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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2025 -
31.12.2025 for Pierre Legarth Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2025samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kolding, den 25.03.2026

Direktion

Pierre Legarth
direkter

Bestyrelse

Camilla Schou Legarth Pierre Legarth
formand

Rikke Schou Legarth
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Pierre Legarth Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Pierre Legarth Holding A/S for regnskabsaret 01.01.2025
-31.12.2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgegrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2025 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt
at udarbejde koncernregnskabet og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som felge af
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besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

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

Planlaegger og udfarer vi koncernrevisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrgrende de
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen som grundlag for at
udforme en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fere tilsyn med
og gennemga det udfaerte revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.



Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.
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Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lzese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til den
relevante lovgivning.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante
lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kolding, den 25.03.2026

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Lars Bjerregaard Nielsen Peter Kjaersgaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne29393 MNE-nr. mne46587
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2025 2024 2023 2022 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hovedtal
Bruttofortjeneste 99.507 95.807 88.547 112.107 92.335
Driftsresultat 71.285 70.678 58.324 53.931 35.123
Resultat af finansielle poster (31.144) (38.687) (33.592) 22.774 (9.368)
Arets resultat far skat 83.397 89.206 40.814 108.995 109.728
Arets resultat 64.067 67.179 33.755 84.494 85.222
Arets resultat ekskl. 61.236 65.378 32.409 73.675 78.280
minoriteter
Balancesum 1.904.762 1.819.900 1.755.453 1.661.272 1.429.576
Investeringer i materielle 35.180 27.107 145.487 154.163 164.509
aktiver
Egenkapital 733.900 676.938 620.461 600.309 508.528
Egenkapital ekskl. 713.017 658.086 601.687 577.281 496.318
minoriteter
Pengestrgmme fra 32.752 (5.120) 66.080 42171 58.691
driftsaktivitet
Pengestremme fra (31.609) (27.501) (145.116) (150.215) (160.359)
investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra (1.4317) 14.128 77.371 107.261 109.340
finansieringsaktivitet
Nogletal
Egenkapitalforrentning (%) 8,93 10,38 5,50 13,72 17,14
Soliditetsgrad (%) 37,43 36,16 34,28 34,75 34,72

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af

“Anbefalinger & Nagletal".



Egenkapitalforrentning (%):
Arets resultat ekskl. minoriteter * 100
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital ekskl. minoriteter * 100

Balancesum
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Pierre Legarth Holding A/S’ aktiviteter bestar i investering i kapitalandele, bgrsnoterede vaerdipapirer samt anden
kapitalanbringelse.

Koncernens aktiviteter omfatter opferelse og udlejning samt kab og salg af ejendomme, herunder
projektopfaerelse og salg af gennemtaenkte velindrettede arkitekttegnede enfamilie-huse i totalentrepriser pa
landsplan.

Derudover omfatter aktiviteterne tillige gennemfarelse af diverse investeringsprojekter mv.

Udvikling i aktiviteter og eskonomiske forhold
Koncernens resultat far skat udger i 2025 83,4 mio. kr., og egenkapitalen udger 734 mio. kr. pr. balancedagen.
Forrentning af koncernegenkapitalen udger 8,9 %.

Koncernens likvide beredskab udger 22,8 mio. kr. pr. 31. december 2025, og soliditeten pa koncernniveau udger
37,4 %.

Ledelsen anser det realiserede resultat, den finansielle stilling og soliditet/egenkapital som tilfredsstillende.

Koncernen har i lighed med tidligere ar haft et hgjt aktivitetsniveau i 2025, herunder med projektopfarelse
til egen udlejningsportefglje.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Koncernens resultat far skat pa 83,4 mio. kr. er over sidste ars forventninger. Arsagen hertil er blandt andet, at
koncernen fortsat her en hgj udlejningsgrad pa samtlige lejemal samt at der har veeret en positiv udvikling i
veerdireguleringerne pa koncernens ejendomsportefelje i forhold til det forventede.

Usikkerhed vedrerende indregning og maling

Koncernens investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsvaerdien opgeres for de enkelte ejendomme pa
baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder de enkelte ejendommes forventede normalindtjening samt
fastsatte afkastkrav.

