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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2024 -
30. juni 2025 for Boxen Invest A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2024 -

30. juni 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 20. oktober 2025

Direktion:

Bent Jgrgensen

Bestyrelse:

Christian Rune Passer Jgrgensen Anders Hedegaard Henrik Glanz
Formand
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Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til kapitalejeren i Boxen Invest A/S

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Boxen Invest A/S for regnskabsaret 1. juli 2024 - 30.
juni 2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede

af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2025 samt af resultatet

af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2024 - 30. juni 2025 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for
sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der
udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
afsnittet ”Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet 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 opnaede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraver, at vi planlaegger og udfarer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derudover
udferer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vores
konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primart bestar af forespargsler til ledelsen og, hvor det er
hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraavede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskab-

et eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

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

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 20. oktober 2025

BDO Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 4571 93 75

John Damkier
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28629
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ejendommenes vaerdi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstrackning markedsrenter
aendrer sig, og en investors rentekrav eller ejendommenes forhold i evrigt aendres, kan ejendommenes vaerdi
tilsvarende aendre sig.

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

Finansielle risici
Til sikring af et tilfredsstillende renteniveau er der indgaet renteswaps vedrarende en del af den samlede
gaeldsforpligtigelse. En del af gaelden er saledes reelt forrentet med en fast rente.
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Resultatopgarelse 1. juli - 30. juni

2024/25 2023/24
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 2.831.331 4.058.209
Personaleomkostninger 1 -469.430 -469.345
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver -536.932 -665.716
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 0 516.682
Driftsresultat 1.824.969 3.439.830
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 790.809 782.368
Andre finansielle indtaegter 2 593.943 892.224
@vrige finansielle omkostninger 3 -1.301.498 -1.544.323
Resultat for skat 1.908.223 3.570.099
Skat af arets resultat 4 -247.564 -616.493
Arets resultat 1.660.659 2.953.606
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 1.000.000 0
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre veerdis
metode 790.809 782.368
Overfort resultat -130.150 2.171.238
lalt 1.660.659 2.953.606
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Balance 30. juni

Aktiver 2025 2024

Note kr. kr.
Produktionsanlaeg og maskiner 1.572.085 1.876.224
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 119.046 209.588
Investeringsejendomme 56.500.000 56.500.000
Materielle anlaegsaktiver 5 58.191.131 58.585.812
Kapitalandele i associerede virksomheder 9.963.234 9.683.194
Afledte finansielle instrumenter 6 244.067 1.119.732
Finansielle anlaegsaktiver 7 10.207.301 10.802.926
Anlaegsaktiver 68.398.432 69.388.738
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 13.125 7.813
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 4.085.881 1.654.160
Tilgodehavende hos associerede virksomheder 804.783 782.030
Andre tilgodehavender 1.156 35.277
Tilgodehavender 4.904.945 2.479.280
Andre veaerdipapirer og kapitalandele 8 1.070.769 4.115.688
Veaerdipapirer og kapitalandele 1.070.769 4.115.688
Likvide beholdninger 595.376 0
Omsaetningsaktiver 6.571.090 6.594.968
Aktiver 74.969.522 75.983.706
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Balance 30. juni

Passiver 2025 2024
Note kr. kr.
Aktiekapital 4.000.000 4.000.000
Reserve for nettoopsk. efter indre veerdis metode 9.713.235 9.433.195
Dagsveerdireserve for regnskabsmaessig sikring 190.372 873.391
Overfort resultat 18.659.257 18.539.406
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 1.000.000 0
Egenkapital 33.562.864 32.845.992
Hensaettelser til udskudt skat 9.220.059 9.165.141
Hensatte forpligtelser 9.220.059 9.165.141
Geeld til realkreditinstitutter 28.521.437 30.055.868
Langfristede gaeldsforpligtelser 9 28.521.437 30.055.868
Geeld til realkreditinstitutter 1.477.066 1.233.709
Geeld til pengeinstitutter 513.376 121.174
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 273.426 43.899
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 653.563
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 6.159 11.678
Anden geeld 204.360 620.449
Deposita 1.190.775 1.232.233
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.665.162 3.916.705
Geldsforpligtelser 32.186.599 33.972.573
Passiver 74.969.522 75.983.706
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv. 10
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 11
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Egenkapitalopgarelse

kr.

