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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 1

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. juli
2020 - 30. juni 2021 for Copenhagen Capital Management A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.

juli 2020 - 30. juni 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holte, den 10. august 2021

Direktion

Frank Purlund

Bestyrelse

Klaus Moller, formand Jesper Purlund Frank Purlund

Lars Purlund Vibeke Albeck Purlund
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 3

LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet er at drive investerings- og finansieringsvirksomhed i ind- og udland, valuta-
terminsforretninger og hermed beslaegtet virksomhed.

Udvikling i regnskabsaret

Resultatet for indeveaerende regnskabsar viser et overskud for skat pd DKK 24,2 mio. mod DKK 6,7
mio. dret for, hvilket forrenter primo egenkapitalen med 36 %.

Resultatet efter skat blev pa DKK 18,9 mio. mod DKK 5,2 mio. aret for, hvilket forrenter primo
egenkapitalen med 28 %.

Selskabets egenkapital pr. 30.06.21 udger herefter DKK 85,2 mio. DKK 66,3 mio. pr. 30.06.20.
Selskabets indre vaerdi svarer til kurs 321,3 mod kurs 250,1 for et ar siden.

Portefaljen er sammensat séledes: Danske aktier 84 %, udenlandske aktier 13 % og obligationer
3%. Den finansielle sektor vaegter med 72 % af den samlede fondsbeholdning, medicin og biotech
med 6 %, transport med 4%. Resten er fordelt pa forbrug, teknologi og udenlandske holdingselska-
ber.

Et enkelt selskab vagter med en andel pé ca. 71 % af den samlede verdipapirportefolje.
Der udloddes ikke udbytte til selskabets aktionarer for indeverende regnskabsér.

Forventningerne til ar 2021/2022

De omfattende finansielle hjelpeprogrammer — ivaerksat tidligt pa aret 2020 som felge af Covid-19
pandemien - er blevet opretholdt pa globalt, savel som pa nationalt plan, for at bidrage til den eko-
nomiske vaekst og dermed beskeftigelsen i samfundet.

Selvom finans- og pengepolitikken har spillet en hovedrolle under Coronaen, skal fundamentet un-
der verdensgkonomien gores mere holdbart, sd uligheden ikke udbygges yderligere. Reformer skal
indfores som fastholder den realokonomiske vakst.

Mange investorer — herunder hedgefonde og uerfarne individualister, har surfet pd en belge af rige-
lig likviditet af hidtil uset omfang og har indtaget en stigende spekulativ og risikofyldt adfeerd.
Denne gruppe har ikke oplevet de krak, der indtradte 1 &r 2000, da IT-boblen bristede og det finan-
sielle krak i 2008/2009, hvor de fleste aktiemarkeder korrigerede med 30 — 50 %.

Der bliver derfor behov for, at stramme den lempelige pengepolitik gradvist ved at aftrappe central-
bankernes store opkebsprogrammer i bl.a. obligationer.

Den overdrevne risikotagning, som er fremkaldt af de negative renter samt den merkbare likvidi-
tetstilforsel fra centralbankerne, ber begraenses i et omfang, der reducerer risikotagningen. Bitcoin
omrédet er et eksempel, hvor reguleringen ber strammes.
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Side 4

LEDELSESBERETNING - fortsat

De seneste ar har veret har varet gunstige for de fleste investorer, da stort set alle aktivklasser har
givet positive afkast, herunder aktier, obligationer, guld, ravarer, kryptovalutaer, ejendomsinveste-
ringer og investeringer i kunstverker.

Det frygtes, at coronasmitten drevet af den nye Deltavariant vil blusse op, nar efteraret og vinteren
narmer sig. En stor del af den vestlige verdens befolkninger er blevet vaccinerede — primert med
Moderna og Pfizer-BioNTech's mRNA-vacciner, der giver en hgj grad af beskyttelse mod smitte.
Risikoen er, at der kan dukke nye mutationer op, ligesom det vil treekke ud med vaccinationerne af
3. verdens landes befolkninger — herunder Kina — med gget smittespredning til folge.

I dette lys tegner der sig usikre aktiemarkeder i horisonten, hvor centralbankernes pengepolitik, fi-
nanspolitiske reformer og medicinal- og biotechindustriens muligheder for at opretholde det impo-
nerende produktudviklingstempo pa Covid-19 omréddet er afgerende.

Indtil videre vil der ikke blive foretaget de store @ndringer i portefoljen. Selskabets bestyrelse og
direktion vil dog folge udviklingen neje.

Direktionen forventer, at resultatet for det igangvarende regnskabséar 2021/2022 neppe vil né de fo-
regdende ars niveau. Pget volatilitet 1 kapitalmarkederne ma forventes, hvilket vil gore det svarere
at navigere som investor.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Det er ledelsens opfattelse, at der ikke er indtrddt haendelser efter regnskabsérets udleb, som ve-
sentligt vil kunne pavirke selskabets finansielle situation.
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S Slde 5
RESULTATOPGORELSE 1. juli 2020 - 30. juni 2021
2020/2021 2019/2020
Note kr. kr.

