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o 0
Ledelsespategning
Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2024 for Nikolaj Madsen Holding ApS.
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Fredericia, den 3. juni 2025

Direktion:

Nikolaj Madsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Nikolaj Madsen Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nikolaj Madsen Holding ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestreamsopgarelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet 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. december 2024 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt 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 i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige 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 vo-
res 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 ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejl-
information, 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 koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke
har andet realistisk alternativ end at ggre 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 udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfares 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 udfarer 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 sammensvargelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse 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 regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn 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 opnaede revisionsbevis
er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om kon-
cernens og selskabets evne til at fortsaette 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 sddanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, 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 laengere kan fortsaette driften.

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

Planlaegger og udfarer vi koncernrevisionen for at opna tilstraskkeligt og egnet revisionsbevis vedrarende
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, fare tilsyn
med og gennemga det udfarte revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for
vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen 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.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesbe-
retningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregn-
skabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

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

koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kolding, den 3. juni 2025

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Jorn Holm Peter Klgvborg
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35808 MNE-nr. mne19692
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Hoved- og nggletal for koncernen

2024 2023
tkr. tkr.
Resultatopgarelse
Bruttoresultat 28.405 26.983
Resultat af primaer drift 5.443 4,583
Finansielle poster, netto -1.875 -1.801
Arets resultat 2.501 1.954
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser 397 46
Balance
Balancesum 56.151 62.842
Egenkapital 36.497 33.974
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser 11.231 10.842
Pengestremme
Pengestramme fra driftsaktivitet 1.792 18.830
Pengestremme fra investeringsaktivitet 751 -1.820
Pengestramme fra finansieringsaktivitet -8.975 -5.435
Pengestrgmme i alt -6.432 11.575
Investeringer i materielle anlagsaktiver -419 -1.007
Nogletal
Soliditetsgrad 20,0 17,3
Egenkapitalforrentning 7,1 5,8
De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:
Soliditetsgrad: Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100
Samlede aktiver, ultimo
Egenkapitalforrentning: Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter bestar i at eje kapitalandele i tilknyttede selskaber samt anden @vrig
investering.

Koncernens hovedaktivitet er salg af modetaj under varemaerkerne Gabba og Blue De Génes.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens resultatopggrelse for regnskabsaret 2024 udviser et resultat pa 2.501 t.kr. og koncernens balance
pr. 31. december 2024 udviser en balancesum pa 56.151 t.kr., og en egenkapital pa 36.497 t.kr.

Koncernen har fortsat sine normale driftsaktiviteter i regnskabsaret.
Ledelsen anser arets udvikling og resultat for acceptabel under hensyn til markedsforholdene.

Efter afsluttet ombygning af indvendig del i 2022 af Gabba Brand House, er den udvendige ombygning
igangsat og forventes faerdiggjort i 2025. Der er nu skabt staerke og gode rammer at vaere i, hvilket styrker
koncernens mission om at Gabba Brand House, skal vaere et fedt sted at vaere for medarbejdere, kunder,
leverandgrer og andre interessenter.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Koncernen opnaede i 2024 et resultat pa 2.501 t.kr.

Forventningerne var et resultat for 2024 i niveauet 5.000 t.kr. Arets realiserede udvikling er under
forventningerne. Udviklingen skyldes et generelt svaert marked og kan ikke henfgres til specifikke forhold.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncernens og
selskabets finansielle stilling.

Finansielle risici

Koncernen er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for andringer i valutakurser
og renteniveau. Det er derfor koncernens mal og politik at sikre en effektiv styring af vaesentlige udsving i
valutakurser og renter, der matte pavirke koncernens skonomiske stilling, for hermed at minimere risici for
vaesentlige udsving. Koncernen anvender delvis finansielle instrumenter til styring af disse risici. Det er
koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens styring retter sig saledes
alene mod styring af allerede patagne finansielle risici.

Til styring af valutarisici anvendes afledte finansielle instrumenter til sikring af fremtidige pengestremme i
fremmed valuta. Malsaetningen er at reducere risici i betydeligt omfang. Der henvises til noten "Afledte
finansielle instrumenter” for oplysninger om virksomhedens aktuelle valutaeksponering.

