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K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2024 -
31. december 2024 for K.H. JEPPESEN HOLDING ApS.

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. december 2024 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter samt af koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar 2024 - 31. december 2024.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herlufmagle, den 27. juni 2025

Direktion

Kasper Haunstrup Jeppesen
Direktgr

Bestyrelse

Kasper Haunstrup Jeppesen
Formand




K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for K.H. JEPPESEN HOLDING ApS for regnskabsaret 1. januar
2024 - 31. december 2024, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance,
egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter. 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. december 2024 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og pengestrégmme for regnskabsaret 1. januar 2024 - 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere 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 gaeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er
vores opfattelse, at det opndede 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
gore dette.

Revisors ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vasentlig 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 geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af
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 regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

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




K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

* |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 vasentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

*  Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af 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 koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre 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 medfgre, at koncernen og selskabet ikke lzengere 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 sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

*  Planlaegger og udfgrer 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, fgre tilsyn med
og gennemga det udfgrte 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.

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 laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

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




K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ringsted, 27. juni 2025

Sgnderup 1/S
statsautoriserede revisorer
CVR-nr. 31824559

Christian Hjortshgj
Statsautoriseret revisor
mne34485




K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Virksomhedsoplysninger

Virksomheden

CVR-nr.
Stiftelsesdato
Regnskabsar

Bestyrelse
Direktion

Revisor

Telefon
E-mail
Hjemmeside
CVR-nr.

K.H. JEPPESEN HOLDING ApS
Tybjergvej 20

4160 Herlufmagle

35480781

17. september 2013

1. januar 2024 - 31. december 2024

Kasper Haunstrup Jeppesen, Direktgr
Kasper Haunstrup Jeppesen

Segnderup I/S
statsautoriserede revisorer
Jyllandsgade 9

4100 Ringsted

57611210
mail@sonderuprevisorer.dk
www.sonderuprevisorer.dk
31824559




K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Virksomhedsoplysninger

Koncernoversigt
Dattervirksomheder

Navn

Jeppesen Agro A/S
Tybjerggaard Agri ApS
Ulstrupgaard Breeding A/S
Tybjerggaard Breeding A/S
BBJ Byg ApS

Tybjerggaard Invest ApS
Susaa Bioenergi ApS
Vaengesbjerggaard ApS

Dattervirksomheder er medtaget i

konsolideringen.

Hjemsted
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark
Danmark

Selskabskapital
2.742 t.DKK

80 t.DKK

694 t.DKK
2.798 t.DKK

75 t.DKK

125 t.DKK

40 t.DKK

40 t.DKK

Ejerandel
50,1%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%




K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Ledelsesberetning

Koncernens vaesentligste aktiviteter

Koncernens og K.H. JEPPESEN HOLDING ApS vaesentligste aktiviteter bestar i landbrugsdrift med produktion af
smagrise samt svin til avl og dertil beslaegtet virksomhed. K.H. JEPPESEN HOLDING ApS vasentligste aktiviteter
bestar i at besidde kapitalandele.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Der er ingen vaesentlige usikkerheder ved indregning eller maling.

Usaedvanlige forhold
Der er ingen usadvanlige forhold, som har pavirket indregning eller maling.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Koncernens resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar 2024 - 31. december 2024 udviser et resultat pa kr.
22.922.922, og koncernens balance pr. 31. december 2024 udviser en balancesum pa kr. 942.850.585, og en
egenkapital pa kr. 224.865.680.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling i den senest offentliggjorte arsrapport

Aret 2024 har vaeret praeget af en god afsaetning af avisdyr bade i Danmark og til udlandet. Desvaerre har
indtaegterne fra denne driftsgren ikke vaeret tilstraekkeligt til at deekke et stigende omkostningsniveau. Det samme
har gjort sig geeldende for avisarbejdet, som ligeledes har bidraget negativt til koncernens resultat.

Begge ovenstdende er til stadighed et fokusomrade for virksomhedens ledelse.

Det har veeret en negativ belastning for koncernen, at vores slagteri Danish Crown ikke har vaeret i stand til at
betale lige sa meget for kgdet som deres europaeiske konkurrenter. Smagrisene solgt i Danmark samt avlsdyr solgt i
Danmark og til eksport bliver afregnet efter Danish Crowns notering og derfor har vi ikke faet fuld effekt af de hgje
kgdpriser i resten af Europa.

Til gengeeld har koncernen opnaet gode priser pa eksport af smagrise og dette er med til at bidrage positivt til det
samlede resultat.

Driften af biogasanlaeg pa Jungshoved har ligeledes vaeret en gkonomisk belastning for koncernen, og ledelsen har
besluttet at afvikle produktionen af biogas i 2025.

Det samlede gkonomiske resultat blev pavirket af en hgst under middel.
Vi vurderer arets samlede gkonomiske resultat som utilfredsstillende.

Forventninger til fremtiden

I 2025 forventer vi en fortsat stor efterspgrgsel pa vores avlsdyr bade i Danmark og til eksport. Vi forventer at
kunne szelge de avlsdyr, vi producerer. Vi forventer en fortsat stor efterspgrgsel pa vores smagrise, hvoraf flere vil
blive solgt pa eksportmarkedet end i Danmark. Vi forventer, at det i de naeste ar bliver fornuftigt at producere grise
i Europa pa grund af. et fornuftigt bytteforhold som fglge af en faldende europaeisk griseproduktion. Vi forventer
et lavere renteniveau i Ipbet af 2025.

