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Ledelsespåtegning

Direktionen har dags dato aflagt årsrapporten for regnskabsåret 1. maj 2020 - 30. april 2021 for
Holdingselskabet af 25.11.2015 ApS.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter min opfattelse giver årsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2021 samt af resulta-tet
af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. maj 2020 - 30. april 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som beretnin-
gen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København K, den 27. oktober 2021

Direktion

Mads Valtorp Grønborg
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i Holdingselskabet af 25.11.2015 ApS

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for Holdingselskabet af 25.11.2015 ApS for regnskabsåret 1. maj 2020 -
30. april 2021, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. april 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. maj 2020 -
30. april 2021 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere

krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet i revi-
sionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfærd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gældende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores

opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Fremhævelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmærksomheden på note 1 regnskabet, som beskriver den væsentlige uisikkerhed, der er
forbundet med udfaldet af verserende momssager i datterselskaber, der er anlagt af Skattestyrelsen og
påklaget. Vores konklusion er ikke modificeret vedrørende dette forhold.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nød-
vendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte drif-
ten; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnskabet
på 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 gøre dette.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion.
Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Dan-
mark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på

grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

· Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici
samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved
væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

· Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

· Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysnin-
ger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisi-
onsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

· Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på
en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i

intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores viden op-
nået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til
årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med års-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 27. oktober 2021

Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 15 91 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
mne33765
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Selskabsoplysninger

Selskabet Holdingselskabet af 25.11.2015 ApS

Esplanaden 34A

1263 København K

CVR-nr.: 37 25 71 84

Regnskabsår: 1. maj - 30. april

Direktion Mads Valtorp Grønborg

Revision Christensen Kjærulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Store Kongensgade 68

1264 København K

Dattervirksomhed Emilima Holding AG, Schweiz
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter
Selskabets formål er at drive holdingvirksomhed, investeringsvirksomhed og hermed beslægtet virksomhed.

Usikkerhed ved indregning eller måling

Der kan være usikkerhed forbundet ved indregning og måling af kapitalandele i et datterselskab og
tilgodehavende hos et andet datterselskab. Usikkerheden kan pr. balancedagen afgrænses til maksimalt
DKK 4.687.517, svarende til kapitalandelen i et datterselskab med DKK 4.436.573 og tilgodehavende i et
andet datterselskab DKK 250.944. Der henvises i øvrigt til note 1.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.
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Resultatopgørelse 1. maj - 30. april

2020/21 2019/20
Note kr. kr.

Bruttotab -14.025 -45.753

Nedskrivninger af omsætningsaktiver, som overstiger normale
nedskrivninger. -936.274 0
Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.903.658 0
Andre finansielle indtægter fra tilknyttede virksomheder 207.025 140.671
Andre finansielle indtægter 957.027 77.528

2 Øvrige finansielle omkostninger -303.039 -6.398.797

Resultat før skat 1.814.372 -6.226.351

3 Skat af årets resultat -19 226.788

Årets resultat 1.814.353 -5.999.563

Forslag til resultatdisponering:

Overføres til overført resultat 1.814.353 0
Disponeret fra overført resultat 0 -5.999.563

Disponeret i alt 1.814.353 -5.999.563
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Balance 30. april

Aktiver

2021 2020
Note kr. kr.

Anlægsaktiver

4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 15.805.276 13.901.618

Finansielle anlægsaktiver i alt 15.805.276 13.901.618

Anlægsaktiver i alt 15.805.276 13.901.618

Omsætningsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 4.602.892 4.907.404
Tilgodehavende selskabsskat 0 226.803

Tilgodehavender i alt 4.602.892 5.134.207

Andre værdipapirer og kapitalandele 5.092.788 9.814.377

Værdipapirer i alt 5.092.788 9.814.377

Likvide beholdninger 9.036.554 13.636.086

Omsætningsaktiver i alt 18.732.234 28.584.670

Aktiver i alt 34.537.510 42.486.288
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Balance 30. april

Passiver

2021 2020
Note kr. kr.

Egenkapital

Virksomhedskapital 50.000 50.000
Overført resultat 30.015.472 28.201.119

Egenkapital i alt 30.065.472 28.251.119

Gældsforpligtelser

Leverandører af varer og tjenesteydelser 10.999 10.999
Gæld til tilknyttede virksomheder 81.127 363.168
Gæld til selskabsdeltagere og ledelse 4.379.912 13.861.002

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 4.472.038 14.235.169

Gældsforpligtelser i alt 4.472.038 14.235.169

Passiver i alt 34.537.510 42.486.288

1 Usikkerhed ved indregning eller måling

5 Eventualposter
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Egenkapitalopgørelse

Virksomhedska-
pital

Overført resul-
tat I alt

kr. kr. kr.

