej grad a‘fhaengi‘g_a’f.dé'n fremtidige udvilding pa de'finansielle markeder,
som saledes kan pavirke arsresultatet i vesentligt. omfang 1 savel opadgaende som nedadgdende ret-
ning. Via ejerskabet af IC Group. og flere andre selskaber indenfor mode og livsstil, er selskabets indtje-

ning afhangig af udviklingen i forbrugernes adfard og kebsvillighed.

Usikkerhed \.red_indreg'ning'og'méfing_

Ved indregning. og maling af unoterede vardipapirer samt grunde og bygninger til dagsvaerdi; er der
taget en rakke regnskabsmasssige skon. Disse skan -foretages-a'fselskabets ledelse i overenssternmelse
med anvendt regnskabspraksis-og ud fra historiske erfaringer. De foretagne veerdiansaettelser erefter

ledelsens opfattelse bedste bud pa dagsvaerdien.

Vidensressourcer
Selskabet har ikke specielle vidensressourcer, derer af szerlig betydning for den fremtidige indtjening.

Satlige risici-
Det-er ledelsens vurdeéring, at-derikke er andre sarlige fisici ud over almirideligt forekommendé risici

ved investeringsvirksomhed, modevirksomhed og landbrigsdrift, som seiskabet kan pavirkes af.

Pévirkning af det eksterne milje:
Selskabets tilstreber, at dets finansielle investeringer skal have en beredygtig profil bade i refation til

pavirkningen af det eksterne miljs men ogsd til socizie og ledeldelsesmassige forhold.

| relation il IC Group: A/$' pavirkning af det eksterne milje henvises til selskabets CSR rapport, der kan.
findes pa www.icgroup.net,
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Ledelsesberetning (fortsat)

Selskabets landbriugsdrift har en pavirkning af det eksterne miljo. blandt andet via anvendelse af sprajte-
midler og kunstgedning. Driften af landbruget optimeres lebende saledes, at der anvendes faerrest ru-
lige ressourcer med mindst mulig negativ pavirkning af det eksterne miljs. Selskabets hestestaide ef
indrettet med h'ehbi'ik'pé,- at dyreveifaerden maksimeres og pavirkningen af miljget minimeres.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Friheden thvest A/S har ingen forsknings- og udviklingsaktiviteter.
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Hoved- og n@gletal

:2020[21

thar

Resultat af investeringsaktivitet 560.610.
Resultat & primasr drift 555.948
Resultat af finansielle poster <80
Arets resultat -'44458_1
Balancesumi 2.508.849
Lanigfristede aktiver - matr. anisegsaktiver 173.065,
Arets investering i materieile anlegsaktiver 11.345
Egenkapital 2.478.672
Soliditetsgrad (%) 95,4.
Egenkapitalens forréntning.(%) 17,0

Nogletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Negletaf',
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Totalindkomstopggrelse

Dagsvaerdireguleringer dattervirksombeder
Dags'vardir'eguieringer investeringsejendommie
Kursgevinst{-tab pavardipapi rbeholdning, netto
Modtagne udbytter og renteindta=gter

Resultat af investeringsaktivitet

Andre driftsindtagter
-'Andre_driftsudgifter
Eksterrie.omkostninger
Personaleomkostninger
Af-nedskrivning afantegsaktiver

Resultat af primar drift

Finansielle tidgifter
Resultat forskat

Skataf drets resultat
ARETS RESULTAT

Anden totalinidkomist

TOTALINDKOMST

1/72020-
30/6:2021
Note tkr

i 28.650

3448

521768
4 _ 11.640

1f7209-
30/6 2020

560.610

5 6.166.

-581

5 ~7.699

[ -15.439

7 12,389

555.948

-80

555.368

8 -111.287
44581

444,581
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Balance

AKTIVER
Langfristede aktiver
Investeringsejendomme

@vrige grunde og bygninger

Andre anlaq, driftsmateriel og inventar

Kapitalandele i dattervirksomheder
Langfristede aktiveri alt

‘Kortfristede aktiver

Tilgodehavende hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender-
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavenderialt

Vardipapirer

Vardipapirerialt
Likvide behaldninger
Kortfristede aktiverialt

AKTIVERTALT

Note

7= R R N |

10

11

30{62021
t.kr

59:650
108.250
5,165
483.750

656.215

9.925
'38.059
672

48.656

1:872.933

1.872.933

21.046

1.942.634

2.598,849
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Balance

30{6 2021
‘PASSIVER Note . t.kr
Egenkapital
Selskabskapital 12 10.000
Sarligreserve 96.025
Foreslaet udbytte 50.000
Overfart resultat 2.327.647
Egenkapital i alt | 2478672
langfristede forpligtelser
Udskudt skat 13 560
langfristede forpligtelserialt 560
Kortfristadeforpligtelser
Leverandaerer af varer og tjenesteydelser 2.645
Selskabsskat 14 112,337
Andén geld 15 4,636
Kortfristede farpligtelserialt 119.617
PASSIVER ALT 2.598.849

Finansielle risici og finansielle instrumeriter 16

Transaktioner med nartstiende parter 17
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Egenkapitalopgorelse

2020021

thr.