Koncern forventer et resultat fgr skat i niveauet 30-40 mio. DKK for 2025, men selvfglgelig helt afhangigt af
konjunkturerne og af den globale udvikling.

Vidensressourcer

Koncernen er afhangig af Ipbende at kunne tiltraekke de bedste menneskelige ressourcer inden for branchen. Det
er ledelsen meget bevidste om, og gennem nogle staerke, bade ydre og indre vaerdier, insisterer koncernen pa at
vaere en attraktiv arbejdsplads for alle potentielle kandidater.

Risikoforhold

Driftsrisici:
Koncernens vasentligste driftsrisici er knyttet til eventuelle sygdomsudbrud i besaetningen.

9.



K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Ledelsesberetning

Det er ligeledes en risiko at Spanien rammes af Afrikansk Svinepest. Det vil betyde mindre eksport til 3. lande fra
Spanien og derfor et gget udbud af kgd i Europa. Det vil medfgre prisfald pa koncernens smagrise og avilsdyr som
afseettes til eksport.

Prisrisici:
Der er ikke andre prisrisici end de normale risici ved kgb og salg af foder og levende dyr mm. Disse er pavirket af
globalt udbud og efterspgrgsel og af lokale markedsforhold.

Hvis der kommer Afrikansk svinepest i Spanien vil dette dog zndre sig.

Renterisici:
Den rentebaerende nettogaeld udggr ca. 50% af balancesummen, hvorfor koncernen naturligt har en

forretningsmaessig risiko overfor udsving i renten.

Miljgforhold
Ledelsen er Ipbende opmaerksom pa selskabets pavirkning pa miljget og arbejder Igbende pa at at forbedre

pavirkningen pa det eksterne miljg.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle

stilling.

-10 -



K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Hoved- og nggletal

Koncern udvikling i hoved- og nggletal kan beskrives:
Hovedtal er i tusinder

Hoved- og nggletal er opgjort efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nggletal".
For definition se afsnit under anvendt regnskabspraksis.

Selskabet har vaeret koncernpligtigt siden 2023, og nggletalsopggrelsen omfatter derfor alene de seneste tre
regnskabsar.

2024 2023 2022
Koncern
Resultat af primaer drift 53.252 65.690 20.895
Finansielle indtaegter 7.029 900 9.425
Finansielle omkostninger 29.243 27.380 10.515
Arets resultat 22.923 29.499 17.045
Investering i materielle
anlaegsaktiver 0 33.386 175.463
Aktiver i alt 942.851 857.672 832.714
Egenkapital i alt 224.866 202.664 173.165
Egenkapitalens forrentning
(ROE) (%) 10,7 15,7 13,2
Afkastningsgrad (%) 6,7 7,88 1,1
Soliditetsgrad (%) 23,85 23,63 20,8
Likviditetsgrad | (%) 88 87 79
Likviditetsgrad Il (%) 13 20 21

-11 -



K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Resultatopggrelse

Koncern Moderselskab
2024 2023 2024 2023
Note kr. kr. kr. kr.
Bruttoresultat 153.891.781 161.744.004 5.255 -45.483
Personaleomkostninger 1 -76.939.670 -73.039.378 0 0
Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlaegsaktiver -21.373.866 -18.718.654 0 0
Andre driftsomkostninger -2.326.296 -4.296.138 0 0
Driftsresultat 53.251.949 65.689.834 5.255 -45.483

Indtaegter af kapitalandele i

tilknyttede virksomheder

og kapitalinteresser 0 78.835 9.170.427 15.211.429
Andre finansielle indtaegter

fra tilknyttede

virksomheder 0 0 56.872 69.716
Andre finansielle indtaegter 7.028.693 899.960 4.533.692 59.744
Finansielle omkostninger -29.242.770 -27.380.323 -83 -917.415
Resultat fgr skat 31.037.872 39.288.306 13.766.162 14.377.991
Skat af arets resultat 2 -8.114.950 -9.788.970 -13.668 -11.246
Arets resultat 3 22.922.922 29.499.336 13.752.494 14.366.745

-12 -



K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Balance 31. december 2024

Note
Aktiver
Rettigheder mv. 4
Immaterielle anlaegsaktiver

Jord

Grunde og bygninger
Produktionsanlaeg mv.
Biologiske aktiver

Materielle anlaegsaktiver 5

Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Kapitalinteresser

Andre vaerdipapirer

Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver 6,7

Anlzegsaktiver

Ravarer/hjelpematerialer

Varer under fremstilling

Varer og handelsvarer

Biologiske aktiver

Varebeholdninger 8

Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder

Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter 9
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaeetningsaktiver

Aktiver

Koncern Moderselskab
2024 2023 2024 2023
kr. kr. kr. kr.
10.615.188 11.641.743 0 0
10.615.188 11.641.743 0 0
384.223.509 309.220.281 0 0
224.207.126 216.720.361 0 0
96.407.834 78.004.796 0 0
85.787.050 74.946.400 0 0
790.625.519 678.891.838 0 0
0 0 99.441.588 96.496.489
0 4.291.208 0 4.291.208
3.616.775 3.311.040 1.000.000 1.000.000
10.638.706 12.019.688 0 0
14.255.481 19.621.936 100.441.588 101.787.697
815.496.188 710.155.517 100.441.588 101.787.697
42.185.875 36.754.653 0 0
1.361.494 620.870 0 0
6.763.250 9.890.130 0 0
58.533.905 66.606.482 0 0
108.844.524 113.872.135 0 0
1.825.588 13.764.502 0 0
0 0 13.383.967 4.850.479
0 0 3.386.719 12.478.220
9.477.944 10.356.404 8 0
2.822.394 9.240.684 0 0
14.125.926 33.361.590 16.770.693 17.328.699
4.383.947 282.768 5.014 2.387
127.354.397 147.516.493 16.775.708 17.331.086
942.850.585 857.672.010 117.217.295 119.118.783

-13 -



K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Balance 31. december 2024

Note
Passiver

Virksomhedskapital

Res. for opskrivninger efter
indre vaerdis metode

@vrige reserver
Overfgrt resultat
Minoritetsinteresser
Egenkapital

Udskudt skat 10

Hensatte forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til
realkreditinstitutter

Anden geld
Leasingforpligtelser

Langfristede
geeldsforpligtelser 11

Kortfristet del af lang gaeld
Geeld til kreditinstitutter
Leverandgrgaeld
Selskabsskat

Selskabsskat til tilknyttede
virksomheder

Anden geld
Geeld til ledelse
Periodeafgraensningsposter 12

Kortfristede
geldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser

Passiver
Eventualforpligtelser 13

Sikkerhedsstillelser og
pantsaetninger 14

Omfang af afledte
finansielle instrumenter 16

Naertstaende parter 17

Koncern Moderselskab
2024 2023 2024 2023
kr. kr. kr. kr.
703.658 703.658 703.658 703.658
0 4.261.208 18.156.528 19.393.802
55.556 0 0 0
119.763.874 101.202.736 94.834.584 86.070.144
104.342.592 96.496.328 0 0
224.865.680 202.663.930 113.694.770 106.167.604
40.192.005 32.294.572 0 0
40.192.005 32.294.572 0 0
52.448.097 82.884.853 0 0
472.203.685 359.064.298 0 0
4.146.596 4.156.271 0 0
3.972.078 7.196.890 0 0
532.770.457 453.302.312 0 0
18.129.724 14.242.507 0 0
74.098.709 63.726.411 0 0
2.141.897 18.968.589 4.063 0
726.978 12.813.571 726.978 12.813.571
0 0 2.663.408 0
17.137.271 45.037.385 0 137.608
19.068.620 9.269.868 128.076 0
13.719.244 5.352.865 0 0
145.022.443 169.411.196 3.522.526 12.951.179
677.792.900 622.713.508 3.522.526 12.951.179
942.850.585 857.672.010 117.217.295 119.118.783

14 -



K.H. JEPPESEN HOLDING ApS

Egenkapitalopggrelse

Moderselskab

Reserve for

netto
opskrivning
efter indre
Virksomheds Overfgrt efter indre
kapital resultat metode lalt
Egenkapital 1. januar 2024 703.658 86.070.144 19.393.802 106.167.604
Andre veerdireguleringer af egenkapitalen 0 0 -6.225.328 -6.225.328
Arets resultat 0 4.582.067 9.170.427 13.752.494
Oplgsning af reserve 0 4.182.373 -4.182.373 0
Egenkapital 31. december 2024 703.658 94.834.584 18.156.528 113.694.770
Moderselskab
Virksomhedskapitalen har udviklet sig saledes:
2024 2023
Saldo primo 703.658 80.000 80.000 80.000 80.000
Korrektion primo 0 0 0 0 0
Arets tilgang 0 623.658 0 0 0
Arets afgang 0 0 0 0 0
Andre reguleringer 0 0 0 0 0
Saldo ultimo 703.658 703.658 80.000 80.000 80.000
Koncern
Reserve for
netto
opskrivning
Reserve for efter indre
Virksomheds dagsveerdi af Overfort vaerdis Minoritets-
kapital sikring resultat metode interesser lalt
Egenkapital 1. januar 2024 703.658 0 101.202.736 4.261.208 96.496.328 202.663.930
Tilgang ved fusion og keb af
virksomhed mv. 0 0 16.059.219 0 -3.615.195 12.444.024
Fusionseffekt fra mervaerdi 0 0 -13.220.751 0 0 -13.220.751
Arets resultat 0 55.556 11.461.462 0 11.461.459 22.978.477
Oplgsning af reserve 0 0 4.261.208 -4.261.208 0 0
Egenkapital 31. december
2024 703.658 55.556 119.763.874 0 104.342.592 224.865.680
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Pengestrgmsopggrelse

Arets resultat

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver
Regulering af renteindtaegter og lignende indtzegter
Regulering af renteudgifter og lignende udgifter
Regulering af skat af arets resultat

Regulering af udskudt skat

Dagsveerdireguleringer over resultatopggrelsen
@vrige reguleringer

/Z&ndring i varebeholdninger

Z&ndring i tilgodehavender

Zndring i leverandgrgaeld mv.