Forventninger til fremtiden
Der forventes et resultat for 2025 der er lavere end 2024.

Nikolaj Madsen Holding ApS | Ledelsesberetning 9



Ledelsesberetning

Vidensressourcer

For til stadighed at sikre en fortsat vaekst og styrkelse af koncernens brands og dermed koncernen er det
afggrende, at koncernen kan rekruttere og fastholde en medarbejder base med et hgjt designniveau,
markedskendskab, samt erfarings og uddannelsesniveau.

Det er malsaetningen at, koncernen har de "bedste” medarbejdere til eksekvering og sikring af en fortsat
styrkelse af koncernen og brands.

Medarbejder sammensatning og medarbejderomsaetning er vigtige indikatorer. Medarbejder omsatningen,
har i lighed med tidligere ar, veeret lav.

Koncernen skal vaere et fedt sted at vaere for medarbejdere, kunder og leverandgrer og andre interessenter,
hvilket vi er kommet i mal med, med de "bedste” medarbejdere samt omgivelserne i GABBA Brand House.

Miljeforhold

Koncernen arbejder lgbende indenfor miljgomradet med at nedbringe forbruget af miljabelastende energi og
materialer, idet vi vurderer, at disse omrader udggr de vaesentligste miljemaessige risici, som vi skal handtere
for at undga negativ pavirkning af milje og mennesker.

Der er en fortsat og gget fokus pa at forage anvendelsen af miljgcertificerede produkter, gkologiske og
baeredygtigt producerede tekstiler samt i videst muligt omfang at pase, at leverandgrer arbejder
miljemaessigt ansvarligt og med respekt for menneskerettighederne.

Malene forfalges gennem gget fokus pa indkabsprocedurer og materialer, ligesom vi ved indhentelse af
oplysninger og besgg inspicerer og kontrollerer arbejds- og miljeforhold hos leverandgrer.

Yab Yum Clothing Co. ApS har opnaet GOTS og GRS certificeringer, hvilket saetter betydelige miljemaessige
krav til produktion og drift.
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Resultatopgarelse 1. januar - 31. december

Koncernen Moderselskabet
2024 2023 2024 2023
Note kr. tkr. kr. tkr.
Bruttofortjeneste 28.404.821 26.983 -10.625 -13
Personaleomkostninger 1 -20.536.703 -19.637 0 0
Af- og nedskrivninger af materielle
og immaterielle anlaegsaktiver -2.366.697 -2.728 0 0
Andre driftsomkostninger -58.458 -35 0 0
Driftsresultat 5.442.963 4,583 -10.625 -13
Indtaegter af kapitalandele i dat-
tervirksomheder 2 0 0 432.977 132
Andre finansielle indtaegter 3 400.566 345 46.556 41
@vrige finansielle omkostninger 4 -2.275.908 -2.146 -82.366 -137
Resultat for skat 3.567.621 2.782 386.542 23
Skat af arets resultat 5 -1.066.590 -828 10.129 23
Arets resultat 6 2.501.031 1.954 396.671 46
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Balance 31. december

Koncernen Moderselskabet

Aktiver 2024 2023 2024 2023

Note kr. tkr. kr. tkr.
Erhvervede immaterielle
anlaegsaktiver 271.180 381 0 0
Goodwill 3.353.110 5.022 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver 7 3.624.290 5.403 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar 2.618.396 3.436 0 0
Indretning af lejede lokaler 635.014 794 0 0
Materielle anlasgsaktiver 8 3.253.410 4.230 0 0
Kapitalandele i dattervirk-
somheder 0 0 13.290.030 13.606
Lejedepositum og andre
tilgodehavender 516.757 580 0 0
Finansielle anlaegsaktiver 9 516.757 580 13.290.030 13.606
Anlagsaktiver 7.394.457 10.213 13.290.030 13.606
Fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer 23.107.800 24.464 0 0
Forudbetaling for varer 678.000 638 0 0
Varebeholdninger 23.785.800 25.102 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 14.569.042 11.012 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder 0 0 795.126 780
Udskudte skatteaktiver 10 947.139 818 0 0
Afledte finansielle instrumenter 11 100.493 0 0 0
Andre tilgodehavender 2.708.806 2.588 0 1
Tilgodehavende selskabsskat 0 28 0 0
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag 0 0 705.389 28
Periodeafgraensningsposter 12 105.384 106 0 0
Tilgodehavender 18.430.864 14.552 1.500.515 809
Likvide beholdninger 6.540.071 12.975 24.112 0
Omsatningsaktiver 48.756.735 52.629 1.524.627 809
Aktiver 56.151.192 62.842 14.814.657 14.415
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Balance 31. december