Egenkapital primo

Aréts resultat

Regutering dagsveardi.
Forastiet udbytte

-Anden totalindkomst efter skat

Totalindkemstialt
Transaktioner med ejére:
Udbetatt udbyite

Eqenkapitalbevagelseri 202021
Eqenkapital 30, juni 2021

201920

tikr,

‘Egenkapital primo

Arets resultat

Regulering dagsvaerdi
Forastietudbytte

Anden t_otali.nd_komst_ efterskat

Totafindkomsti alt
Transaktioner med.ejere:
Udbetalt udbytte

Egenkapitalbevagelseri 2019/20

Egenkapital 30: juni 2020

Reserve for
Selskabis- Sarlig reg, it Overfort.. Egenkapital
kapital reserve  dagsvanrdi Udbytte resultat jalt
10000 95025 0 385000 1428066  2419.091
394:580 394,580
0 0
50,000 50,000
0
0 ‘50,000 394580 444580
0
-385.000 ~385.000
D -335.000 354,580 59.580
1000 96025 50.000 2322647 2478672
Reserve for
‘Selskabs- Sailig, reg. tif Ovétfort  Egenkapital
kapital ‘réserve  dagsvaerdi Udbytte resultat falt
10.000 96,025 0 30000 2464545  2.600.570
51480 <151.480
¢ i}
3§5.000  -385.000 0
5
0 385000 536480  -151.480
0
-30,600 ~30.000
| 355000  -536.480  -181.480
10.000 98.025 0 385000 1928466 2419091

Den sarlige reserve er etableret | forbindelse med nedsattelse af selskabskapitalen og ken disponeres af.

generalforsam] ingen til brugfor tdbetafing til kapitaléjere. vf. selskabstovens §189;.
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Pengestramsopgerelse.

Pengestremme vedr. driftsaktivitet
Resultat af primaar drift
Dagsvardireguleringer dattervirksomheder
Dagsvaerdireguleringer investeringséjendomme
Dagsvasrdiregulering vardipapirbeholdning:
Arets afskrivninger

Zndringeri evrige galdsforpligtigelser
Andriigeri tilgodehaverider

/Endringeri udlan til datténsirksomheder
Kab \'.fe'd.r. datterséiskaber

Provenue fra fikvidation sf datterselskab
Endringi udlan inv, selskaber

Kgb vedr. vaerdipapirbeholdning.

Salg vedr, veerdipapirbeholdning:

Kab og salg vedr: hande!sbeholdning af vaerdipapirer

Udbetalt udbytte

Betalte renter

Betalte skatter

Pengestremme vedr. driftsaktiviteti alt

‘Pengestromme vedr. investeringsaktivitet:
Kabinvestéringsejendomme

Kabaf |.angfriste'd e aktiver

Salg aflangfristede aktiver

Pengestremme vedr. investeringsaktivitet Talt

fZndring i likvider
Likvider primo
Likvider ultimo

12020{21

tkr

555.948-

-28.650

3.448:

-523.768
~12.889
-4,985

-33.627

-5.764

0.

22.50%

Q.

~324.520
347,785

23.265°

-3.206
-80

-2.114.

-9.518

-8.502
-1.843
57

-11.287

-21.203
42.251

21,046
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Noteoversigt

1. Anvendt regnskabspraksis,

2. Pagsvardireguleringer dattervirksomhbeder”
3. Kursgevinst og ~tab pévardipapirbeholdning.
4. Modtagne udbytter og renteindtagter

5. Andre driftsindtegter og eksterne omkestninger
6. Personaleamkosthinger

7. Anlagsaktiver

8. Skat af arets resultat

9. Kapitalandele i dattervirksomheder

10. Tilgodehavende hos dattervirksomheder

11. Vardipapirer

12. Aktiekapitalen

13, Udskudtskat:

14. selskabsskat

15. Anden gaeld

16. Finansielle risici og finansielle instrumenter
17. Neristiende parter

18. Eventualforpligtigelser og sikkerhedstillelser
19. Begivenheder efter balancedagen

20. Hoved-og nagletal
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Note 1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten 2020/21 er aflagt i overenstemmelse. med International Financial Reporting Standards
(IFRS) som er godkendt af EU og.yderligere'danske oplysningskrav til arsrapporter for regnskabsklasse
mellemstor C jf. IFRS-bekendtgerelsen udstedti henhold til drsregnskabsloven.

Det erud fra:en helhedsvurdering, vurderet at Friheden invest A/S opfylder kriterierne for.at kunne be-
tragtes som investeringsselskab, jvf. reglerne i IFRS 10, Malsatningen for selskabets investeringsstrategi
er; at der udelukkende investeres med hienblik pi-opnelse af optimalt kapitalafkast i forhold til risiko.
Selskabet yder fuld og professionel investeringsservice ag har.en klar politik-omkring exit-strategier for
de foretagne'investeringer.

-Alle beleb i drsrapporten prasenteres i hele tusinder kroner. Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor
forekamime afvigélser mellem de anferte totaler og summen af de iinderliggende tal.

Redegarelse for undladelse af kencernregnskab.

Friheden Invest AfS harundladt at udarbejde koncernregnskab efter reglerne IFRS 10 6g 1AS 27, idet sei-
skabet opiylder definiticnen péa én investeringsvirksornhed, som er falgende:

"En investeringsvirksomhed er defineret som-envirksomthed, der viaindskud fra investorerhar til.formal
udelukkende at irivestere midlerne med henblik p& at opna afkast af den investerede kapital i form af

indtaegter, vaerdistigninger elléerbegge dele”

Selskabets dattersejskaber anses som investeringsaktiver og kapitalandelene opgares lsbende til dags-
vaerdi via resultatopgarelsen, jf.1AS 27.11A. og skal som konsekvens af detteikke konsolideres.

Generelt om indregning og maling

_Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere:begivenhed ef sandsynligt, at fremtidige
skonomiske fordele vil tilflyde selskabet. og aktivets vaerdi kan males palideligt.
Farpligtelserindregnes.i balancen, nar selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retligelier
‘faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd selskabet, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt. |

Indregning af finansielfe aktiver og forpligtigelser foretages farste gang pa valgrdagen og opherer pa
valﬁrﬂ_a‘gén,.nér’ retten til at modtage/afgive pengestramme fra detfinansielle aktiv eller passiver udie-
bet, éfler hvis den er overdraget, og atselskabetial vaséntlighed har overfort alle risici og afkast tilknyt-
tet ejendomsretten. Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris: Maling efter ferste

indregning sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor;
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Anvendt regnskabspraksis

‘Ved indregning og méling tages hensyn il oplysninger, der forekommer efter balancedagen, men inden-
regnskabet udarbejdes, hvis - og kun hvis - oplysningerne bekrafter eller afkrasfter forhold, som-erop-

staet senest pd balancedagen.