Egenkapital 1. juli 2024

Forslag til resultatdisponering

Andre lovpligtige bindinger
Andre reg. af indre veerdi

Overforsler
Modt./dekl. udbytte

Bevaeg. dagsveerdireserver
Arets veerdiregulering

Skat af egenkapitalbevaegelser

Egenkapital 30. juni 2025

Reserve for Dagsveerdi-

nettoopsk. reserve for
efter indre regnskabs- Overfort
Aktiekapital vaerdis metode maessig sikring resultat

4.000.000 9.433.195 873.391 18.539.407

790.809 -130.150
-260.769
-250.000 250.000
-875.665
192.646

4.000.000 9.713.235 190.372 18.659.257

Foreslaet
udbytte for
regnskabs-
aret | alt
0 32.845.993

1.000.000 1.660.659

-260.769

-875.665

192.646

1.000.000 33.562.864
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Noter

2024/25 2023/24
kr. kr.
1 | Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 1 1
Lon og gager 468.000 468.000
Pensioner 792 775
Andre omkostninger til social sikring 638 570
469.430 469.345
2 | Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 7.000 0
Finansielle indtaegter i gvrigt 586.943 892.224
593.943 892.224
3 | @vrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger i gvrigt 1.301.498 1.544.323
1.301.498 1.544.323
4 | Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat 54.918 467.704
Skat af egenkapitalbevaegelser 192.646 148.789
247.564 616.493
5 | Materielle anlaegsaktiver
Andre anleaeg,

Produktionsanlaeg  driftsmateriel og Investerings-
kr. og maskiner inventar ejendomme
Kostpris 1. juli 2024 8.750.985 600.721 63.363.759
Tilgang 156.350 0 0
Afgang 0 -140.990 0
Kostpris 30. juni 2025 8.907.335 459.731  63.363.759
Af- og nedskrivninger 1. juli 2024 6.874.761 391.133 0
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver 0 -126.891 0
Arets afskrivninger 460.489 76.443 0
Af- og nedskrivninger 30. juni 2025 7.335.250 340.685 0
Veerdireguleringer til dagsvaerdi 1. juli 2024 0 0 -6.863.759
Veerdireguleringer til dagsvaerdi 30. juni 2025 0 0 -6.863.759
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2025 1.572.085 119.046  56.500.000
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Noter

5 | Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsvaerdi med falgende belgb:
kr. Erhverv

Dagsvaerdi 30. juni 2025 56.500.000

Dagsveerdi for erhvervsejendomme

Erhvervsejendommene bestar af 2 logistik-/produktionsejendomme i Narresundby. Erhvervsejendommenes
dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa
baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Det forventede driftsafkast for investeringsejendommene i et normalar er vurderet i niveauet 3.900-4.200 tkr.
under hensyntagen til ejers andel af omkostninger, vedligeholdelse og administration. Ved beregningen er
anvendt et afkastkrav i intervallet 7-8 %, som er fastsat under hensyntagen til de gaeldende forhold pa
ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes beliggenhed mv. Vaerdianszttelsen er
korrigeret for tidsbegransede omkostninger, indgaede rabatter og forhold i gvrigt.

6 | Afledte finansielle instrumenter

Selskabet har til sikring af fremtidige pengestremme indgaet en aftale om renteswaps med restgaeld pa i alt
28,5 mio. kr. Renteswapsene sikrer en fast rente pa hhv. 2 % og 2,84 % p.a. Aftalerne om renteswapsene lgber
fra den 28. juni 2024 - 30. december 2031/30. juni 2032.

Renteswapsene er indgaet som led i selskabets risikostyring med henblik pa at reducere renterisikoen pa
finansieringen af selskabets investeringsejendomme.

Sikringsinstrumenterne pavirker balance og egenkapitalopggrelse saledes:

Renteswap
Dagsveerdi 30. juni 2025:
Aktiver 244.067
244.067
Arets vaerdiregulering i egenkapitalen -875.665
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Noter

7 | Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i
associerede Afledte finansielle

kr. virksomheder instrumenter
Kostpris 1. juli 2024 250.000

Kostpris 30. juni 2025 250.000

Veerdireguleringer 1. juli 2024 9.433.194 1.119.732
Udloddet resultat -250.000 0
Arets veerdireguleringer 790.809 -875.665
Egenkapitalbevaegelser -260.769 0
Vaerdireguleringer 30. juni 2025 9.713.234 244,067
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2025 9.963.234 244.067

8 | Andre veerdipapirer og kapitalandele
Under omsaetningsaktiver indgar veerdipapirer malt til dagsvaerdi med felgende belgb:

kr. Obligationer
Dagsveerdi 30. juni 2025 1.070.769
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen -59.236

9 | Langfristede gaeldsforpligtelser

30/6 2025 Afdrag Restgaeld 30/6 2024
kr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeld til realkreditinstitutter 29.998.503 1.477.066 22.440.177 31.289.577

29.998.503 1.477.066 22.440.177 31.289.577

10 | Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Haeftelse i sambeskatningen

Selskabet heefter solidarisk sammen med moderselskabet og de gvrige selskaber i den sambeskattede koncern
for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for CRHJ Holding ApS, der er
administrationsselskab for sambeskatningen.