Koncernen Moderselskabet

Passiver 2024 2023 2024 2023

Note kr. tkr. kr. tkr.
Anpartskapital 66.293 66 66.293 66
Reserve for nettoopskrivning efter
indre veaerdis metode 0 0 3.958.445 3.514
Dagsvaerdireserve for regnskabs-
maessig sikring 428.492 -212 0 0
Overfort resultat 10.736.478 10.788 7.139.025 7.063
Foreslaet udbytte for
regnskabsaret 0 200 67.500 200
Minoritetsinteresser 25.265.273 23.132 0 0
Egenkapital 36.496.536 33.974 11.231.263 10.843
Andre hensatte forpligtelser 13 300.000 300 0 0
Hensatte forpligtelser 300.000 300 0 0
Anden geeld 0 4.834 0 0
Feriepengeindefrysning 925.496 1.069 0 0
Langfristede geeldsforpligtelser 14 925.496 5.903 0 0
Geeld til pengeinstitutter 322.603 0 0 0
Leasingforpligtelser 322.979 0 0 0
Leverandarer af varer og
tjenesteydelser 9.390.661 8.812 0 0
Geeld til virksomhedsdeltagere og
ledelse 196.214 342 17.063 17
Selskabsskat 695.260 0 695.260 0
Skyldigt sambeskatningsbidrag 0 0 0 5
Anden geeld 7.501.443 13.511 2.871.071 3.550
Kortfristede gaeldsforpligtelser 18.429.160 22.665 3.583.394 3.572
Geeldsforpligtelser 19.354.656 28.568 3.583.394 3.572
Passiver 56.151.192 62.842 14.814.657 14.415
Eventualposter mv. 15

Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser 16

Neaertstaende parter 17
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Egenkapitalopggrelse

Koncernen

Dagsveerdi-

reserve for Foreslaet

regnskabs- Overfart udbytte for Minoritetsintel
kr. Anpartskapital maessig sikring resultat regnskabséret esser | alt
Egenkapital 1. januar 2024 66.293 -211.969 10.788.130 200.000 23.132.590 33.975.044
Forslag til resultatdisponering, jf.
note 6 396.671 2.104.360 2.501.031
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte -200.000 -420.000 -620.000
Overfarsler
Tilladt udligning -448.323 448.323 0
Bevaeg. dagsveaerdireserver
Arets vaerdiregulering 640.461 640.461
Egenkapital 31. december 2024 66.293 428.492 10.736.478 0 25.265.273 36.496.536

Moderselskabet
Reserve for
nettoopskrivn Foreslaet
ng efter indre Overfort udbytte for

kr. Anpartskapital vaerdis metode resultat regnskabsaret lalt
Egenkapital 1. januar 2024 66.293 3.513.330 7.062.831 200.000 10.842.454
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6 432.977 -103.806 67.500 396.671
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte -200.000 -200.000
Andre lovpligtige bindinger
Andre reg. af indre veaerdi 192.138 192.138
Overfarsler
Modt./dekl. udbytte -180.000 180.000 0
Egenkapital 31. december 2024 66.293 3.958.445 7.139.025 67.500 11.231.263
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Pengestramsopgarelse 1. januar - 31. december