De vasentligste reqnskabsmassige skan og antagelser er foretaget for dagsveerdimalinger for aktiver i
dagsveerdihierarki niveau 3: Forydetligere oplysniriger om disse og heraf afledte usikkerheder henvises.

til note 9 og note 16.

Standarder og-fortolkiingsbidrag; der endnu ikke er tradt i kraft

Pa tidspunktet-for offentliggarelse af denne arsrapport foreligger der ingen nye eller aandrede standar--
der og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradtikraft, derer refevante for selskabets arsregnskab.

Totalindkomstopgarelse

 totalindkomstapgerelsen indregnes indtagter, i takt med at de indtjenes, mens omkd‘stninger indreg-
nes med de belob; der vedrarer regnskabsaret.

Vardireguteringer dattervirksomheder
I selskabets totalindkomstopgerelse resultatfares ahdringen af dagsvaerdien; baseret pa den ferholds-

massige ejerandel af de enkelte dattervitksamheder.

Kursgevinst/-tab pa vardipapirbeholdning
Kursgevinst/-tab pa vardipapirbeholdning omfatter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab-

vedrarende noterede og unoterede vardipapirer,

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtasgter omfatter indt=gter i forbindalsé med udlejning af ejendomme, opstaldning af

heste m.v. samt salg-af landbrugsprodukter.

Andre driftsudgifter
Andre driftsudgifter indeholderomkostninger i forbindelse med opstaldning af heste m.v. samt omkost-

ningeri farbindelse med fremstilfing af landbrugsprodukter.

Eksterne omkostninger
Eksterne omkostninger omfatter omkostninger i forbindelse med udlejning af ejendomme, omkosthiri-

ger til driften, lokaler og kontorhold mv.

Personaleomkosthinger

Personalecmkostninger omfatter len og gager, sociale omkqstnin_ge’r og pensionermy.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle Indtagter og udgifter

Finansielle indtzegter og udgifter indeholder renteindtagter og -udgifter, gaeldsforpligtelser og trans-
aktioner i fremmed valuta, amortiseringstilleg og -fradrag vedrarende pricritetsgaeid mv. samttilleg
og godtgerelser under acontoskatteordningen.

Skat

Arets skat, som bestar af drets aktuellé skat og 2ndrirg af udskudt skat, indregries | resultatopgerelsen
med den del, der kan henferes il arets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte pa egenkapitalen. .

Aktuelte skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skatindregnes i balancen opgjort som berégnet
skat af arets siattepligtige indkamst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alie midlertidige forskelle- mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaer-

dier af aktiver oq forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettigede skattemagssige underskud,
indregnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i’
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Moderselskabét og de tilknyttede virksomheder med ejerandel over 50 % er sambeskattede: Selskabs-
skatten fordeles i forhold til selskabernes skattepligtige indkomst (fuld fordeling). Moderselskabet fun-
gerer som administrationsselskab, sdledes at moderselskabet forestar afregning af skatterne til de dan-.

ske skattemyndigheder.

Balancen

Langfristede aktiver

Anlaegsaktiver

investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsvardireguleringer sker pa grundlag af regelmasssige,

uafthengige vurderinger af 3. part. Arets veerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen.

Regnskabsposten evrige grunde og bygninger indregnet under langfristede aktiver indeholder savel

bygninger som anlagi terran,

Grunde og bygninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriviinger. Nedskriv-

ninger og tilbageforte nedskrivninger sker pa grundlag af genindvindingsvérdien.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre anfzg, 'drifts_ma_'te_riel_og inventar males.il kostpris- med fradrag'_afakkumuierede af- og-ned_skriv-
ninger. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og om-

kostningertil Klargaring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er kiar til at blive tageti brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tillag af opskrivninger o_g'f'rad'rag af forventet restvasrdi efter
afsluttet brugstid. Der foretages linezere afskiivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes for-

ventede brugstider:

‘Bygninger. 30-50 ar
Anlagiterfen 10-30ar
Andre anlag, driftsmateriel og inveritar my. 3-54r

Derforetages ikke afskrivninger p& grunde, kunst og antikviteter.

Langfristede aktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele indregnet under langfristede aktiver omfatter dattervirksomheder, som. besiddes med

handel for.gje og males tit dagsveerdivia resuitatopgerelsen.

Selskabet fastsatter dagsveerdien ved brug af anerkendte vardiansattelsesmetoder. Disse metoder
omifatter anvendelsa af tilsvarende nylige transaktioner mellem uafhangige parter, hepvisning il andre
tilsvarende instrumenter, analyser af tilbagediskonterede pengestramme samt andre modeller baseret

Ppa observerbare markedsdata.

Nettoopskrivning a’fda’gsvérdfen i-dattervirksomheder overfores i forbindelse med resultatdispenerin-

gen til réserve for regulering tif dagsveerdi.

Kortfristede aktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret ko’stpris, der seedvari']i'gv.is.svarer'tiI nominel vaerdi, med fradrag
. af nedsksivninger til imadegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningspaster indregnetunder aktiveromfatter betalte omkostninger, der vedrarerefter-
folgenderegnskabsar. Periodeafgreensningsposter males til kostprls.

‘Veerdipapirer
Dagsvaardi pé"\ra?rdipapirer der handies pﬁ aktive markeder opgares efter barskursen for det pagael-

dende marked pa batancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis.

Hvis markedet.for et eller flere veerdipapirer er illikvidt, eller hvis der-ikke findes en offentligt anvendt

pris, fastseetter selskabet dagsvaerdien ved brug af anerkendte vardiansattelsesmetoder. Disse meto-

der omfatter anvendelse af tilsvarende nylige transaktioner mellem uafhangige parter, henvisning til
andre tilsvarende instrumenter, analyser af tilbagediskonterede perigestrgimmie samt andre modelier

baseret pa observerbare markedsdata.