Koncernens investeringsejendomme er vurderet ud fra et afkastkrav pa 4,35% - 7,50%, hvilket ledelsen
har vurderet er det korrekte niveau ud fra en samlet vurdering af ejendommenes beliggenhed, stand og
anvendelse. Vurderingen indeholder dog sken, hvorfor der er usikkerhed forbundet hermed.



Forventet udvikling

| det kommende éar vil der ske faerdiggerelse af allerede igangsatte projekter, hvilket vil medfgre yderligere vaekst i

bade indtjeningsgrundlag og ejendomsportefalje.

Der forventes et resultat far skat og dagsveerdireguleringer 2026 i niveauet 35-45 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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2025 2024

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste/-tab 99.507.448 95.807.099
Personaleomkostninger 2 (24.130.511) (20.824.864)
Af- og nedskrivninger 3 (3.710.279) (4.293.647)
Andre driftsomkostninger (381.670) (10.200)
Driftsresultat 71.284.988 70.678.388
Andre finansielle indtaegter 4 379.567 2.735.370
Andre finansielle omkostninger (31.523.195) (41.422.294)
Resultat for dagsveer direguleringer og skat 40.141.360 31.991.464
Dagsveerdiregulering af investeringsejendom me 43.255.332 57.214.628
Resultat for skat 83.396.692 89.206.092
Skat af arets resultat 6 (19.329.277) (22.417.057)

Arets resultat 7

64.067.415

66.789.035
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Koncernens balance pr. 31.12.2025

Aktiver
2025 2024
Note kr. kr.
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 165.812 258.787
Erhvervede immaterielle aktiver 224.818 311.485
Goodwiill 1.518.332 2.977.159
Immaterielle aktiver 8 1.908.962 3.547.431
Grunde og bygninger 38.225.227 36.703.097
Investeringsejendomme 1.726.071.228 1.663.540.041
Produktionsanlaeg og maskiner 385.956 451.233
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 20.567.549 16.154.826
Materielle aktiver under udfgrelse 14.008.548 9.502.922

Materielle aktiver

9 1.799.258.508

1.726.352.119

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Deposita

Andre tilgodehavender
Finansielle aktiver

200.000
452.315

72.032
10 724.347

200.000
548.878

72.032
820.910

Anlaegsaktiver

1.801.891.817

1.730.720.460

Fremstillede varer og handelsvarer
Varebeholdninger

22.883.985
22.883.985

22.262.904
22.262.904




Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 826.244 1.135.767
Igangveerende arbejder for fremmed regning 11 47.377.979 35.320.082
Andre tilgodehavender 7.334.692 6.134.457
Tilgodehavende skat 780.376 0
Periodeafgransningsposter 12 399.030 602.943
Tilgodehavender 56.718.321 43.193.249
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Andre vaerdipapirer og kapitalandele 473.500 641.250
Vaerdipapirer og kapitalandele 473.500 641.250
Likvide beholdninger 22.793.879 23.081.915
Omsaetningsaktiver 102.869.685 89.179.318

Aktiver

1.904.761.502

1.819.899.778
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Passiver
2025 2024
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 13 500.000 500.000
Reserve for dagsveerdireguleringer af sikringsinstrumenter 3.147.820 2.454.052
Overfert overskud eller underskud 704.368.698 648.132.360
Forslag til udbytte for regnskabsaret 5.000.000 7.000.000
Egenkapital tilherende modervirksomhedens kapitalejere 713.016.518 658.086.412
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser 20.883.149 18.852.072
Egenkapital 733.899.667 676.938.484
Udskudt skat 14 127.916.932 113.559.607
Andre hensatte forpligtelser 15 5.649.726 6.975.000
Hensatte forpligtelser 133.566.658 120.534.607
Geeld til realkreditinstitutter 868.781.573 880.134.458
Leasingforpligtelser 0 5.916
Anden geeld 4.514.019 3.747.006
Langfristede gaeldsforpligtelser 16 873.295.592 883.887.380
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 16 15.843.089 13.903.035
Bankgeeld 74.271.135 59.083.045
Deposita 21.629.722 21.043.870
Modtagne forudbetalinger fra kunder 577.662 789.084



Igangvaerende arbejder for fremmed regning 11 665.533 0

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 40.800.487 29.963.306
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 603.429 10.862
Skyldig skat 0 1.756.537
Anden geeld 9.608.528 11.989.568
Kortfristede gaeldsforpligtelser 163.999.585 138.539.307
Geaeldsforpligtelser 1.037.295.177 1.022.426.687
Passiver 1.904.761.502 1.819.899.778
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Koncernens egenkapitalopgerelse for 2025