Koncernen
2024 2023
kr. tkr.
Arets resultat 2.501.031 1.954
Arets afskrivninger tilbagefort 2.366.697 2.728
Tilbagefarsel af realisationsavancer 58.458 35
Urealiserede kursavancer tilbagefart 640.461 -343
Skat af arets resultat tilbagefaort 1.066.590 828
@vrige reguleringer (leassingydelse indregnet som afdrag) -31.896 0
Betalt selskabsskat -471.836 1.404
/Zndring i varebeholdninger 1.316.200 7.511
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat) -3.779.066 5.459
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit) -1.874.587 -746
Pengestremme fra driftsaktivitet 1.792.052 18.830
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver -223.500 -909
Salg af immaterielle anlagsaktiver 760.567 0
Kgb af materielle anlaegsaktiver -64.605 -1.007
Salg af materielle anlasgsaktiver 215.000 530
Kgb af finansielle anlaegsaktiver -85.147 -434
Salg af finansielle anlasgsaktiver 148.500 0
Pengestremme fra investeringsaktivitet 750.815 -1.820
Afdrag pa lan -8.678.017 -1.000
/Z&ndring i driftskredit 322.603 -3.271
Betalt udbytte i regnskabsaret -620.000 -1.200
Andre pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter 0 36
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -8.975.414 -5.435
Z&ndring i likvider -6.432.547 11.575
Likvider 1. januar 12.972.618 1.400
Likvider 31. december 6.540.071 12.975
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger 6.540.071 12.975
Likvider 6.540.071 12.975
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Noter

Koncernen Moderselskabet
2024 2023 2024 2023
kr. tkr. kr. tkr.
1 | Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i 34 33 1 1
gennemsnit:
Leon og gager 17.805.242 16.948 0 0
Pensioner 2.401.225 2.360 0 0
Andre omkostninger til social sikring 330.236 329 0 0
20.536.703 19.637 0 0
2 | Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksom- 0 0 432.977 132
heder
0 0 432.977 132
3 | Andre finansielle indtasgter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 0 46.547 41
Finansielle indtaegter i gvrigt 400.566 345 9 0
400.566 345 46.556 41
4 | @vrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger i gvrigt 2.275.908 2.146 82.366 137
2.275.908 2.146 82.366 137
5 | Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige 1.195.260 769 -10.129 -23
indkomst
Regulering skat vedrgrende tidligere ar 0 25 0 0
Regulering af udskudt skat -128.670 34 0 0
1.066.590 828 -10.129 -23
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Noter

Koncernen Moderselskabet
2024 2023 2024 2023
kr. tkr. kr. tkr.
6 | Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 0 67.500 200
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning
efter indre vaerdis metode 0 0 432.977 132
Overfort resultat 396.671 46 -103.806 -286
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat 2.104.360 1.908 0 0
2.501.031 1.954 396.671 46
7 | Immaterielle anlaegsaktiver
Koncernen
Erhvervede
immaterielle
kr. anlaegsaktiver Goodwill
Kostpris 1. januar 2024 751.300 7.657.286
Tilgang 0 223.500
Afgang 0 -760.567
Kostpris 31. december 2024 751.300 7.120.219
Afskrivninger 1. januar 2024 369.860 2.634.295
Arets afskrivninger 110.260 1.132.814
Afskrivninger 31. december 2024 480.120 3.767.109
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 271.180 3.353.110
8 | Materielle anlagsaktiver
Koncernen
Andre anlaeg,

driftsmateriel og

Indretning af

kr. inventar lejede lokaler
Kostpris 1. januar 2024 5.628.982 952.522
Tilgang 419.480 0
Afgang -471.000 0
Kostpris 31. december 2024 5.577.462 952.522
Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 2.191.739 158.754
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver -197.542 0
Arets afskrivninger 964.869 158.754
Af- og nedskrivninger 31. december 2024 2.959.066 317.508
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 2.618.396 635.014
Finansielle leasingaktiver 340.089
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Noter