Eqenkapital”
Udbytte:

Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Kortfristede forpligtelser

.Fi'nansie'lIé;'forp[igtélser miles til amortiseret kostpris,

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodeha--
vender, gzldsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikice er afregnet pa balan-

cedagen, omregnes til 'baiancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellern transakti-

onsdagens kurs og kursen pd henholdsvis betalirigsdagen og balancedagen, indregnes 1 resultatopga-

‘relsen som finansielle poster..

Pengestramsopgerelsen
Pengestramsopgerelsen prasenteres efter den indirékte metode og viser pengestrgmme vedrorende

drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved arets begyndelse og skitning.

Pengestromme vedrarende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultat, reguleret for ikke-kontante-
driftsposter og andringer afdriftskapital, reguleret for den | regnskabséret afregnede selskabsskat, der
kan herifares til driftsaktivitetérne. Grundet selskabets type, investeringsselskab, medtages penge-

stremme vedrarende fnvesteringsaktiviteterne under driftsaktiviteter, da dette eren del af Friheden In-

.vest’.A} § primére drift, og dermed erbetalinger i forbirdelse-med.kab eg .saFg_ af datter- 0g po rtefalje-

selskaber, kab og salg af vaerdipapirer samt udbytte ogrenter tilsvarende medtaget heri.

Pengestrarmme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter kob og salg langfristede aktiver undtaget

kapitalandele i dattervirksomheder.
Pengestrammevedrerende finansieringsaktiviteter omfatter endringer i selskabets aktieka pital og om-~
kostninger forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af lan, afdrag pa rentebzrende gald samt

udbetaling af u_db__y_t_te.

Likvide beholdninger omfatter indestiende i banken.
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172020 1/7 2018
30/62021 30/6 2020
| tkr tkr
Note 2. Dagsvardlregulefinger dattervitksombeder
“Dagsverdiregulering |C Group'AfS 50.150 -158.548
Dagsvaerdiregulering, svrige -21.500 -7 728
28.550 167,277
Note 3, Kﬂrsgev!nst_,i‘tab pa v&rdipapirhe’hula ning
Arets kursgevinst pavizrdipapirbeholdninger kan specifi ceres:
Realiseretkirsgevinst pa vardipapirbeholdningen 112,570 55.657
Bagsvardiregulaering afvaercilpapi.rbehoidninge_n 410798 ~22.627
' 523.768 33.030
Note 4. Modtagne udbytter.og renteindt=gter
Renteindtag_ter, dattervi'rksorﬁheder 527 226
Renteindtagter, avrige 2.445 1234
Udbytter 7.921 5.813
‘Andre indtagter invésteringar, netto 852 116
. . ; 11.640. 7359
Mite 5. Andre driftsindt=gter og sksterne amkostninger
Andre driftsindtegter
‘Lejeindtazgter, investeringsejendormime 1.075 979
Ovrige driftsindtazgter: 5.091 4.630
' 6.166. 5.609
‘Eksterne omkostninger .
Omlesninger, investeringsejendemme 615 814
Dvrige ektsterne bmkostninger 7,083 2.71%
7.699 9:633
‘Note 6. Personaleomkostninger
“Len og'gager’ 14,073 12.686.
Pansionshidrag 870 674
andre sogiale omkostninger 140 112
Diverse personaleanikostriingsi 355 341
Personaléomkostninger ialt 15438 13.812
Herafvederlag direktion 3,282 2:948
Herafvederlag bestyreise Foo &41
‘Hekaf pension direktion & bestyrelse 221 195
Heraf vederliag tl key management persennel i alt 203 3954

-Key monagement personn el udgares of bestyrelse og-direktion

GCennemsnitiigt antal medarbejdere 18 . 17
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Note 7. Anlaegsaktiver
2020{2021

t.kr:

Kostpris pr. 17-2020

Tilgang,

Afg'ang.

Kostpris pr..30/6-2021

Af0g nedskrivninger pr. 1/7 2020
Afskeivninger

Afgang

Nedﬂcrivninger og tilbf. nedskrivn.

Af--og nédskrivninger pr. 30{6:2021

Regnskabsmaessig vaerdi pr, 30{/6-2021

2020{2021

k.
Kostpris pr.1/7-2020

Tilgahg

Afgang

Kostpris pr. 30/6-2021

lja_gsvaerdireg_ulerin_g pr: 117 2020
Dagsvaerdireguiering
Dagsvardiregulering pi..30/6 2021

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 30/6-2021

Andre anlag

Grundeog driftsmaterie]
bygninger- og inventar
279.448 12.368
212 1,631
0 -980
279.660 13.518
~185.194 28382
-4 977 -89%5
0 923
18.761 0.
-171.410 -8.354
108:230 5165
[nvesterings-
ejendomme
67.981
9,502
[y
77.483.
-14.385
-3.448
-17.833
58,650
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Note 7. Anlagsaktiver

20192020 Andre anlag
Grunde og dri'ftsmateriel.

tkr. bygninger og inventar
Kostpris pr.1/7-2019" 278372 12.738
Tilgang 1.156 729
Afgang -81 -509
Kostptis pr. 30{6-2020 279,448 12.868
Af- og nedskrivninger pr. 1/7 2019 -184.124 -8.248
Afskrivninger ' -4.951 -724
Afgang 81 580
‘Nadsiriviinger og tilbf. nédskriva. - 3.800 [e]
Af- og nedskrivninger pr.30/6 2020 -185.194 -8.382
Regnskabsmaessig veardi pr: 30/6-2020 94,254 4.486
2019[2020° Investerings-

ejendommie
thr, '
Kostpris.pr. 1/7-2019 665.392
Tilgang 1,589
Afgang 4]
Kostpris.pr, 30/6-2020- 67.981
Dagsveerdiregulering pr. 1/7 2019 ~12.785
Dagsvardirequlering . <3.600
Dagsvardiregulering pr. 30/6 2020 -14.385
Regnskabsmasssig vaerdi pr. 30{6-2020 53.596