14

Reserve for Egenkapital

dagsveerdi- tilherende  Egenkapital

reguleringer Overfort Forslag til modervirksom tilherende

Virksomheds- af sikrings- overskud eller udbytte for -hedens minoritets-
kapital instrumenter underskud regnskabsaret kapitalejere interesser | alt
kr. kr. kr. kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 500.000 2.454.052 648.132.360 7.000.000 658.086.412 18.852.072 676.938.484
Udbetalt ordineert udbytte 0 0 0 (7.000.000) (7.000.000) (800.000) (7.800.000)
Veerdireguleringer 0 889.446 0 0 889.446 0 889.446
Skat af egenkapitalbeveegelser 0 (195.678) 0 0 (195.678) 0 (195.678)
Arets resultat 0 0 56.236.338 5.000.000 61.236.338 2.831.077 64.067.415
Egenkapital ultimo 500.000 3.147.820  704.368.698 5.000.000 713.016.518 20.883.149  733.899.667
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Koncernens pengestremsopgoarelse for
2025
2025 2024
Note kr. kr.
Driftsresultat 71.284.988 70.678.388
Af- og nedskrivninger 3.710.279 4.293.647
Andre hensatte forpligtelser (1.325.274) (7.195.000)
Andringer i arbejdskapital 17 (2.124.084) (29.607.282)
Regnskabsmaessig gevinst/tab ved salg af aktiver (113.540) 0
@vrige reguleringer 0 (95.014)
Pengestromme vedrerende primeaer drift 71.432.369 38.074.739
Modtagne finansielle indtaegter 379.567 2.641.620
Betalte finansielle omkostninger (31.355.445) (41.328.544)
Refunderet/(betalt) skat (7.704.543) (4.507.406)
Pengestromme vedrerende drift 32.751.948 (5.119.591)
Keob mv. af immaterielle aktiver 0 (75.000)
Keb mv. af materielle aktiver (35.180.487) (27.106.722)
Salg af materielle aktiver 3.571.160 440.156
Kab af finansielle aktiver 0 (226.303)
Effekt af virksomhedskeb/-salg 0 (532.853)

Pengestromme vedrerende investeringer

(31.609.327)

(27.500.722)

Frie pengestremme frembragt fra drift og investering for 1.142.621 (32.620.313)
finansiering

Optagelse af l1an 5.557.000 88.787.123
Afdrag pad 1an mv. (14.886.027) (20.814.480)
Udbetalt udbytte (7.000.000) (7.000.000)
Udbytte til minoritetsinteresser (200.000) (800.000)
Nettoforskydning i gaeld til banker 15.188.090 (45.949.148)



Afdrag pa leasingforpligtelse (89.720) (95.636)
Pengestromme vedrerende finansiering (1.430.657) 14.127.859
Andring i likvider (288.036) (18.492.454)
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Likvider primo 23.081.915 41.574.369
Likvider ultimo 22.793.879 23.081.915
Likvider ultimo sammensaetter sig af:

Likvide beholdninger 22.793.879 23.081.915
Likvider ultimo 22.793.879 23.081.915
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1 Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
2 Personaleomkostninger
2025 2024
kr. kr.
Gager og lgnninger 21.893.534 18.951.641
Pensioner 1.875.394 1.600.230
Andre omkostninger til social sikring 361.583 272.993
24.130.511 20.824.864
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 35 32
Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 b, stk. 3 oplyses der ikke om ledelsesvederlag.
3 Af- og nedskrivninger
2025 2024
kr. kr.
Afskrivninger pa immaterielle aktiver 1.638.469 2.045.913
Afskrivninger pa materielle aktiver 2.071.810 1.747.734
Nedskrivninger af materielle aktiver 0 500.000
3.710.279 4.293.647
4 Andre finansielle indtaegter
2025 2024
kr. kr.
Renteindtaegter i gvrigt 379.558 2.715.488
Rentegodtgarelse for betalte acontoskatter 0 19.382
@vrige finansielle indtaegter 9 500
379.567 2.735.370
5 Andre finansielle omkostninger
2025 2024



kr. kr.
Renteomkostninger i avrigt 29.756.816 40.177.574
Dagsveerdireguleringer 167.750 93.750
@vrige finansielle omkostninger 1.598.629 1.150.970
31.523.195 41.422.294
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6 Skat af arets resultat
2025 2024
kr. kr.
Aktuel skat 4.971.952 7.372.905
Andring af udskudt skat 14.357.325 15.067.851
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 (23.699)
19.329.277 22.417.057