Pengestrgm fra drift fgr finansielle poster
Renteindbetalinger og lignende

Renteudbetalinger og lignende

Pengestrgmme fra ordinzer drift

Betalt selskabsskat

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver mv.
Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Optagelse af gzeld til kreditinstitutter
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter
Optagelse af langfristet geeld i gvrigt
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Zndringer i likvider
Likvider, primo
Likvider, ultimo

2024 2023

kr. kr.
22.922.922 29.499.336
21.373.866 18.718.654
-7.028.693 -899.960
29.242.770 27.380.323
736.317 12.726.842
7.378.633 -2.937.872
17.883.704 0
200.030 -1.531.832
-7.943.739 -16.486.941
22.967.672 3.594.829
-26.561.675 -1.292.372
81.171.807 68.771.007
7.028.693 899.960
-29.242.770 -27.380.323
58.957.730 42.290.644
-12.010.921 -2.000.995
46.946.809 40.289.649
-79.132.797 -34.112.139
0 1.234.104
-14.562.636 -4.678.215
-93.695.433 -37.556.250
10.717.497 5.222.077
40.086.698 -7.988.476
45.608 0
50.849.803 -2.766.399
4.101.179 -33.000
282.768 315.768
4.383.947 282.768
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Noter

1. Personaleomkostninger

Lgnninger
Pensioner

Andre omkostninger til social
sikring

Gennemsnitligt antal
beskaeftigede

Koncern Moderselskab
2024 2023 2024 2023
70.028.835 66.128.457 0 0
5.222.162 5.285.263 0 0
1.688.673 1.625.658 0 0
76.939.670 73.039.378 0 0
189 156 1 1

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i arsregnskabsloven §98b, stk.

3,nr. 2.

2. Skat af arets resultat
Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat
Regulering af skat tidligere ar

3. Resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning
efter indre veerdis metode

Minoritetsinteresser
Overfgrt resultat

4. Rettigheder m.v.
Kostpris primo

Tilgang i arets lgb
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Arets nedskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

736.979 12.489.466 13.668 11.246
7.378.633 -2.937.872 0 0
-662 237.376 0 0
8.114.950 9.788.970 13.668 11.246
0 78.835 9.170.427 15.211.429
11.461.460 15.132.594 0 0
11.461.462 14.287.907 4.582.067 -844.684
22.922.922 29.499.336 13.752.494 14.366.745
14.724.661 14.761.132 0 0
200.475 0 0 0
14.925.136 14.761.132 0 0
-3.082.917 -2.091.772 0 0
-224.266 -1.027.617 0 0
-1.002.765 0 0 0
-4.309.948 -3.119.389 0 0
10.615.188 11.641.743 0 0
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Noter

5. Materielle anleegsaktiver
Koncern

Kostpris primo

Tilgang i forbindelse med fusion
og keb af virksomhed

Tilgang i arets Igb, herunder
forbedringer

Afgang i arets lgb

Kostpris ultimo

Afskrivninger primo
Z&ndring som fglge af
fusionseffekt

Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel af afskrivninger pa
afhaendede aktiver

Tilbagefgrsel af tidligere ars
afskrivninger

Afskrivninger ultimo

Arets reguleringer
Dagsveerdireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Regnskabsmaessig veerdi af
indregnede aktiver, der ikke ejes
af virksomheden

Produktions-

Grunde og anlaeg Stambe- Jord
bygninger og maskiner saetning

245.336.816 105.895.615 74.946.400 309.220.281
7.601.020 7.060.744 5.555.700 29.600.000
20.876.636 29.227.982 13.215.618 45.403.228
-3.071.092 -1.162.401 -4.057.475 0
270.743.380 141.021.940 89.660.243 384.223.509
-28.616.455 -27.890.818 0 0
0 -6.878.304 0 0
-10.568.399 -9.968.745 0 0
0 123.761 0 0
-7.351.400 0 0 0
-46.536.254 -44.614.106 0 0
0 0 -3.873.193 0
0 0 -3.873.193 0
224.207.126 96.407.834 85.787.050 384.223.509
0 8.788.106 0 0

Stambesatningen, der males til dagsvaerdi vedgrer besatning bestdende af svin. Stambesaetningen males arligt ud

fra et aktivt marked til vejledende markedsvaerdier opgjort af SEGES. Stambesaetning er indregnet efter

dagsveerdiniveau 3.
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Noter

6. Finansielle anlaegsaktiver
Moderselskab

Kostpris primo
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo

Zndring som fglge af valutakursregulering
Arets opskrivninger

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Koncern

Kostpris primo
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets Igb
Kostpris ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Kapitalandele Andre veerdi-

i tilknyttede papirer og

virksomheder kapitalandele

81.363.895 1.000.000

81.363.895 1.000.000

15.132.594 0

-6.225.328 0

9.170.427 0

18.077.693 0

99.441.588 1.000.000

Kapital- Andre veerdi- Andre

interesser papirer og tilgode-
interesser interesser havender

4.291.208 3.311.040 12.361.037

0 305.735 648.898

-4.291.208 0 -2.371.229

0 3.616.775 10.638.706

0 3.616.775 10.638.706

Andre tilgodehavender bestar af indestaende andels- og ejerkonti hos andelsselskaber, samt pantebreve.