Tilbagefarte nedskrivninger p& Grunde og bygninger sker pa grundlag af vurderinger af dagsvaerdien fra to uvildige ejendoms-
maglers. Der er foretaget revirdering af dagsvaerdien afin_vesterings_ejendomme-I]uq’ii 2021,

Derer ingen.knb'sforpllgt]g_eisgr elier sikkerhedstillelser forbundet-med Grunde.og bygningsr vginvesteringsejendemime.
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Note 8, Skataf arets resultat

Aktuel skat
Arets @ndring af udskudt skat

Regnskabsarets aktuelie skat er beregnét ud fra

en skatteprocent pa22,0'%

Skat af arets resultat fordeles saledes:
Beregnet skat ved en skatteprocent pd 22.0 %"

Skattemassigva rdi' af permane nte-_aﬁ_rig'_él car

Effektivskatteprocent

30/6 2021 30{6 2020
t.kr Lk
111,281 2.440
& -13
111.287 2,427
132,291 .32.792
-11.004 35.219
111.287 2.427
20.0% ~1.6% .

‘Den negative effektivskatteprocent pa-1,6% pr.30}6-2020, skyldes primeaert en negativ vaerdireguléring ps

dkr. 167 mio. pé'd'atte rvirksamheder.,

Note 9. Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris primo.
Tilgang i aretsleb
_Pf\fgahg i arets lob,
Kostpris ultimo

Dagsvardiregulering primo
Arets veerdiregulering.
Afgangi arets lab
Dagsvardireg ulering ultimo

RegnskabsmEssig vaerdi 1CG
Regnskabsmaessig veerdf evrige
Regnskabsmiessig vaerdii aft

Niveau 1 dagsvaerdihierarkiet

Niveau 3 i dagsverdihierarkiet

30162021 30{62020
t.kr. t.kr.
852.817 748.837
0 103.980
-1.500 0
851.317 852.817
-375.875 -208.59%
28.650 -167.277
-20.942 )
-368.167 -375.875
483.150 433,000
0 43,942
483.150 476,942
) 22442
483.150 454,500
483,150 476.942

I'regnskabisiret 2019/20 er selskabets kapitaiandele i JCGroup AfS flyttet fra niveals 1 til niveau 3 tdagsvardihierarkiet, da selska-

Bet er blevet afnoteret og derforindgar sum unoteret aktie.
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Note 9. Kapitalandele i dattervirksomheder
KONCERNOVERSIGT PR. 30. JUNI 2021

Resultat Egerikapital

Selskab Land Valuta Fjerandel  mDKK mDKK
Datterselskaber 201/20 2019/20¢
IC Groip AfS Danmark DKK 100%. -153,9 36,5,
Hormemate AfS Danmark. DKK 36% -26,9 0.1

Datter - datterselskaber

IC Group A}S

Tiger of Sweden

Tiger of Sweden AB Sverige SEK 100% -103,7 1366,
Tiger OfSWedEH'Danfhar['(A,’-S Danmark: DKK 100% 1.5 &8
Tiger of Sweden Norway AS . Narge’ NOK 100% 0.8 5,7
Viridker Factory Qutiet AB Sverige SEK 100% 4,0 9.4
Tiger of Sweden Finland Oy Finland EUR 100% 0,2 13
Tiger of Sweden Netherlands BY  Holland EUR 100% 0,0 17,0
Tiger of Sweden UK Ltd. ™~ England GBP 100%. 0.2 8,0
Tiger of Sweden Germany G.m.b.H. Tyskland EUR. 100% 9.8 23,6
Tigerof Sweden Poland Sp. Z.0.0.  Polen PLN 100% 0,2 12,7
'Tiger of Sweden HongKengltd: HongKeng HKD T00% -39 0
Tigerof Sweden Romania SRL Rumaenlen  RON 100% 4,7 144

By Malene Birger

By Malene BirgerA/S Danmark DKK 100% -40,5 21,2
By Malene Birger Norway SA Norge NOK 100% 0,3 1,8
By Malene Birger Sverige AB Svarige SEK 100%, 1.4 6,0
By Malene Birger UK Ltd.” England GBP 100% 23 36,7
‘By Malene BirgerHongKong Ltd.  HongKong HKD 100% 1,7 2.4

Bvrige

IC Group Spain§:A*** Spanien EUR 100% 12,8 1.4

* Dattervirksorheden A/S Sadolinparken-efiikvideret | 2020/21, Likvidationen haringen
driftseffekt iindevaarende 3r.
#+ Selskabernéerfritaget revisionspligtén i England, if. undtagelseshestemmelserne i sektion-
4797 denengalske selskabslov "The Companies Act 2006".
“R*% |C Group Spain S.A. forventés _iik_v‘s_de're_t-i 2'02-:1}’22

i henhald til anvendt regnskabsp_ra'ksis-i'ndreg_ner Friieden Invest A/3 dattervicksomheder tf dagsveerd via resuftatopqerelsen.
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Note 10. Tilgodehavend e hos dattervirksomheder 30/6 2021 3062020
thr. tkr,
Tilgodetavende prims 4,161 4.761
Tilgang| arets lab: 5.764 0.
Afgangidrets lgb 0 0
Tilgadehavende iltime _ 8.925 4.161

Selskabet harydet to konvertible lan tif dattervirksomheder som males til dagsvardien. Linene forrentes med en fast rente pa 5