7 Forslag til resultatdisponering

2025 2024
kr. kr.
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 5.000.000 7.000.000
Overfert resultat 56.236.338 58.377.835
Minoritetsinteressers andel af resultatet 2.831.077 1.411.200
64.067.415 66.789.035

8 Immaterielle aktiver

Faerdiggjorte Erhvervede
udviklings- immaterielle

projekter aktiver Goodwill
kr. kr. kr.
Kostpris primo 1.569.825 1.541.971 14.588.267
Kostpris ultimo 1.569.825 1.541.971 14.588.267
Af- og nedskrivninger primo (1.311.038) (1.230.486) (11.611.108)
Arets afskrivninger (92.975) (86.667) (1.458.827)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.404.013) (1.317.153) (13.069.935)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 165.812 224.818 1.518.332

For goodwillbelgb er brugstiderne fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk
erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition, adgang til know-how og langsigtet indtjeningsprofil. Pa

baggrund heraf er brugstiden fastsat til 10 ar.
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9 Materielle aktiver

Materielle

Produktions- Andre anlaeg, aktiver

Grunde Investerings- anlaeg og driftsmateriel under

og bygninger ejendomme maskiner og inventar udfoerelse

kr. kr. kr. kr. kr.

Kostpris primo 40.381.034 1.271.047.119 852.120 29.901.829 9.502.922

Tilgange 1.969.324 21.752.334 175.000 6.778.203 4.505.626

Afgange 0 (2.733.089) (153.853) (1.287.321) 0

Kostpris ultimo 42.350.358 1.290.066.364 873.267 35.392.711 14.008.548

Af- og nedskrivninger primo (3.677.937) 0 (400.887) (13.747.003) 0

Arets afskrivninger (447.194) 0 (240.277) (1.384.339) 0

Tilbagefersel ved afgange 0 0 153.853 306.180 0

Af- og nedskrivninger (4.125.131) 0 (487.311) (14.825.162) 0
ultimo

Dagsveerdireguleringer primo 0 392.492.922 0 0 0

Arets dagsveerdireguleringer 0 43.255.332 0 0 0

Tilbagefersel ved afgange 0 256.610 0 0 0

Dagsveerdireguleringer 0 436.004.864 0 0 0
ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi 38.225.227 1.726.071.228 385.956 20.567.549 14.008.548

ultimo

Investeringsejendomme indregnes til dagsvaerdi med vaerdiregulering over resultatopgerelsen, jf. reglerne i

arsregnskabslovens § 38.

Opgorelse af dagsvaerdi

Dagsvaerdien af investeringsejendomme er opgjort for hver enkelt ejendom med udgangspunkt i eiendommens
budget for det kommende ar, korrigeret for udsving, der har karakter af enkeltstaende
begivenheder. Dette korrigerede budget udtrykker et 'normaliseret’ driftsresultat og anvendes sammen med et
relevant afkastkrav til at beregne dagsveerdien efter en afkastbaseret model.

Centrale forudsaetninger for den opgjorte dagsvaerdi

Sammen med det normaliserede driftsresultat er den veesentligste forudsaetning for dagsveerdien det

gennemsnitlige afkastkrav. De anvendte afkastkrav udger 4,35 % - 7,50 % (4,35 % - 7,50 % i 2024). Afkastkravet er



vurderet i forhold til eiendommenes beliggenhed, vedligeholdelsesstand og udlejningsgrad, herunder vilkar
og betingelser i lejekontrakter. Der henvises til oplysningerne i efterfalgende tabel. Fastseettelse af afkastkrav
vil dog altid veere en konkret vurdering, og vurderingen er derfor behaeftet med usikkerhed.

Der er ikke anvendt ekstern vurderingsmand ved fasteettelsen af dagsveerdien.

Felsomhedsanalyse

Dagsveerdien af investeringsejendommene udger 1.726.071 t.kr. pr. 31. december 2025. Den opgjorte
dagsveerdi er et skan foretaget af ledelsen pa basis af tilgaengelige oplysninger og aktuelle forventninger til
fremtiden.
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Felsomheden af det gennemsnitlige afkastkrav kan illustreres ved, at ved en stigning i afkastprocenten pa 0,5 %-
point vil dagsveerdien falde med 160.810 t.kr. Et fald i afkastprocenten pa 0,5 %-point vil medfgre en stigning i
dagsveerdien pa 199.699 t.kr.