BRUTTOFORTIENESTE ....ccococeiiiiniiiiiiiiicienccieeee -338.404 -333.883
Personaleomkostninger ...........occveevveeriieenieinieeeniee e 2 300.000 253.500
RESULTAT FOR AFSKRIVNINGER .......ccccoeininnns -638.404 -587.383
Af- 0g nedSKIivninger .........ccceevceieiiieieiiieeieeeciee e 3 13.250 0
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER .................. -651.654 -587.383
Finansielle indteegter ..........cccevveierniieeiieeceeeeeeeee 24.865.902 7.470.853
Finansielle udgifter ..........ccoooveeviiieeiiiiiieiieece e 14.963 201.093
RESULTAT FOR SKAT ..coeeoiiiiiiinecieieencieeec e 24.199.285 6.682.377
Skat af &rets resultat ..........ccooceveereniiiine i 4 -5.320.588 -1.450.581
ARETS RESULTAT ......ooooviviiiceeeeeece e 18.878.697 5.231.796
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Overfort reSultat .........cooceeveeiviiiiiniieniie e 18.878.697 5.231.796

18.878.697 5.231.796
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S Slde 6
BALANCE pr. 30. juni 2021
30/6 2021 30/6 2020

AKTIVER Note kr. kr.
Inventar og driftsmidler ...........cccoeeeviiiiiiiiiiiiieeie e, 5 544.250 482.500
MATERIELLE ANLAGSAKTIVERITALT................... 544.250 482.500
ANLAEGSAKTIVERTALT ..ocvoviveieeieeeeeee e, 544.250 482.500
Andre tilgodehavender ............ccceeevviiiiiiiciieciieeiee e, 75.853 58.893
Periodeafgransningsposter .........c.eecveeeevieevveeecnreeeneeennn, 192.226 149.932
TILGODEHAVENDER T ALT ....coooviiieieeeieie e, 268.079 208.825
VZARDIPAPIRER TALT ...occviiiiiieieeeeeeveee e 6 89.434.043 66.105.322
LIKVIDE BEHOLDNINGER .......cccccooeiiniininieiieieienn,s 184.653 1.279.108
OMSATNINGSAKTIVER TALT ....oocveviieeieie e, 89.886.775 67.593.255
AKTIVERTALT ..ot 90.431.025 68.075.755
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S Slde 7
BALANCE pr. 30. juni 2021 - fortsat
30/6 2021 30/6 2020

PASSIVER Note Kkr. Kr.
Selskabskapital ..........ccccueieviiiiiiieiiie e, 26.508.000 26.508.000
Overfort resultat ...........ooovviiiiiiiiiiiii e 58.671.483 39.792.786
EGENKAPITAL TALT ...ooooviiieeeeeeeeeeeeee e 85.179.483 66.300.786
Bankgald ........ccovveiiiiiiiie e, 0 445
Geald til associeret virksomhed ............ccoovvvniiviniiiiinnnnn, 286.314 474.191
SelskabSSKat .....ccoovieiieiiiiiiii 4.786.702 930.457
Anden gaeld ......oooevviiiiiiic e 178.526 369.876
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT ... 5.251.542 1.774.969
GZALDSFORPLIGTELSER TALT ..oovveiiiieeeieeeeeeeee, 5.251.542 1.774.969
PASSIVER T ALT ... 90.431.025 68.075.755

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser ..............ccceeveennnne. 7
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital
Aktiekapital 1. juli 2020

Aktiekapital 30. juni 2021 ......cooviieiiiiiciie e

Overforsel til naeste ar

Aktiekapital 1. juli 2020

Overfort via overskudsdisponering ............ccoeceeveeeeiienienceneenee.

Aktiekapital 30. juni 2021 .......cooviiiiiiiciieeeeeee e

EGENKAPITAL T ALT

Side 8
30/6 2021 30/6 2020
kr. kr.
26.508.000 26.508.000
26.508.000 26.508.000
39.792.786 34.560.990
18.878.697 5.231.796
58.671.483 39.792.786
85.179.483 66.300.786

Penneo dokumentnggle: EKF6Z-3Q1UB-YIOLK-DUPIJ-UDHTD-D4058



BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 9

NOTER

Note 1 - Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Copenhagen Capital Management A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for klasse B virksomheder med tilvalg af enkelte regler fra klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes verdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. Endvidere indregnes alle omkostninger, herunder af- og
nedskrivninger i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt at selskabet er forpligtet til at betale og
forpligtelsen kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet nedenfor for de enkelte regnskabsposter.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Forskellen mellem kurser pa
transaktionsdagen og betalingsdagen indregnes i resultatopgerelsen som finansiel post.