9 | Finansielle anlagsaktiver

Koncernen
Kapitalandele i Lejedepositum og
dattervirk- andre
kr. somheder  tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2024 0 580.110
Tilgang 0 85.147
Afgang 0 -148.500
Kostpris 31. december 2024 0 516.757
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 0 516.757
Moder-
selskabet
Kapitalandele i
dattervirk-
kr. somheder
Kostpris 1. januar 2024 10.092.152
Afgang -760.567
Kostpris 31. december 2024 9.331.585
Verdireguleringer 1. januar 2024 4.625.182
Udloddet resultat -180.000
Arets vaerdireguleringer 901.868
Egenkapitalbevasgelser 192.138
Vaerdireguleringer 31. december 2024 5.539.188
Af- og nedskrivninger pa mervaerdier og goodwill 1. januar 2024 1.111.852
Arets nedskrivning 468.891
Af- og nedskrivninger pa mervardier og goodwill 31. december 2024 1.580.743
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 13.290.030

Goodwill

Goodwill ved spaltning af 10% kapitalandel i Yab Yum Holding ApS i 2022, udger kr. 2.979.600, der afskrives

over 7 ar - resterende goodwill pr. statusdagen udger kr. 1.702.629.

Goodwill ved tilkgb af 5% kapitalandel i Yab Yum Holding ApS i 2023, udger kr. 1.063.200, der afskrives over 7

ar - resterende goodwill pr. statusdagen udger kr. 759.428.

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted

Yab Yum Holding ApS, Kolding

Nikolaj Madsen Holding ApS | Noter
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Arets resultat Ejerandel
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Noter

10 | Udskudt skatteaktiv

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier pa
vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlasgsaktiver og materielle anlaegsaktiver, herunder indregnede
finansielle leasingkontrakter.

Koncernen Moderselskabet
2024 2023 2024 2023
kr. tkr. kr. tkr.
Udskudt skatteaktiv 1. januar 818.469 852 0 0
Arets udskudte skat i resultatopggrelsen 128.670 -34 0 0
Udskudt skatteaktiv 31. december 2024 947.139 818 0 0

Koncernens udskudte skatteaktiver er indregnet i balancen med 947 t.kr. Skatteaktivet vedrgrer primaert
forskel mellem den regnskabsmaessige og skattemaessige behandling af hensaettelse til tab pa debitorer og
garantiforpligtigelser samt nedskrivning af varelager. Skatteaktivet forventes oplgst over tid i takt med
vaerdier indgar i selskabets aktuelle skatteopgarelse.

11 | Afledte finansielle instrumenter

Som led i sikringer af indregnede og ikke- indregnede transaktioner anvender Yab Yum Clothing Co. ApS
sikringsinstrumenter sasom valutaterminskontrakter.

Koncernen har indgaet valutaterminskontrakter til kurssikring af fremtidigt varekab i USD for i alt
9.524 t.kr. | forhold til terminskursen pa balancedagen har kontrakterne en positiv vaerdi pa 428 t.kr.
Kursreguleringen er indregnet pa egenkapitalen.

koncernen har indgaet valutaterminskontrakter til kurssikring af varesalg i NOK for i alt
7.810 t.kr. | forhold til terminskursen pa balancedagen har kontrakterne en negativ vaerdi pa 328 t.kr.
Kursreguleringen er indregnet i resultatopggrelsen.

12 | Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, der vedragrer det efterfglgende
regnskabsar.

Koncernen Moderselskabet
2024 2023 2024 2023
kr. tkr. kr. tkr.

13 | Andre hensatte forpligtelser
Forfaldstidspunkterne for hensatte forpligtelser forventes at blive:
0-1ar 300.000 300 0 0

300.000 300 0 0

Hensatte forpligtelser vedrgrer garantihensaettelser pa solgte varer.
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Noter

14 | Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncernen
31/12 2024 Afdrag Restgaeld 31/12 2023
kr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Leasingforpligtelser 322.979 322.979 0 0
Anden geeld 0 0 0 8.534.285
Feriepengeindefrysning 925.496 0 925.496 1.069.227
1.248.475 322.979 925.496 9.603.512

15 | Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser
Koncernen har indgdet huslejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger 16.839 tkr. i
uopsigelsesperioden, som udlgber senest 1. januar 2033.