7. Oplysninger om kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Koncern

Moderselskab

Tilknyttede virksomheder (t.kr.)

Navn Hjemsted

Jeppesen Agro A/S
Tybjerggaard Agri ApS
Ulstrupgaard Breeding A/S
Tybjergaard Breeding A/S
BBJ Byg ApS

Tybjerggaard Invest ApS
Susaa Bioenergi ApS
Vangesbjerggaard ApS

Naestved
Naestved
Naestved
Naestved
Naestved
Naestved
Naestved
Naestved

Ejerandel i %

50,01
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

Egenkapital Resultat
198.883 18.341
39.835 828
75.901 15.515
103.686 4931
3.670 29

7.700 -1.934
-2.082 -325
5.530 -154
433.123 37.231
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Noter
Koncern Moderselskab

2024 2023 2024 2023
8. Varebeholdninger
Ravarer og hjelpematerialer 42.185.875 36.754.653 0 0
Varer under fremstilling 1.361.494 620.870 0 0
Varer og handelsvarer 6.763.250 9.890.130 0 0
Biologiske aktiver 58.533.905 66.606.482 0 0
Varebeholdninger i alt 108.844.524 113.872.135 0 0

Handelsbesaetning, der males til dagsveaerdi vedgrer beszatning bestaende af svin. Handelsbesatning males arligt ud
fra et aktivt marked til vejledende markedsvaerdier opgjort af SEGES. Handelsbeszetning er indregnet efter
dagsveerdiniveau 3.

9. Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter 2.822.394 9.240.684 0 0

Saldo ultimo 2.822.394 9.240.684 0 0

Periodeafgraensningsposter under aktiver omfatter forudbetalte omkostninger.

10. Hensaettelser til udskudt skat, specificeret
Hensaettelser til udskudt skat

primo 32.294.572 35.280.508 0 0

Z&ndring som fglge af

omstrukturering 503.132 0 0 0

Arets zendringer i

resultatopggrelsen 7.378.633 -2.985.936 0 0

Arets aendringer henover

egenkapital 15.670 0 0 0

Saldo ultimo 40.192.007 32.294.572

Udskudt skat vedrgrer:

Immaterielle anlaegsaktiver 2.335.341 2.114.707 0 0

Materielle anlaegsaktiver 33.054.156 26.541.448 0 0

Finansielle anlaegsaktiver 2.222.326 390.270 0 0

Omsaetningsaktiver 5.010.197 4.889.873 0 0

Periodeafgraensningsposter -2.445.683 -1.641.726 0 0

Sikringsinstrumenter indregnet

over egenkapitalen 15.670 0 0
40.192.007 32.294.572 0 0
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Noter

11. Langfristede geeldsforpligtelser

Koncern
Forfald Forfald Forfald
efter 1 ar indenfor 1 ar efter 5 ar
Geeld til kreditinstitutter 52.448.097 6.414.545 32.220.640
Geeld til realkreditinstitutter 472.203.685 11.090.366 415.210.630
Anden geld 4.146.596 0 4.138.096
Leasingforpligtelser 3.972.078 624.813 0
532.770.456 18.129.724 451.569.366
Koncern Moderselskab

2024 2023 2024 2023

12. Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter 13.719.244 5.352.865 0 0
Saldo ultimo 13.719.244 5.352.865 0 0

Periodeafgraensningsposter under passiver omfatter tilskud modtaget til modernisering af stalde.

13. Eventualforpligtelser
Moder:

Selskabet er sambeskattet med de gvrige selskaber i koncernen og hafter solidarisk for de skatter, som vedrgrer
sambeskatningen. Den samlede skatteforpligtelse pa balancedagen fremgar af dette regnskab. Koncern:

Koncernen har eventualforpligtelser i forhold til stipladser og lejede stalde pa i alt t.kr. 2.637 arligt.

Koncernen har indgaet forpagtningsaftaler med varierende Igbetid. Den samlede forpligtelse udggr t.kr. 6.700 arligt.

Koncernen har stillet garanti overfor realkreditinstitutter for |an ydet til tilknyttede tilknyttede selskaber. Den

samlede garantisaldo udggr pr. balancedagen t.kr. 19.180

14. Sikkerhedsstillelser og pantszetninger
Moder:

Til sikkerhed for tilknyttede virksomheders gaeld til pengeinstitut er unoterede kapitalandele pantsat overfor

pengeinstitut.

Koncern:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.kr. 470.545 er der givet pant i grunde og bygninger, hvis

regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2024 udgegr t.kr. 594.894.

Til sikkerhed for geeld til finansieringselskab t.kr. 4.011 er der stillet sikkerhed i maskiner hvis regnskabsmaessige

veerdi udger t.kr. 5.790.
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Noter

Koncernen har udstedt ejerpantebreve pa i alt t.kr. 10.000, t.kr. 2.400, t.kr. 9.250, t.kr. 1.500 og t.kr. 3.500 eller i alt
t.kr. 26.650 der giver pant i ovenstaende ejendomme samt materielle anlaegsaktiver. Heraf er ejerpantebreve pai alt
t.kr. 26.650 deponeret til sikkerhed for bankgaeld.