Dagsveerdi-
regulering i
resultat-
Dagsveerdi opgerelsen, Afkastkrav, Afkastkrav,
Ejendomstype 31.12.2025, kr. kr. 31.12.2025,% 31.12.2025, % Areal, m2
Boligejendomme 1.006.923.891 29.196.356 4,35%-6,25% 4,25% - 5,00 % 40.366
Erhvervsejendomme 252.785.960 -6.188.295 4,75%-6,50% 4,75 % -6,50 % 28.114
Kombinerede bolig- 466.361.376 20.247.271 4,50%-6,00% 4,25%-6,50% 26.304
/erhvervsejendomme
lalt 1.726.071.228 43.255.332 94.784
Ejendomstype Antal lejemal
Boligejendomme 598
Erhvervsejendomme 92
lalt 690
10 Finansielle aktiver
Andre
tilgode-
Deposita havender
kr. kr.
Kostpris primo 548.878 72.032
Afgange (96.563) 0
Kostpris ultimo 452.315 72.032
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 452.315 72.032
11 Igangvaerende arbejder for fremmed regning
2025 2024

kr. kr.




Igangvaerende arbejder for fremmed regning 51.610.896 39.381.086
Foretagne acontofaktureringer (4.898.450) (4.061.004)
Overfort til forpligtelser 665.533 0
47.377.979 35.320.082
12 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrarende forsikringspraemier,
ejendomsskat og abonnementer mv.
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13 Virksomhedskapital
Nominel
veerdi
Antal kr.
Anparter 500 500.000
500 500.000
14 Udskudt skat
2025 2024
kr. kr.
Immaterielle aktiver (896.251) (1.347.801)
Materielle aktiver 127.648.642 114.649.571
Varebeholdninger (242.000) (242.000)
Tilgodehavender 1.883.528 1.203.437
Hensatte forpligtelser (736.940) (1.028.500)
Forpligtelser 210.453 324.900
Andre fradragsberettigede midlertidige forskelle 49.500 0
Udskudt skat i alt 127.916.932 113.559.607
2025 2024
Bevaegelser i aret kr. kr.
Primo 113.559.607 98.491.756
Indregnet i resultatopgerelsen 14.357.325 15.067.851
Ultimo 127.916.932 113.559.607

15 Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser samt hensaettelser til

afsluttede byggesager i koncernselskabet Lasse Larsen Huse A/S.

16 Langfristede forpligtelser

Forfald inden Forfald inden

Forfald



for 12 for 12 efter 12 Restgaeld

maneder maneder maneder efter 5 ar

2025 2024 2025 2025

kr. kr. kr. kr.

Geeld til realkreditinstitutter 15.843.089 13.813.315 868.781.573 805.302.810
Leasingforpligtelser 0 89.720 0 0
Anden geeld 0 0 4514.019 3.821.699

15.843.089 13.903.035 873.295.592 809.124.509

I anden geeld indregnet under langfristede geeldsforpligtelser indgar 3.886 t.kr. vedrgrende feriepenge til
indefrysning for perioden 01.09.19 til 31.08.20 jf. den nye ferielov. Belgbet forfalder til betaling i takt med at de
omfattede medarbejdere forlader arbejdsmarkedet.
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17 Andring i arbejdskapital

2025 2024

kr. kr.

Andring i varebeholdninger (621.081) 8.226.094
Andring i tilgodehavender (12.093.857) 14.094.411
/Andring i leverandgrgaeld mv. 10.590.854 (51.927.787)

(2.124.084) (29.607.282)

18 Finansielle instrumenter

Pierre Ejendomme A/S har pr. balancedagen indgaet aftaler om renteswaps med moderselskabets sadvanlige
bankforbindelser, der sikrer en fast rente pa moderselskabets variabelt forrentede realkreditlan. De indgaede
renteswaps opfylder betingelserne for at blive behandlet som regnskabsmaessig sikring, hvorfor a&ndring i
dagsveerdierne Igbende indregnes i egenkapitalen. Moderselskabet har pr. balancedagen tre forskellige
renteswaps:

Renteswap 1: Renteswappen har en resthovedstol pa 39,5 mio. kr. og en restlgbetid pd 102 maneder. Der betales
en fast rente pa 1,10 % og modtages en variabel rente, der pr. balancedagen udger 2,24 %. Markedsvaerdien af
renteswappen er pr. balancedagen positiv med 4.664 t.kr., som er indregnet i andre tilgodehavender
(omsaetningsaktiver).