Selskabet har indgaet en operationel leasingkontrakt med en restlobetid pa 36 maneder og en samlet
leasingforpligtelse pa 278 tkr.

Selskabet har indgaet aftale med ny logistik partner, forventet arsudgift til lan handtering og lagerleje,
skgnnes at vaere i niveauet 3.800 tkr. - 4.500 tkr. Aftalen kan opsiges med 6 maneders varsel, dog tidligst til
udlgb 31. oktober 2025.

Heeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for
eventuelle kildeskatter sdsom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udgaer 695 tkr. pr. balancedagen.

16 | Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld i forbindelse med kgb af kapitalandele pr. 1. januar 2023 i Yab Yum Holding ApS,
restgaeld pr. statusdagen inkl. tilskrevne renter, t.kr. 2.871, er pantsat nominelt 4.050 B-kapitalandele i Yab
Yum Holding ApS.

Til sikkerhed for Yab Yum Clothing Co. ApS' engagement med pengeinstitut har virksomheden stillet
virksomhedspant pa nominelt 1.000 tkr. Virksomhedspantet omfatter falgende aktiver, hvis regnskabsmaessige
veerdi pa balancedagen udgor:

kr. kr.
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer 23.107.800 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14.349.419 0
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Noter

17 | Neaertstaende parter
Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Nikolaj Madsen, Hjortavaenget 4, 7000 Fredericia.
Nikolaj Madsen, besidder de samlede stemmerettigheder.

Transaktioner med naertstaende parter
Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstaende parter, der ikke er indgaet pa markedsmaessige vilkar.
Jf. ARL § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er gennemfart pa normale markedsmaessige

vilkar.

Nikolaj Madsen Holding ApS | Noter
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Nikolaj Madsen Holding ApS for 2024 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Nikolaj Madsen Holding ApS samt dattervirksomheder, hvori
Nikolaj Madsen Holding ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa
anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af
stemmerettighederne og udaver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld
eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvarender og
udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelses- eller
stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse
frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen faktisk opnar kontrol over den erhvervede
virksomhed.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering af alle
identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa
baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
vaerdiansaettelsesmodeller.

Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er anvendt en discounted cash flow model pa
baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund
af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af maskinparken. Der indregnes udskudt
skat af de overtagne omvurderinger med undtagelse af goodwill.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdien og dagsvaerdi af overtagne identificerede
aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk
over resultatopgarelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid.

Negative forskelsbelgb indregnes i resultatopgarelsen pa overtagelsestidspunktet. Forskelsbelgbet fra
erhvervede virksomheder udger 2.462 tkr.

Ved kgb af nye virksomheder, hvori indgar minoritetsinteresser, indregnes og males minoritetsinteresserne til
dagsvaerdi inklusive goodwill pa minoritetsinteressernes andel.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering af
urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance og tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital praesenteres sarskilt i henholdsvis
resultatdisponering og under egenkapitalen.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og
risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og
forventes modtaget.

Licensindtaeger er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlab.

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af de afgifter og rabatter, der kan henfgres til
salget.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar direkte
og indirekte omkostninger til ravarer og hjalpematerialer.

Andre driftsindtasgter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og selskabets
aktiviteter. Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt driftstabs-
og konflikterstatninger samt lgnrefusioner. Erstatninger indregnes, nar indtaegten skennes at vaere realisabel.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter gvrige produktions-, salgs-, leverings- og administrationsomkostninger,
herunder omkostninger til energi, markedsfaring, lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger
mv.

Ydelser i forbindelse med operationelle leasingaftaler og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopgarelsen
over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrarende operationelle leasing- og lejeaftaler
indgar i belabet oplyst under eventualposter mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

| moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat
opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med fuld eliminering af urealiserede interne avancer og
tab og fradrag af afskrivning pa mervaerdier og goodwill opstaet ved kabsprisallokering pa
overtagelsestidspunktet.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte

kapitalandele af dattervirksomheder overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som
realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger
ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og
transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.
Renteindtaegter og -omkostninger beregnes pa amortiserede kostpriser.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlagsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives lineart
over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 3-5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en
vurdering af den erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til
genindvindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og
licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 8 ar.