Til sikkerhed for gzeld til pengeinstitutter, har selskabet stillet virksomhedspant pa nominelt 5.400 t.kr.
Virksomhedspantet omfatter ejendomme af regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.2024 t.kr. 368.404.

15. Dagsveerdireguleringer

Moderselskab
Arets vaerdireg-
Veerdi ultimo ulering indregnet
indregnet i net i resultat-
balancen opggrelsen

Koncern

Stambesaetning 85.787.050 -3.873.193
Handelsbesatning 58.533.905 -14.096.411
Andre veerdipapirer 2.426.819 275.735

16. Omfang og karakter af afledte finansielle instrumenter

Selskabet har indgaet terminskontrakter (futures) med henblik pa at afdaekke prisrisici pa ravareindkgb, herunder
korn.

Terminskontrakterne er klassificeret som effektive sikringsinstrumenter i henhold til arsregnskabslovens § 37, stk. 1,
og opfylder betingelserne for anvendelse af sikringsregnskab.

Zndringer i dagsvaerdien af de sikringsinstrumenter, der er identificeret som effektive, er indregnet direkte pa
egenkapitalen under posten reserve for sikringstransaktioner.

Pr. 31. december 2024 udggr den akkumulerede dagsvaerdi af sikringsinstrumenterne DKK 71.226.
Den tilhgrende udskudte skatteforpligtelse udggr DKK 15.670, og er ligeledes indregnet direkte pa egenkapitalen.
Nettoeffekten pa egenkapitalen udggr sadledes DKK 55.556.

Nar den sikrede transaktion realiseres, overfgres den akkumulerede dagsvaerdi fra egenkapitalen til
resultatopggrelsen.

17. Neertstaende parter
Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse:
Kasper Haunstrup Jeppesen, Tybjerg Skovvej 2, 4160 Herlufmagle

Transaktioner:
Mellemregning med tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser forrentes pa markedsmaessige vilkar.
Samhandel med tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser foretges pa markedsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for K.H. JEPPESEN HOLDING ApS for 2024 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Koncernen har med regnskabsmaessig virkning fra 1. juli 2024 overtaget bestemmende indflydelse i Tornhgjgaard
ApS, hvorefter Tornhgjgaard ApS er fusioneret ind i Tybjerggaard Breeding A/S med tilbagevirkende kraft pr. 1.
januar 2024. Overtagelsen er gennemfgrt efter overtagelsesmetoden, og der er i den forbindelse hermed ikke
foretaget tilpasning af sammenligningstallene.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden K.H. JEPPESEN HOLDING ApS og dattervirksomheder, hvori K.H.
JEPPESEN HOLDING ApS direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori
moderselskabet gennem kapitalbesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder,
hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som kapitalinteresser.

Ved konsolideringen sammenlaegges regnskabsposterne i moderselskabet med de tilsvarende poster i
datterselskabet. Der foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders dagsveaerdi af
nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede tilknyttede virksomheder udlignes med moderselskabets andel
af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet
blev etableret.

Nyerhvervede tilknyttede virksomheder opggres pa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostpris og den
regnskabsmaessige indre veerdi i den kgbte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er reguleret til
dagsveerdi (overtagelsesmetoden). Positive forskelsbelgb indregnes i balancen under immaterielle anlaegsaktiver
som goodwill, der afskrives lineaert i resultatopggrelsen over forventet brugstid, dog hgjst over 10 ar. Resterende
negative forskelsbelgb indtaegtsf@res i resultatopggrelsen.

Positive forskelsbelgb fra erhvervede virksomheder som fglge af aendringer i indregning og maling af nettoaktiver,
reguleres indtil udgangen af det regnskabsar, der fglger efter anskaffelsesaret. Disse reguleringer afspejler sig
samtidig i veerdien af goodwill, herunder i allerede foretagne afskrivninger.

Afskrivning pa goodwill allokeres i koncernregnskabet til de funktioner, som goodwill relaterer sig til.

Kapitalandele i kapitalinteresser males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedens indre veerdi
opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering af urealiserede
koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen 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 dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital praesenteres sarskilt i
resultatdisponeringen og i seerskilt hovedpost under egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til
dagsveerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis i andre tilgodehavender og anden gzeld.

/Z&ndring i dagsveerdien 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 resultatopggrelsen sammen med
@ndringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henfgres til den risiko, der er
sikret.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen i dagsvaerdireserven. Nar de sikrede
transaktioner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pagaeldende
regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes a&ndringer i dagsvaerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

Generelt

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af sendrede regnskabsmaessige skgn af
belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved f@rste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste og -tab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtaegter og omkostninger sammendraget i regnskabsposten
bruttofortjeneste.

Bruttofortjenesten bestar af en sammentrakning af regnskabsposterne nettoomsaetning, zndring i lagre af
faerdigvarer og varer under fremstilling, andre driftsindteegter, omkostninger til ravarer og hjelpematerialer samt
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andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted inden
arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetningen indregnes
eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter kostpris for arets solgte varer medgaet til produktion i aret.

Andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling
Zndring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling bestar af forskydning i lagerbeholdning.

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter omfatter regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens hovedaktiviteter,
herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, samt godtggrelser fra offentlige
myndigheder.

Ombkostninger til ravarer og hjelpematerialer
Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer omfatter varekgb med fradrag af rabatter, omkostninger til
underleverandgrer samt forskydning i varebeholdningerne.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til produktion, salg, administration, lokaler, tab pa debitorer,
leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ignninger og gvrige Ignrelaterede omkostninger, herunder sygedagpenge til
virksomhedens ansatte.

Andre personaleomkostninger indregnes under andre eksterne omkostninger.

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlagsaktiver

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver er foretaget ud fra en lgbende vurdering af
aktivernes brugstid i virksomheden. Anlaegsaktiverne afskrives linezert pa grundlag af kostprisen, baseret pa
felgende vurdering af brugstider og restvaerdier:

Brugstid Restveerdi
Rettigheder mv. 7 ar 0%
Bygninger 20-50 ar 0-20%
Produktionsanlaeg og maskiner 5-20 ar 0-20%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-10ar 0%

Der afskrives ikke pa grunde

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af immaterielle og materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet, og indregnes i
resultatopggrelsen under andre driftsindtzegter eller -omkostninger.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.
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Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser
I modervirksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

| bade koncernens og modervirksomhedens resultatopggrelser indregnes den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtggrelser under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med danske dattervirksomheder.
Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolideringen i
koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Efter sambeskatningsreglerne haefter selskabet solidarisk og ubegraenset over for skattemyndighederne for
selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sambeskatningskredsen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til
nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat herunder som fglge af sendring i
skattesats indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i
egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af
udskudt skat med fradrag af den del af arets skat, der vedrgrer egenkapitalbevaegelser. Aktuel og udskudt skat
vedrgrende egenkapitalbevagelser indregnes direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af moderselskabet og de danske
datterselskaber.

Den danske selskabsskat fordeles mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomst. Virksomheder med skattemaessige underskud modtager sambeskatningsbidrag fra
virksomheder, som har kunnet anvende det aktuelle underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Andre immaterielle anlaegsaktiver, herunder erhvervede rettigheder mv. males ved fgrste indregning til kostpris og
efterfglgende ti kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger eller til genindvindingsvaerdien, hvor
denne er lavere.

Materielle anlaegsaktiver
Jord indregnes til kostpris og males efterfglgende til kostpris.
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Grunde og bygninger, produktionsanlaeg maskiner og andre anlaeg m.v., driftsmateriel og inventar males ved
fgrste indregning til kostpris og efterfglgende til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets restvaerdi efter afsluttet brugstid og reduceres med
eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restveerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og
revurderes arligt. Overstiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, ophgrer afskrivning.

Ved &ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en
2&ndring i regnskabsmaessigt skgn.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klart til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen omkostninger til materialer,
komponenter, underleverandgrer, direkte Ignforbrug samt indirekte produktionsomkostninger.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa de
enkelte bestanddele er forskellig.

Biologiske aktiver - Stambesatning

Stambesatning males til dagsveerdi ultimo regnskabsaret. Dagsvaerdierne for stambesatning tager udgangspunkt i
modeller og principper udarbejdet af SEGES, baseret pa informationer fra b.la. Danmarks Statestik.
Dagsvzerdireguleringen af stambesatning indregnes i resultatopggrelsen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indikation af
veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Er dette tilfeeldet, gennemfg@res en nedskrivningstest
til afggrelse af, om genindvindingsveerdien er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi, og der nedskrives til den
lavere genindvindingsveerdi. Denne nedskrivningstest gennemfgres arligt pa igangveerende udviklingsprojekter,
uanset om der er indikationer for vaerdifald.

Genindvindingsvaerdien for aktivitet opggres som den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen og kapitalveerdien. Er det
ikke muligt at fastseette en genindvindingsvaerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i den mindste
gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastszettes en palidelig genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i moderselskabsregnskabet efter den indre
veerdis metode.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller
tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller
negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos
disse virksomheder nedskrives med moderselskabet andel af den negative indre vaerdi i det omfang, det vurderes
uerholdeligt.

Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb
under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke

den tilknyttede og associerede virksomheds underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder vises som reserve for nettoopskrivning
efter indre vaerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.

Ved kgb af tilknyttede og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de ny tilkgbte
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virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdier pa erhvervelsestidspunktet. Omkostninger til
omstruktureringer, som er indregnet i den overtagne virksomheder inden overtagelsesdagen og som ikke er aftalt
som led i virksomhedsovertagelsen, indgar i overtagelsesbalancen og dermed fastsaettelse af goodwill.
Omstruktureringer, der besluttes af den overtagne virksomhed indregnes i resultatopggrelsen. Der tages hensyn til
skatteeffekten af de foretagne omstruktureringer.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesveerdi og dagsvaerdi af overtagne aktiver og forpligtelser
indregnes under kapitalandele i tilknyttede virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid,
der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden
udger maksimalt 10 ar og er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den
virksomhed eller aktivitet, som goodwillen er knyttet til.