Renteswap 2: Renteswappen har en hovedstol pad 100 mio. kr. og en restlgbetid pa 21 maneder. Der betales en
fast rente pa 2,53 % og modtages en variabel rente baseret pa CIBOR3. Markedsvaerdien af renteswappen er pr.
balancedagen negativ med 628 t.kr., som er indregnet i anden geeld (langfristet gaeld).

19 Dagsvaerdioplysninger
Andre
veerdipapirer
og
kapitalandele
kr.

Dagsveerdi ultimo 473.500



Urealiserede dagsvaerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen (167.750)
20 Andre ikke-indregnede forpligtelser

2025 2024
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser kr. kr.
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 760.402 674.651

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser vedrarer leje af driftsmateriel med en restlgbetid pa op til 26
maneder samt leje af erhvervslokaler med en uopsigelighedsperiode pa 21 maneder.

Ud over ovenstdende leje- og leasingforpligtelser, har koncernen pr. balancedagen ikke indgaet vaesentlige ikke-
indregnede forpligtelser til afvikling efter balancedagen.
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21 Eventualforpligtelser

Koncernen er som del af sin forretningskarakter i datterselskabet Lasse Larsen Huse A/S naturlig part i
igangvaerende tvister. Ledelsen har foretaget regnskabsmaessige skan over udfaldet af disse tvister, og har
indregnet den forventede effekt heraf i arsrapporten. Det er ledelsens vurdering, at der samlet set ikke er
betydelige risici relateret til tvister.

22 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld er sikret ved pant i eiendomme. Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte aktiver udger
1.775.843 t.kr. pr. balancedagen.

23 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfart pa markedsvilkar.

Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.

24 Dattervirksomheder

Ejerandel Egenkapital Resultat

Hjemsted % kr. kr.

Pierre Finans Group A/S Kolding 100,00 703.038.001 60.238.030
Pierre Construction A/S Kolding 100,00 6.882.473 99.128
Pierre Ejendomme A/S Kolding 100,00 68.349.616 67.145.797
SAXO PARKEN KOLDING ApS Kolding 100,00 26.319.009 3.114.567
DALBY PARKEN KOLDING A/S Kolding 100,00 14.236.073 507.180
ELKARHOLM PARKEN KOLDING A/S Kolding 100,00 12.737.050 1.546.143
DIESELLA PARKEN KOLDING ApS Kolding 100,00 22.040.590 2.350.762
LYKKES HAVE KOLDING ApS Kolding 20,00 11.483.562 1.922.989
HOLBERGS HAVE KOLDING ApS Kolding 20,00 14.620.217 1.615.857
DREJENSHAVE KOLDING A/S Kolding 100,00 2.396.181 (20.588)
STJERNEPARKEN KOLDING ApS Kolding 100,00 70.755.810 9.204.501

Drejens Have Udvikling ApS Kolding 100,00 9.947.503 805.646



S@HOLMPARKEN KOLDING ApS Kolding 100,00
Lasse Larsen Huse A/S Kolding 100,00

69.812.504
37.840.356

9.494.850
815.651

Koncernen har via stemmerettigheder bestemmende indflydelse i Lykkes Have Kolding ApS og Holbergs Have

Kolding ApS.
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Modervirksomhedens
2025 2024
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab (76.739) (73.690)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 61.441.929 67.862.421
Andre finansielle indteegter 1 619.265 559.740
Andre finansielle omkostninger 2 (927.639) (718.492)
Resultat for skat 61.056.816 67.629.979
Skat af arets resultat 179.519 79.099
Arets resultat 4 61.236.335 67.709.078
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Modervirksomhedens balance pr.