Fortjeneste eller tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anlagsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4-6 ar 0-25 %
Indretning af lejede lokaler 6 ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet med fradrag af
afhandelsesomkostninger. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter
eller andre driftsomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele
forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing, jf. IAS 17), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne
males ved farste indregning i balancen til kostpris opgjort til dagsveerdi eller (hvis lavere) nutidsvaerdien af
de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens interne rente, eller
alternativt virksomhedens lanerente, som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter
som koncernens og selskabets gvrige tilsvarende materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gaeldsforpligtelse, og leasingydelsens
rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgarelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode, der
anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller
negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resultatopgarelsen ved
kgbet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtaegtsfares
negativ goodwill forst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede akonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens
erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineart over
afskrivningsperioden, der udger 7 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den erhvervede
virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandelen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for netto-
opskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaf-
felsesvaerdien.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af kapitalandele i dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige vaerdi af den afhaendede kapitalandel pa salgstidspunktet inkl.
ikke-afskrevne mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopggrelsen under indtaegter af
kapitalandele.

Kapitalandele i dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt ud fra et
konkret vurderet nedskrivningsbehov. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse
til at daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte
forpligtelser.
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Anvendt regnskabspraksis

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der
ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme
fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu ved salg af aktivet eller
aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som afspejler den risikofri
markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i terminalperioden fastsaettes i
overensstemmelse med branchenormen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere
end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjaelpematerialer opgares som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjeelpematerialer, direkte lgn og gvrige direkte og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktions-
omkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produkti-
onsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration og le-
delse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af direkte
faerdiggarelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes
under hensyntagen til varebeholdningernes omsattelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation
pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der foreligger en
objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa

individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt niveau,
vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefgljerne baseres primaert pa
debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgares som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefalje.

Periodeafgransningsposter, aktiver

Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.
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Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser samt udskudt skat.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5 ar. De
hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling med
refusion vedrerende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.
Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis omsaetningsaktiver
og geeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den vaerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arraekke, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge af
a@ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fores direkte pa egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes forskellen mellem netto-
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsveaerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indregnes henholdsvis som
tilgodehavender og forpligtelser.

/Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgarelsen
sammen med eventuelle a&ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/Z&ndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der henfares til sikring af fremtidige
pengestrgmme, indregnes i egenkapitalen, i det omfang betingelserne herfor er opfyldt. Vaerdireguleringerne
indregnes i en dagsvaerdireserve for regnskabsmaessig sikring indtil den sikrede transaktion realiseres eller
sikringsforholdet ophgrer eller nedjusteres. Ved realisation indregnes den akkumulerede vaerdi af
sikringsinstrumentet sammen med den sikrede transaktion i resultatopgarelsen, medmindre
sikringstransaktionen resulterer i indregning af et ikke-finansielt aktiv eller en ikke-finansiel forpligtelse. | sa
fald overfares belgbet fra egenkapitalen til kostprisen eller den regnskabsmaessige vaerdi pa dette aktiv eller
forpligtelse.
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Safremt et sikringsforhold helt eller delvist ikke laengere er effektivt, overfares den akkumulerede vaerdi i
egenkapitalen helt eller forholdsmaessigt til de finansielle poster i resultatopggrelsen. Her indregnes ogsa
a@ndringer i dagsvaerdien pa afledte finansielle instrumenter, som selskabet skulle vaelge ikke at henfare til
regnskabsmaessig sikring. Der indregnes skat af bevaegelser pa sikringsreserven, som overfgres til skat i
resultatopgerelsen i takt med at reserven oplgses.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgarelsen som en finansiel
post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

Pengestremsopgerelse

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, har selskabet undladt at udarbejde
pengestrgmsopggrelse. Der er udarbejdet en pengestremsopgarelse for koncernen.

Pengestramsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og
finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring
i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stagrrelse eller sasmmensatning af aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og betaling af
udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer hvorpa der kun er ubetydelig risiko for
vaerdiandringer og som uden hindringer kan omsaettes til likvide beholdninger.
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