Andre finansielle anlagsaktiver

Kapitalinteresser der ikke er datter eller associerede virksomheder males til kostpris. | kostprisen indgar
kgbsvederlaget opgjort til dagsveerdi med tillaeg af direkte kgbsomkostninger. Hvor kostprisen
overstiger genindvindingsveaerdien, nedskrives denne til lavere veerdi.

Andre kapitalandele males til dagsveaerdi svarende til bgrskurs pa balancedagen (niveau 1). lkke bgrsnoterede
kapitalandele males til kostpris.

Veerdipapirer males til dagsveaerdi svarende til bgrskurs pa balancedagen (niveau 1). lkke bgrsnoterede
vaerdipapirer males til kostpris.

Andelshaverkonti males til kostpris. | kostprisen indgar kgbsvederlaget opgjort til dagsveerdi. Hvor kostprisen
overstiger genindvindingsveaerdien, nedskrives denne til lavere genindvindingsvaerdi.

Andre tilgodehavender under finansielle anlaegsaktiver males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til
nominel vaerdi. Veerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Pantebrevsbeholdning, der omfatter pantebreve, der forventes beholdt til udlgb, males til amortiseret kostpris.
Ved amortiserer kostpris for disse pantebreve forstas pantebrevenes resttilgodehavende optaget til en kurs, der
beregnes som kursveerdien (dagsprisen) ved anskaffelsen med et tidsmaessigt beregnet tillaeg/fradrag af forskellen
mellem denne kurs og indfrielseskursen.

Varebeholdninger
Ravarer og hjelpematerialer males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Varebeholdninger, der omfatter husdyr anses som biologiske aktiver og males til dagsveerdi (niveau 1).
Dagsveerdien fastsaettes pa baggrund af markedspriser pa balancedagen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af feerdigggrelsesomkostninger og
omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hensyntagen til omsaettelighed, ukurans
og udvikling i forventet salgspris.

Biologiske aktiver - Handelsbesatning

Handelsbesaetning males til dagsvaerdi ultimo regnskabsaret. Dagsvaerdierne for stambesatning tager
udgangspunkt i modeller og principper udarbejdet af SEGES, baseret pa informationer fra b.la. Danmarks Statestik.
Dagsvzerdireguleringen af stambesatning indregnes i resultatopggrelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Vaerdien reduceres

med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.
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Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

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

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger, som uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der
kun er ubetydelige risici for veerdizendringer.

Egenkapital
Egenkapitalen omfatter virksomhedskapitalen og en raekke gvrige egenkapitalposter, der kan veere lovbestemte
eller fastsat i vedtaegterne.

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og
associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller &ndring i regnskabsmaessige skgn.
Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Hensatte forpligtelser

Udskudt skat

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks. vedrgrende aktier, hvor opggrelsen af
skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, males til den
veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skatte aktiver males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af
2&ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Aktuelle skatteforpligtelser
Selskabet hafter som administrationsselskab for tilknyttede virksomheders selskabsskatter over for
skattemyndighederne.

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

Galdsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser 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 veerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.
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Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantldn svarer til lanets restgeeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa
optagelsestidspunktet.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter deposita, geeld til leverandgrer samt anden gaeld, males til amortiseret
kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser males til nutidsveerdien af de resterende leasingydelser inkl. en eventuel garanteret restvaerdi
baseret pa de enkelte leasingkontrakters interne rente.

Anden g=ld
Andre gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgrasningsposter opfgrt som forpligtelser udggres af modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de
efterfglgende regnskabsar.

Dagsveerdi

Dagsveerdianszettelsen tager udgangspunkt i det primaere marked. Hvis et primart marked ikke eksisterer, tages
udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, der maksimerer prisen pa aktivet eller
forpligtelsen fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsveerdien oplyses, er kategoriseret efter
dagsveerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1:
Vaerdi opgjort ud fra dagsveerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende marked.

Niveau 2:
Veerdien opgjort ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder pa baggrund af observerbare markedsinformationer.

Niveau 3:
Vardi opgjort ud fra anerkendte vaerdianszttelsesmetoder, og rimelige skgn foretages pa baggrund af
ikke-observerbare markedsinformationer.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen viser virksomhedens pengestrgmme for aret opdelt pad drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgm fra driftsaktiviteten opggres som arets resultat reguleret for aendring i driftskapitalen og ikke-kontante
resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter omsaetningsaktiver
minus kortfristede geeldsforpligtelser - eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrgm fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra kgb og salg af immaterielle, materielle og
finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af langfristede
geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Forklaring af nggletal

Hoved- og nggletal er opgjort efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nggletal".

Arets resultat

Egenkapitalens forrentning (ROE) (%)

Gns. egenkapital

Afkastningsgrad (%) (Driftsresultat + Finansielle indtaegter) X 100

Gns. aktiver

Likviditetsgrad | = Omsaetningsaktiver i alt

Kortfristede forpligtelser

Likviditetsgrad Il (Omsaetningsaktiver - varebeholdning)

Kortfristede forpligtelser

Soliditetsgrad (%) = Egenkapital i alt X 100

Passiveri alt
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