31.12.2025

25

Aktiver
2025 2024
Note kr. kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 704.128.517 648.992.820
Finansielle aktiver 5 704.128.517 648.992.820
Anlaegsaktiver 704.128.517 648.992.820
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 12.696 12.696
Andre tilgodehavender 73.221 73.280
Tilgodehavende skat 780.376 0
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 6.281.297 7.259.605
Tilgodehavender 7.147.590 7.345.581
Andre veerdipapirer og kapitalandele 473.500 641.250
Vaerdipapirer og kapitalandele 473.500 641.250
Likvide beholdninger 20.342.158 20.483.456




Omsatningsaktiver 27.963.248 28.470.287
Aktiver 732.091.765 677.463.107
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Passiver
2025 2024
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 575.445.578 520.309.881
Overfert overskud eller underskud 132.070.937 130.276.531
Forslag til udbytte for regnskabsaret 5.000.000 7.000.000
Egenkapital 713.016.515 658.086.412
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 50.001 50.001
Geeld til tilknyttede virksomheder 18.091.095 17.129.698
Skyldig skat 0 1.756.537
Skyldige sambeskatningsbidrag 934.154 440.459
Kortfristede geeldsforpligtelser 19.075.250 19.376.695
Geaeldsforpligtelser 19.075.250 19.376.695
Passiver 732.091.765 677.463.107

Personaleforhold
Dagsveerdioplysninger
Andre ikke-indregnede forpligtelser

Eventualforpligtelser

O 00 N O



Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Transaktioner med nzertstaende parter, der ikke er pa

markedsmaessige vilkar

10
11
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Modervirksomhedens
egenkapitalopgoerelse for 2025
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Overfort Forslag til
Virksomheds- indre vaerdis overskud eller udbytte for
kapital metode underskud regnskabsaret | alt
kr. kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 500.000 520.309.881 130.276.531 7.000.000 658.086.412
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (7.000.000) (7.000.000)
@vrige 0 889.446 0 0 889.446
egenkapitalposteringer
Skat af 0 (195.678) 0 0 (195.678)
egenkapitalbevaegelser
Udbytte fra tilknyttede 0 (7.000.000) 7.000.000 0 0
virksomheder
Arets resultat 0 61.441.929 (5.205.594) 5.000.000 61.236.335
Egenkapital ultimo 500.000 575.445.578 132.070.937 5.000.000 713.016.515
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Modervirksomhedens noter
1 Andre finansielle indtaegter
2025 2024
kr. kr.
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder 0 11.170
Renteindtaegter i gvrigt 188.382 529.188
Rentegodtgerelse for betalte acontoskatter 0 19.382
@vrige finansielle indtaegter 430.883 0
619.265 559.740
2 Andre finansielle omkostninger
2025 2024
kr. kr.
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 759.889 624.742
Dagsveerdireguleringer 167.750 93.750
927.639 718.492
3 Skat af arets resultat
2025 2024



kr. kr.
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 (23.699)
Refusion i sambeskatning (179.519) (55.400)
(179.519) (79.099)

4 Forslag til resultatdisponering
2025 2024
kr. kr.
Ordinaert udbytte for regnskabsaret 5.000.000 7.000.000
Overfert resultat 56.236.335 60.709.078
61.236.335 67.709.078
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5 Finansielle aktiver

Kapitalandele

i tilknyttede

virksomheder

kr.

Kostpris primo 128.682.939

Kostpris ultimo 128.682.939

Opskrivninger primo 520.309.881

Egenkapitalreguleringer 693.768

Andel af arets resultat 61.441.929

Udbytte (7.000.000)

Opskrivninger ultimo 575.445.578

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 704.128.517
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

6 Personaleforhold

Virksomheden har ingen ansatte udover direktionen. Direktaren har ikke modtaget vederlag.

2025 2024




Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0 0

7 Dagsvardioplysninger
Andre
veerdipapirer
og
kapitalandele
kr.

Dagsveerdi ultimo 473.500

Urealiserede dagsvaerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen (167.750)

8 Andre ikke-indregnede forpligtelser
Virksomheden har pr. balancedagen ikke indgaet vaesentlige gensidigt bebyrdende aftaler til afvikling efter
balancedagen.

9 Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

10 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.

11 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| rsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfart pa markedsvilkar.
Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.



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

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse.
Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og
udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, interne mellemvaerender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der
anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en sarskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering,
og deres andel af dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en sarskilt post under koncernens
egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.
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Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, omkostninger til ravarer og
hjeelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og
risikoovergang til keber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i
resultatopgerelsen, nar levering til keber har fundet sted. Nettoomsatning indregnes eksklusive moms, afgifter
og rabatter i forbindelse med salget og males til dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at
produktionen udferes, saledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udferte
arbejde (produktionsmetoden).