‘% p.a. Linet afdrages.ikke tobende,

Mote 11, Verdipapirer 3016 2021 3062020
t.ke. thr.
Vaardipapiféri Vardiansattelse
Bersnoterede aktier Bars'f_(u_rs 189.743 120,213
“investeringsforeninger(aldiebaseret) Berskurs 1.069.855% 334.636
investaringsforeninger {rentebaserat) Berskurs '252.121 608,144
Unoteret aktier Dagsvasrdi eil. senest handiet kurs, B1.855 48.180
Kapitalfonde Dagsvaerd 299:359 143.114
Vardipapirerialt 1.872.933 1.754.287

_Note 12. Aktiekapitalen

Selskahskapitalen erfardelt pa 8.000 A-, 1.000 B- 0g1:000 Caktier DK 1.000 eller multipla heraf,

Hver A- og B.aktie giver 1 stemme pé selskabéts generalforsamiing, mens hver C aktie giver 10 sterimer pa selskabets generatfor-
-samling, A aktierne har ret ti fo_r!o__ds-ud'bytte._

_Se[jskab'skap_'ltalen ﬁa_r varet tkr. D,D_GO de seneste 5 it

Forslag til resultatdisponering 30/62021 30{62020
' ke tkr:

Fordefes saledes;
-Overfartresulat 394,581 -536.480
Udbytte* 50,000 385.000
444.581 ~151.480

‘Bestyrelsen har besluttet at anbefale et uidbytte pa tDKKS,0.pr. aktie svarende t et samlet udbytte pa
PKK 50 mio. for regnskabsaret. 2020/21 (2019/20: tDKK38.5 pr aktie)
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Note 13; Udskudt skat

Skatte m‘éa‘ssig_e'fors' kelsveerdier --anl@gsaktiver

‘Reguleringer vedr. tidl. ar-

Skattemassige forskelsvaerdies- anlEgsaktiver

Reguleringervedr. tidl. ir

Note 14. Skyldig selskabsskat

Aktuel skat

indbetalt acto skat
Skattidligere ar
Skyldig selskabsskat

Note 15. Anden gaeld

2020021

Anden gasld.
30(6-2021

201920

Anden gald
30/6-2020

Udskudt Indregnet} Udskudt
skat totalindk.- skat
172020 opgarelse 3062021
t.k_r tkr. . gkr
534 -6 -540
-20 0 -20.
554 -6 -560
Udskudt Indregneti Udskudt
skat totalindl.- skat
1}72019. opgarelse 306 2020
thyr t.kr thr
-547 13 -534
-20 k) -20
-566 13 -554
3062021 30{62020
t.kr. “t.kr.
111.281 2.440
-2 =356
1.763 1,086
112.337 3.170-
Under: Mellemet Efter
Tar  ogfemar 5ar lalt.
tkr tkr thr tkr
4.636- 0 g 4.636
4.636 0 1] 4,636
Under Mellem et Efter
1ar ogfemar 5ar lalt.
tkr t.kr tkr tkr
11125 0 0 11125
11125 0 0 11125




Friheden Invest A/S 27

Note 15. Anden gzld (fortsat) 30j6 2021 306 2020
tkr, t.kr.
Hensattelse pr. 1/7-2020 11.125. 3.529
Hensatiaret 2:892 9.628
Hensittelser anvendt aret -938% -2.032
Tilbageforse! o 1]
Hensat pr. 30/6-2021 4636 11125
Note 16. Finansialie risici og fina_nsielle instrumenter 30162021 30/6 2020
tikr.. tkr.

Kategorier af finansiclle aktiver:
Kapitalandele i dattervirksomheder 483,150 476.942
Investeringsejendomme 59,650 53.596
‘Behioldning vaerdipapirer 7,872,933 1.754.287
Finansiefle aktiver, der males til dagsvasrdivia resultatet . 2.415.733% 2:284.825
Lan til dattervirksomheder 9.925 4167
Andre tilgodehavender 38.059 5.103
Lilvide beholdnifiger 21.046. 42,257
Udlanog tilgedehaverider 69.020 51515

Selskabets investéringsefendommie er vierdiansat af touvildige éjendomismieglere. Eftar grundig genriemgang erejendommends
dagsvardivurderet efter bédste overbevisning og sken af dissetahaglere: Vurderingerne er foretagermed udgangspunikt iejen-

dommenes beliggenhed, kvalitet ag vedligeholdelsesstand sammenlignet med-handélspﬁser pa tilsvarende ejendomme,

D& indregnede belgh pa udian, tilgodehaverider samt finansielle forpligti_ge['ser..der_ males til armortiseretkostpris svarer stort set

til dagsvardierne.

Friheden Invest AS har Klare _pc['itikk'erfor styring af de finansielle risici, Der skal vagre en god halance. méllem likvide og illikvide
investeri'ﬁger-. Modpar_t_s~ ogkreditrisici skal vaere:begransede. Portefe:iien af udenlandske aktier valutaafdaekkes ikke. Portefal-
jen af udenlandske obligationer er via investeringsforeninger, der er valutaafdakket til DKiCeller EUR! Renterisici styres.aktivt

efterfarveritningerne til udviklingen { rénteniveaust.

FrihedenInvést AJS éler via invasteringsfonde en divefsificéret portefole af interpationale aktier d enomineret i forskellige valutaer.
Denne portefalje valutaafdakkesikke,_ selskabets indtjening er derfor afhengig af udviklingen pd én rekke valutaergverfor dan-
ske kroner. Den steyste eksponering er i'.U_SD'—denqm:ir_lerede-aktier._ Et fald i USD overfor DKK'pa 10% vil betyde et orregningstab
pa aktieportefaljen pa £2, DKK 69 rnio. (DKK 51 mid. | 2019/20). En rigkkeindirekte effekter af eindrede valutarelationer ma anta-

ges at reducers dettetab.
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Nate 16, Finansielie Asid og finansielle instrumenter

Valutarisici

Selskabets datterseiskab, IC Group AfS, har et omfatteénde kebog salg afvarer samtomkostningeri fremmed valuta. Def fo retages
risikoafdakning af denne eksponering ud fra en samiet vurdering af pengestremme og behov for de kommende 12-15 maneder.
Friheden Invest AfS har via investeringsforeninger- og fonde en portefalie af iidenlandske obligationer dencmineret | forskeliige

valutaer. Som ud_gang‘spunkt;er.dism investeringer via investeringsforéninger; der ervalutaafdakket 4t DKiCellerEUR.