Egenkapital 1. maj 2019 50.000 34.200.682 34.250.682

Årets overførte overskud eller underskud 0 -5.999.563 -5.999.563

Egenkapital 1. maj 2020 50.000 28.201.119 28.251.119

Årets overførte overskud eller underskud 0 1.814.353 1.814.353

50.000 30.015.472 30.065.472
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Noter

1. Usikkerhed ved indregning eller måling
Der kan være usikkerhed forbundet ved indregning og måling af kapitalandele i et datterselskab og
tilgodehavende hos et andet datterselskab. Usikkerheden kan pr. balancedagen afgrænses til i alt
maksimalt DKK 4.687.517, svarende til
- kapitalandelen i et datterselskab med DKK 4.436.573.
- tilgodehavende i et andet datterselskab DKK 250.944.

Usikkerheden er begrundet i verserende momssager i datterselskabets datterselskaber. Såfremt
datterselskaberne, mod forventning, ikke får medhold i sagerne, vil dette medføre negative
konsekvenser for datterselskabernes respektive finansielle position og respektive likviditetsmæssige
situation, heraf usikkerheden om værdien af henholdsvis kapitalandele i datterselskabet og evnen til
at honorere tilgodehavende fra det andet datterselskab.

2020/21 2019/20
kr. kr.

2. Øvrige finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 303.039 6.398.797

303.039 6.398.797

3. Skat af årets resultat

Skat af årets resultat 0 -226.788
Regulering af tidligere års skat 19 0

19 -226.788
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Noter

30/4 2021 30/4 2020
kr. kr.

4. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. maj 2020 35.000.000 35.000.000
Nedskrivninger 1. maj 2020 -21.098.382 -19.811.469
Andre reguleringer 1.903.658 -1.286.913

Nedskrivninger 30. april 2021 -19.194.724 -21.098.382

Regnskabsmæssig værdi 30. april 2021 15.805.276 13.901.618

Hovedtallene for virksomhederne ifølge de seneste godkendte årsrapporter

Egenkapital Årets resultat

Ejerandel kr. kr.

Emilima Holding AG, Schweiz 100 % -99.068 -149.383

-99.068 -149.383

5. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Garantiforpligtelser og andre eventualforpligtelser:

Selskabet har afgivet tilbagetrædelseserklæring til fordel for datterselskabet Emilima Holding AG's
andre kreditorer. Herudover har selskabet stillet en trækningsret til rådighed for Emilima Holding
AG på TDKK 1.500, hvoraf Emilima Holding AG pr. balancedagen har udnnyttet TDKK 936.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hæfter ubegrænset og solida-
risk med de øvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hæfter ubegrænset og solidarisk med de øvrige sambeskattede selskaber for eventuelle for-
pligtelser til at indeholde kildeskat på renter, royalties og udbytter.

Hæftelse vedrørende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter af udbytte, renter og royalties udgør
estimeret maksimalt: 0 TDKK.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medføre, at selska-
bets hæftelse udgør et andet beløb.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Holdingselskabet af 25.11.2015 ApS er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslo
vens bestemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at følge enkelte regler
for klasse C-virksomheder.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-
mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå sel-
skabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden årsrapporten
aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Resultatopgørelsen

Bruttotab

Bruttotab opgøres med henvisning til årsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af andre driftsindtægter
og andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold mv.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabs-
året. Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel
leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrørende værdipapirer, gæld og transaktio-
ner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillæg og godtgørelser under
acontoskatteordningen mv.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Udbytte fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indtægtsføres i det regn
skabsår, hvor udbyttet deklareres.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af årets resultat

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørel-
sen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder. Modervirksomheden er administrationsselskab for
sambeskatningen og afregner som følge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
(fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes og måles til kostpris. Er
genindvindingsværdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere værdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsætningsaktiver, består af børsnoterede aktier og
obligationer, der måles til dagsværdi på balancedagen. Ikke-børsnoterede kapitalandele måles til kostpris.
Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, såfremt denne er lavere end den regnskabsmæssige
værdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Holdingselskabet af 25.11.2015 ApS hæfter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes sel-
skabsskatter over for skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af årets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster og for betalte acon-to
skatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling med re-
fusion vedrørende skattemæssige underskud. De sambeskattede selskaber indgår i acontoskatteordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende selskabsskat”
eller ”Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
mæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat måles til nettorealisationsværdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrørende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne
avancer og -tab.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balanceda-
gens lovgivning vil være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Ændring i ud-
skudt skat som følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen bortset fra poster, der føres
direkte på egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud, måles til
den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening el-
ler ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle ud-
skudte nettoskatteaktiver måles til nettorealisationsværdi.

Gældsforpligtelser

Øvrige gældsforpligtelser, som omfatter gæld til leverandører, tilknyttede virksomheder samt anden gæld,
måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.
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