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsveerdi pa balancedagen.



Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder fortjeneste ved salg af materielle anleegsaktiver samt lgnrefusioner.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris, reguleret for normale lagernedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsportefelje i
regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand og varme,
der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af
gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle aktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet,herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.
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Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab. samt avancer i forbindelse med afstaelse
af kapitalandele i disse selskaber.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver samt godtg@relser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til tilknyttede
virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat
Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer



direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsvaerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. For goodwillbelgb er brugstiderne fastlagt ud fra
en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en staerk
markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegreensede
immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver.
Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udger 10 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter udviklingsprojekter med tilknyttede immaterielle rettigheder, erhvervede
immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle aktiver.

Udviklingsprojekter vedrerende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i
virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere elleranvende det pageeldende
produkt eller den pageeldende proces, indregnes som immaterielle aktiver. @vrige udviklingsomkostninger
indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, nar omkostningerne afholdes. Ved indregning af
udviklingsprojekter som immaterielle aktiver bindes et belgb svarende til de afholdte omkostninger med fradrag
af udskudt skat pa egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger, der nedbringes i takt med af- og
nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.
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Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, der direkte og indirekte kan henfgres til
udviklingsprojekterne.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives lineaert over den forventede brugstid, der fastsaettes ud fra en konkret
vurdering af det enkelte udviklingsprojekt. Hvis brugstiden ikke kan skennes palideligt, fastsaettes den til 10 ar.
For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udger den maksimale afskrivningsperiode
restlabetiden for de pageeldende rettigheder. De anvendte afskrivningsperioder udger 3 ar.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Brugstiden
udger 6-10 ar.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi.

Materielle aktiver



Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og
lznninger.

Renteomkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af materielle aktiver indregnes i kostprisen, hvis de
vedrgrer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Bygninger 40 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 3-5ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5-20 ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uafhangig kaber.

Dagsveerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede
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nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der
afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Veerdien reguleres for forhold, som ikke
afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, starre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vardis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tilleeg af
urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overferes i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.



Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af den forholdsmaessige
andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede brugstid, der
fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. For goodwillbelgb er
brugstiderne fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede virksomheder
med en staerk markedsposition, adgang til know-how og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang
goodwillbelgbet inkluderer tidsbegreensede immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udger 10 ar.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vardi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdaelse af forventede tab.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter barsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsveerdi (b@rskurs) pa
balancedagen, ogunoterede kapitalandele, der males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er
lavere.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveerdi, hvis denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer og direkte lgn samt
indirekte produktionsomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af
feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pa balancedagen udferte arbejde.
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Salgsvaerdien males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pa det enkelte
igangvaerende arbejde. Ferdiggerelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsvaerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opgeres palideligt, males salgsvaerdien til de medgaede
omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangveerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhaengigt af om nettoveerdien, der er opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er

positiv eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger



indregnes i resultatopgerelsen, nar de afholdes.

Tilgodehavende og skyldig skat

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele (omsatningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter barsnoterede veerdipapirer,
der méles til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere udbytter
vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en sarskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser males ved farste indregning til minoritetsinteressernes andel af den overtagne virksomheds
nettoaktiver malt til dagsveerdi. Der indregnes ikke goodwill vedrgrende minoritetsinteressernes andel i den
overtagne virksomhed.
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Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv. Der indregnes dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget
goodwill og midlertidige forskelle opstaet pa anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstaet ved en
virksomhedssammenslutning, og som ikke har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser og tab pa igangvaerende
arbejder for fremmed regning mv.



Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngdvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Nar det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensattes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pagzeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males prioritetsgaeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle veerdi,
der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over ldneperioden som en finansiel omkostning ved
anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som gzeldsforpligtelser og males
pa tidspunktet for indgaelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter farste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og den
nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopg@relsen over kontrakternes Igbetid som en finansiel
omkostning.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstidspunktet.

Pengestromsopgorelsen
Pengestremsopgarelsen viser pengestremme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital samt betalte finansielle indteegter,
finansielle omkostninger og selskabsskat.
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Pengestremme vedragrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i starrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 1an, afdrag pa

rentebaerende gaeld, herunder leasingforpligtelser, kab af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger.