Likviditetsrisici
Forfaldstidépunktet_--_f_q,--f'inansiel'le farpligtigelser er specificeret i nate 15 fordelt pa de tidsminssige intervaller, De specificerede

beiob reprasenterer de bélobi form af renterog afdrag, derfotfaider til betaling.

Kreditrisici’
Highed med _2:0'] 920 harselskabé't_'ingm vaesentlig risici vedrarande en enkelt modpart pr. 30/6-2021,

Den maksimale kreditrisiko knyttat 1l tilgodehavender og Jik_v]d'e' behaldniingersvarertil den réqnskabsmazssige vardi.

Selskabets portéfalje af vitksomhedsobligationer ér-fordelt pd en rekke medparter. Der erderforikke \ia_'s_eri'tligg_'.kreditr]s'ici tif-

knyttet denne portefslje.

_Rente_rIs_ici

Frihederi Invest AfS har.ikke tridltket pa sing Kreditfaciliteter pr. 30/6-2021, Friheden invest A/S ejer en portefeije af virksomheds-
obligationerog udenlandske statsobligatibner. Enrentestigning pa 1 %-pointvil _betyde’et' karstdb pa denrie'porﬁtefafje istorielses-
wrdenen DKK4,8 mio. (DKK'4,9 mio. 12019}20). indirekte effekter pa specieltvirksomhiedsobligationerne ma antages at reducere

dette tab.
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Nate 16. Finansielle risici qg_finans_ielle instrumenter

Dagsvardihierarkifor finansielle aktiver, dér milss ti dagsvaerdii balancen

Nedenstiende viser en kiassifikation af finansielle aktiver, der méles til dagsvardi, opdeit i henhold il dagsvaerdibierarkiet:

» Noterede priseri et aktivt marked forsamme type-aktiv {miveau 1)

= Noterede priser i et aktivt marked for lighende aktiver og forpligtigeiser eller andre vasrdiarisettelsesmetader, hvor alle

veesentlfge.in;_:ut-er'b_aseret pé observerbare markedsdata _(hive‘au__-zj

e Vardiansattelsesmetode, hvar eventuelle vaesentiige input ikke erbaserat p observerbare markedsdata (niveau 3}

3006-2021

Uncterede aldier, investering i dattervirksomheder:

Investeringsejendomme
Noterede aktier. i_h_\festering vasrdipapirer

Unoterede aktier, investering|i selskaber

Finarisielle aktiver der méles til

dagsvard] via resuitatet

Dérerilkke sketoverforsel meliem niveduerne i regnskabsaret

30/6-2020

Unoterede aktier, investeringi détfe_rvirksum heder
Investeringsejendomme

Moterede aktier, investering i vérdipapirer
Unotereds aktier, invéstetingi s‘_els_kab_e.r
Finansielle aktiver derméles til

dagsvaerdi via resultatet

Niveau) Niveau 2 Niveau3 lalt

t.kr t.ke tkr thr

0 0 483.150 483.150

0 i 59,630 59.650)

1.511,719 0 o 1.511,71%

0 0 361.214. 361,214

1511719 0 504.014 2.415.733
Miveau1 Miveau 2 Niveau3 lalt
tkr t.kr tkr tkr
22.442 o 454.500 476:942
0 0 53.596 53596
1,562,993 0 0 1.562.993
0 0 191.294 191.204
1.585.435 0 699.380 2,284,825

Der er ikke sket overfarsel meliem niveauerne iregnskabsaret
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Note 16. Finansielle risici og finansizlie instrumenter -

Til selskabets niveau3 investeringer - Uinoterede aktier, investering & dattervirksomheder og selskaber - anverides typisk tre-me-

todertil vaerdiansattelsen af underiggende-aktiver.

Multipelmetode

ved miultipel metoden-anvendes nagletal for sammenlignelige virksomhedeg, hver markedsvaerdi og indtjening erkerdt, P4 den
bagarund bereghes et rarkedsriveau for EV/EBITDA elier EVJEBIT for de sammenlignalige. virksomheder, Det beregnede -
EVEBITDA elter EV/EBITDA kapitakséres hérefter pa basis af en'normaliseret EBITDA eller EBIT far de enkelte portefoljeselskabear,

som efter reguleing for nettorentebarende gzld giver vaerdien for lapitalandelene.

_Ud'vik]:]hge_n taktiekursen forsammenlignélige barsnoteret seiskaber
Sometelement ivardiansattelse af ICGroup AfS sammenholdes med kursidvikiingen pd en gruppe af sammeniignelige barsrio-

‘teret selskaber siden tilspunktet for annonceririgen af Friheden nvest AfS* Kobstitbud pa sefskabet den.20, maj2019.

Discounted Cash Flow (DCF)

Modellerver enindkomsthaseret vaer_d_iaﬂ_sael‘te[sesquei, hvor vardien af kapitalandefene:ppgares med den til_bagedi_sknnt_erede
vardiafde forventede fremtidige frie pehgestrgmme; der karhenfares til den"pégajeidehde kapitalandel, Dér knvtter sig usikker-
hed fil fasthedgelse af diskonteringsfaktorer og vaekstrater sanit forventede &ndringer éfkast og indtjening i portefoljeselka-
berne. Skonnede andringer i indtjéning i budget- og terminalpériodere er baseret pa historiske erfaringer og forveritninger til

fremtidige markedsandringer.