Tilgodehavender, geld m.v. i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Kursforskel-
len indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

RESULTATOPGORELSEN

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter alle omkostninger til administration af selskabet.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omkostninger omfatter gager og lenninger samt hermed forbundne omkost-
ninger til sociale ydelser mv.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og -omkostninger indeholder renteindtagter og - omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, geld og fremmed valuta samt amortise-
ring af finansielle aktiver og forpligtelser.

Valutaterminsforretninger
Valutaterminskontrakter males til dagsvaerdi. Andringer i dagsverdien indregnes 1 resultatopgerel-
sen under finansielle poster.
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NOTER - fortsat

Note 1 - Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Udskudt skat verdiansattes efter geeldsmetoden af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
massige og skattemassige vardier af aktiver og forpligtelser.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver males til kostpriser med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. I afskrivningsgrundlaget modregnes en even-
tuel scrapverdi.

Afskrivningsperioden er fastsat ud fra den vurderede okonomiske brugstid og udgor:
Driftsmateriel og inventar.............. 3-5ar

Tilgodehavender
Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket her svarer til palydende vardi af fordringer.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte udgifter vedrerende efterfol-
gende regnskabsér.

Veardipapirer

Verdipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og aktier, der
vardiansettes til berskursen pa balancedagen. Ikke bersnoterede verdipapirer vardiansettes til
salgsverdi baseret pa beregnet kapitalverdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestdender.

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter udskudt skat.

Gealdsforpligtelser i evrigt

@vrige geldsforpligtelser indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af gaeeldsforholdet. Efter-
folgende opgeres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede gaeldsforpligtelser samt
for variabelt forrentede galdsforpligtelser normalt svarer til den nominelle vaerdi.
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Side 11

BHA STATSAUTORISERET MEVISION A/S
NOTER - fortsat
2020/2021 2019/2020
Note 2 - Personaleomkostninger kr. kr.
GAGET ..ottt ettt st ettt ettt st eb et 300.000 253.500
300.000 253.500
Gennemsnitligt antal medarbejdere ..........cccoovevvireicienesenieenee, 1 1
Note 3 - Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivning driftsmidler..........cccccooevrieiinieiieniee e 13.250
13.250

Note 4 - Skat af arets resultat
Arets aktuelle SKAt ........co.coovovveveieeiceeeeee e, 5.321.690 1.468.874
Regulering skat tidligere ar .........cccccvevieviiiieeiieieeeeee e 0 - 37.618
Udenlandsk udbytteskat, netto ..........cccoceveviercieriieeiiieiieiieieeieeenn - 1.102 19.325

5.320.588 1.450.581

30/6 2021 30/6 2020

Note S - Inventar og driftsmidler kr. kr.
KOSEPIIS, PIIMO .eviievieeiieiieieeieeieeie et rre e sere s eseessaessaessaeene, 869.561 869.561
TIIZANE ..ottt ettt et sttt eb e nees 75.000 0
ATGANG .o et 0 0
KOSEPIIS, UIIMO ...eeevieiiiiiecieeie ettt 944.561 869.561
Akkumulerede afskrivninger, primo ..........cccccceeeeeeeiieeiiecrienieeniiennenns 387.061 387.061
Arets af- 0g NEdSKIIVINEET ...........ovoviveeeeeeeeeeeeee e, 13.250 0
Akkumulerede afskrivninger, ultimo ...........cccocvveveieviircirecrierierenne, 400.311 387.061
REGNSKABSMASSIG VARDI, ULTIMO .....ccocovveieieeeieiee 544.250 482.500
Note 6 — Veerdipapirer
Beholdningen af verdipapirer og kapitalandele bestar udelukkende af bersnoterede
veerdipapirer, der handles pa et reguleret marked.
Dagsvardien ultimo regnskabsaret for bersnoterede vaerdipapirer udger ............. 89.434.043 66.105.322
Andring i dagsverdien indregnet i resultatopgerelsen udger ......... 22.630.500 5.067.970

Note 7 - Sikkerhedsstillelser og eventualforpligtelser

Af selskabets beholdning af vaerdipapirer ligger der i serskilt depot for t.kr. 1.908 til sikkerhed

for bankgeeld der pr. 30. juni 2021 udger kr. 0.
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Copenhagen Capital Management A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Copenhagen Capital Management A/S for regnskabsaret 1. juli
2020 - 30. juni 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
juli 2020 — 30. juni 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naerme-
re beskrevet i revisionspdtegningens afsnit ”"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisi-
onsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen 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 fort-
sette 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 gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder pro-
fessionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veasentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
settelse af intern kontrol.
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e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtryk-
ke 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 regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opnaede revisionsbevis
er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i ars-
regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vo-
res revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessi-
ge placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle be-
tydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet 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 lese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller
vores viden opnéet ved revisionen eller p4 anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformati-
on.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede 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.

Hellerup, den 10. august 2021
BHA Statsautoriseret Revision A/S
CVR-nr. 1 79 01

ppe Wmdl
statsautoriseret reV1sor
mne41343
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