Boxen Invest A/S | Noter 14



Noter

11 | Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter 30.153 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 30. juni 2025 udger 56.500 tkr.

Selskabet har udstedt ejerpantebrev pa i alt 1.309 tkr., der giver pant i ovenstaende grunde og bygninger.
Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for mellemvaerende med Nordea Bank Danmark A/S.

Til sikkerhed for mellemvaerende med Nordea er der lgsgreejerpantebrev pa nom. 4.500 tkr. i Three Color
Flexo Folder type P1200, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. juni 2025 udger 760 tkr.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for sgsterselskabet Boxen Emballage A/S for bankengagement i Spar
Nord Bank A/S, som pr. 30. juni 2025 er -929 tkr. med traekningsret 950 tkr.

Selskabet har stillet kaution for det associerede selskab Meterbuen A/S for bankengagement i Spar Nord Bank
A/S, som pr. 30. juni 2025 er -4.495 tkr.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for sgsterselskabet Boxen Emballage A/S for bankengagement i
Nordea, som pr. 30. juni 2025 er 5.806 tkr. med traekningsret 5.950 tkr.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Boxen Invest A/S for 2024/25 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopggrelsen

Huslejeindtaegter
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de deekker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkravede
bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktiviteter,
herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

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

Ydelser i forbindelse med operationelle leasingaftaler og evrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen
over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler
oplyses under eventualposter mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser
fra offentlige myndigheder.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Veaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
| moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen
mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de beleb, der vedrarer regnskabsaret.

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 pa egenkapitalen med den del, der kan henfares
til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 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. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen omkostninger til
materialer, komponenter, underleveranderer, direkte lenforbrug samt indirekte produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdi:

Produktionsanlaeg og maskiner 5-15 ar 0-20 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8ar 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
afhaendelsesomkostninger. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter
eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi
svarende til ejendommenes handelsveerdi. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsveerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel,
hvor vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat
afkastningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre omkostninger
til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males i selskabets balance efter den indre veerdis metode, der
anses som en malemetode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter selskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af
urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ
goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for

nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.
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Fortjeneste og tab ved afhandelse af kapitalandele i associerede virksomheder opggres som forskellen
mellem nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige vaerdi af den afhaendede kapitalandel pa salgstidspunktet
inkl. ikke-afskrevet mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under
indtaegter af kapitalandele.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt den
regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beleb under
hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke associerede
virksomheders underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter renteswaps, der ikke forventes afhaendet. Disse aktiver males til
dagsvaerdi pa balancedagen.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af 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 vardiforringelse, 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 nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres som
nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og
forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

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

Der foretages nedskrivning til imagdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indikation
pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en
objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, 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. Portefaljerne baseres primaert pa
debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

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

Veardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer, aktier og andre
vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. Ikke
bersnoterede veerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.
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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.
Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis omsaetningsaktiver
og gaeld.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt 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.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. /£ndring i udskudt skat som felge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet
og den nominelle vardi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel veerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indregnes henholdsvis som
tilgodehavender og forpligtelser.

/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 resultatopgerelsen
sammen med eventuelle a&ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/ndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der henfgres til sikring af fremtidige
pengestremme, 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 resultatopgerelsen, 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 veerdi pa dette aktiv eller
forpligtelse.

Safremt et sikringsforhold helt eller delvist ikke laengere er effektivt, overfares den akkumulerede vaerdi i
egenkapitalen helt eller forholdsmaessigt til de finansielle poster i resultatopgarelsen. Her indregnes ogsa
andringer i dagsvaerdien pa afledte finansielle instrumenter, som selskabet skulle vaelge ikke at henfare til
regnskabsmaessig sikring. Der indregnes skat af bevaegelser pa sikringsreserven, som overfares til skat i
resultatopgerelsen i takt med at reserven oplases.
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