Langt hovedparten af dagsveerdién pa Niveau 3.for unoterede aktier, investering | dattervirksomheder udgeres af i Group AfS. |
.dagsvardiberegningen for denne investering er der foridsat en gradiis indtjentngsforbedring i de kommende ar tilbage til om-
kring tidligere redliserede niveauer, Derer forudsat en vedvaren delangsigtet driftsmarg_i_n i niveauet 10%.1 DCFvardiansattelses-
frietoden er som folge afselskabets begraensede storrelse og'ﬂiikvidi:tet anvendt en tilbagediskonteringsrente paca, 13% I mlti-
pel metoden er anvendt EV/EBITDA multipler for pragnosedr 2'og 3'0g 4 fintervallet 5 -6x Baseret pad muitipler for bersnoterede

selskaber indenfar sarmimie sektor

Felsomheder
Den fastsatte dagsveerdi af Seiskabets-investeringer Niveau.3 er pavirket af de valgte input i de to vaerdiansttelsesmetoder. £n
endring i de vigtigste variable ¥il have en effekt pd dagsvaerdien af ifvesteringerné. Dagsyaerdien er‘1ig_e|e‘d_és.af_H£ngig af dan

forudsatte udvikling | de géneralle makrog¥onomiske betingelser.

En foregelse af diskoniteringsrenten pa 1 %-point vil reddcereé dagsvardien af tnoterede aktier i datterselskaber med ca: DKK 60
mio. En reduktip_n-af-den_]tangsigtede driftsmargin pa 2%-poirit vil reducere dagsvardien med DKK 80 mio. En reduktion af den

anvendte EV/EBITDA med 10% vil reducere vazrdien af unoterede altier i datterselskaber med ca. DKK 45 mio.

"Unoterede akter, investering i selskaber” veardiansasttes til dagsvardi (NAV) som apgjort af de enkelte fondsforvalteré. Dags-
vaardierne-er af de enkelte forvaltere fastsat med udg'ang'_s'punkl i-anerkendte internationale:vaerdiansattelseprincipper og - ret-

ningsknjer.
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Note 16. Finansiefle tisiciog finansielle instrumenter

Finansielle aktiver pa niveau 31 dagsvardihierarkiet 30/62021 30/6 2020
t.DKK. t.DKK
Unoteréde aktier; investering i dattervirksomheder 454,500 10.855
investeringsejendommeé 53.586 53:607
Unoterede aktier,investéringi selskaber 181.294 118.484"
Regnskabsmaessig vaerdi primo. £99.390 182946
Aktiver flyttet franiveau 1til niveau 3 prima 0 507.010°
vardireguleringer dattervirksomheder 28.650 -167.277
Véerdireguler'lng.ierinVe's_terin'g'séje'nd_omm'e -3,448 -1.600
Urealiseret kursgevinst/-tab, netto 83.412 -5.850
Arets kab ogsalg 96.00% 184.160.
Regiiskabsmasssig vardi ultimo 004.014  699.290
Dagsvardireguleringer af aktiver pa niveau 3 108.614 -174.726

Dagsveerdidefineres som det belab, som instrumentet visrders at kynne handles til1 en aktuel transa’k_ﬁon mellent vidende g

samtykkende parter i en.armslzngde transaktion.

Note 17. Naitstiende parter

‘Nartstiende parter med kontrol

Friheden rn\;iest-H;_i'Id_i_ng ApS, Rudersdal {Ultimativ 'mpder)
‘Nieds Erik Martinsen, Rudersdal (Ree! ejer)

Transaktioner m_ed__nae:‘tsté_ende parter
Lon og bestyrelseshonorar

Selskabet har udbetalt lon og bestyrelseshonorar ti Niels Erik Martinsen p& 707 Ckr. (2019/20: 694-t.kr.)

.Gald{Mellemregning
selskabat har gaeld til Niels Efil Martinsen pa.892 t.kr. i form af en febende mellemregnirig, forrentning pa'3.5%{2015/20: 5.839
tkr)

Administrotionshonorar
Selskabet har modtaget administrationshorar fra Friheden invest Halding ApS i forbindelse med indgaet adniinistrationsaftale af

10. juni 2020 pA 60 tkr.: (1/2 - 30/6-2020: 25t kr)

Seiskabet har madtaget sdministrationshorar fra Niels Erik Martinsen i forb’in__delse med selskabets afbejd_e_ omkring Niels Erik Mar-

“tinsens private skonomipa 348 ke (2018/20: 375 t.kr)
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Note 17, Nartstdende parter

Lefeindtaedgter
Salskabét har modtaget iej_e~.og forbrugsindtegter fra Niels Erik Martinsen | forbindelse med udlejning af privatbolig pa 1.758 £.kr,
(2019/20; 1,037 txr.)

Lefe- og ydekesindtegtei vedr. udlejning of hestebokse
Selskabet har modtaget leje- og ydelsesindtagter fra Niels Erik Martinseri | forbindelse med udlejning af hestebokse pi 466 tkr,

{2019{20: 546 tkr.}

Note 18, Eventualforpligtélser og sikkerhedsstillelser
Afvaardipapirs-'og likviditetsbeholdningen ligger DKK 145;1 mio. til sikkerhed for kreditfaciliteter.
Selskabet har en samlet commitment til investeringsfonde pa DKK 451,2 mio,

.Séls_kabe't._r_iar stiffet en garanti pa 2_'4'0_mi"0, + I\A_TM.fé_cII_ifet tit sikkerhed f'm_'_kre_ditfacf_[i'_tef_hos datterselskab,

Koncernens danske selskaber hizfter sofidarisk for skat af koncernens sambaskattede indkomst.

Selskabet har herudover ikke pataget sig'_forpligtelser.

Note 19. Begiverheder efter B_alanceda_ggn_

Der er fra balancedagen og frefv til idag tkke indiradit forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Note 20. Hoved- og negletal

Definition afnegletal

Soliditetsgrad = Egenkapital ultime /samlede aktiver * 100

Egenkapitalens forrentiing = Arets resultat | gns. egenlapital * 160.




