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RSM

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025 for POLEN INVEST A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, og efter vores opfattelse giver koncernregnska-
bet og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2025, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens penge-

stromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 9. april 2026

Direktion

Ole Ostergaard Lauritsen
Administrerende direktor

Bestyrelse
Niels Rauff Hansen Anders Bundgaard Asger Pedersen
Formand Nestformand

Jens Jorgen Nielsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i POLEN INVEST A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for POLEN INVEST A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapi-
talopgerelse og noter for sédvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse 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 2025, af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og af koncernens pengestreomme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2025 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskrevet
i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi
er uafthengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adferd (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 opnéede 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 &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vesentlig
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 fortsette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pétegning med en konklusion. Hej 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 yder-
ligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pé de ekonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og &rsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pé disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstrekkeligt 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 om-
fatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion 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
regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pé grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisi-
onsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe bety-
delig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéitegning gere opmarksom pa oplysninger her-
om i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og &rs-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sdidan méade, at der gives et retvisende bille-
de heraf.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Planlegger og udferer vi koncernrevisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis ved-
rerende de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen som
grundlag for at udforme en konklusion om koncernregnskabet og érsregnskabet. Vi er ansvarlige
for at lede, fore tilsyn med og gennemgé det udferte revisionsarbejde til brug for koncernrevi-
sionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmessige pla-
cering 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 ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med kon-
cernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at
indeholde vesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aabyhgj, den 9. april 2026

RSM Danmark

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 2549 21 45

Hans Peter Roug Mathias Kock
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne33683 mne51499
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Selskabsoplysninger

Selskabet POLEN INVEST A/S
Pontoppidansvej 15A, 1. 2
7400 Herning

CVR-nr.: 16 98 87 74

Stiftet: 1. maj 1993

Hjemsted: Herning

Regnskabsér: 1. januar - 31. december

Bestyrelse Niels Rauff Hansen, Formand
Anders Bundgaard, Naestformand
Asger Pedersen
Jens Jargen Nielsen

Direktion Ole @stergaard Lauritsen, Administrerende direkter

Revision RSM Danmark Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Seren Frichs Vej 36 L
8230 Aabyhgj

Dattervirksomhed Goodvalley A/S, Kebenhavn
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Koncernoversigt
Polen Invest A/S
Goodvalley A/S
| 100 % | 100 % [ 100 % 100 % |

Goodvalley Goodvalley Gooavalley Finansax ApS

SPZ.0.0. Polen Ukraine LLC. Agro S.A. Polen

Koncernens hoved- og negletal

2025 2024 2023 2022 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgerelse:
Nettoomsatning 2.451.458 2.201.116 2.014.050 1.572.837 1.292.099
Bruttoresultat 738.434 675.048 640.202 468.984 290.427
Resultat af ordingr primeer drift (EBIT) 315.940 266.722 394.540 200.549 43.025
Finansielle poster, netto -92.145 -51.176 -40.198 -94.742 -17.988
Arets resultat 221.314 212.146 323.541 24.862 39.469
Balance:
Balancesum 2.893.246  2.792.819 2.660.230 2.357.120 2.676.887
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 203.563 242.067 142.182 62.250 95.703
Egenkapital inkl. minoritetsinteresser 1.835.025 1.747.159 1.573.141 1.190.033 1.294.477
Pengestromme:
Driftsaktivitet 357.218 304.999 458.339 98.853 74.601
Investeringsaktivitet -208.924  -237.608  -142.182 194.120  -155.703
Finansieringsaktivitet -63.922 -85.568 -91.082  -260.671 91.609
Pengestromme 1 alt 84.372 -18.177 225.075 32.302 10.507
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 1.745 1.734 1.767 1.904 1.927
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2025 2024 2023 2022 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Nogletal i %:
Bruttomargin 30,1 30,7 31,8 29,8 22,5
Overskudsgrad (EBIT-margin) 12,9 12,1 19,6 12,8 3,3
Soliditetsgrad 57,4 57,1 54,2 46,4 44,1
Egenkapitalforrentning 13,6 14,0 25,6 2,2 3,5

Beregningen af hoved- og negletal folger Finansforeningens anbefalinger.

Sammenligningstallene for 2023 og 2024 i koncernens hoved- og negletal er tilpasset for korrektion af en fejl i tidligere perioder
vedrerende koncerninternt salg af smagrise. Korrektionen pévirker alene nettoomsaetning og produktionsomkostninger og har ikke
pavirket driftsresultat, arets resultat eller pengestremme. Der henvises til afsnittet “Vasentlige fejl i tidligere &r” under anvendt
regnskabspraksis.

De i hoved- og negletalsoversigten anforte negletal er beregnet saledes:

Bruttoresultat x 100
Nettoomsatning

Bruttomargin

Resultat af primaer drift (EBIT) x 100
Nettoomsatning

Overskudsgrad (EBIT-margin)

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100
Aktiver i alt ultimo

Soliditetsgrad

*Resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

Egenkapitalforrentning

Arets resultat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf
*Resultat
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Ledelsesberetning

Koncernens vasentligste aktiviteter

Polen Invest A/S er hovedaktionzr i Goodvalley A/S, som er en vertikalt integreret foedevareproducent
med aktiviteter inden for svineproduktion, slagtning og kedforarbejdning, markbrug og fodermeller samt
biogasproduktion.

Koncernen har hovedkontor i Danmark og driver moderne faciliteter med avancerede teknologier og
landbrugsmetoder i Polen og Ukraine. Produktionen baseres pa dansk know-how inden for markbrug,
svineproduktion og forarbejdning, hvilket sikrer baredygtighed og effektivitet i disse lande. Koncernen er
blandt de mest effektive producenter malt pa centrale negletal sasom solgte grise pr. arsso, kedudbytte pr.
so og foderforbrug pr. kg tilvaekst sammenlignet med gennemsnittet i bAde EU og Nordamerika.

Polen Invest A/S blev grundlagt i 1993 og har skabt god omsetningsvakst — bade organisk og gennem
opkeb — samt forbedret rentabiliteten og e@get markedsandelene, selv i perioder med historisk lave
verdensmarkedspriser for svin.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Koncern

Driftsresultatet

Driftsresultatet steg til DKK 316 mio. i 2025 (2024: DKK 267 mio.), svarende til en EBIT-margin pa
12,9% (2024: 12,1%). Stigningen i driftsresultatet skyldes primart en forbedring af bytteforholdet mellem
foder- og kedpriser i Ukraine, som steg fra 6,16 1 2024 til 7,05 i 2025.

Finansielle poster, netto
Koncernens finansielle poster, netto, udgjorde DKK -92 mio. i 2025 (2024: DKK -52 mio.), og
udviklingen kan primeert tilskrives en negativ udvikling i koncernens hedgingaktiviteter.

Arets resultat
Nettoresultatet til egne aktionzrer steg 1 2025 til DKK 201 mio. (2024: DKK 193 mio.).

Pengestremme
Koncernens pengestremme fra driftsaktivitet steg i 2025 til DKK 357 mio. (2024: DKK 305 mio.),
negativt pavirket af lavere grisepriser i Polen og positivt pavirket af hgjere grisepriser i Ukraine.

Pengestromme fra investeringsaktiviteter udgjorde DKK -209 mio. (2024: DKK -238 mio.), hvilket
afspejler et fortsat hejt investeringsniveau.

Pengestromme fra finansieringsaktiviteter udgjorde DKK -64 mio. i 2025 (2024: DKK -86 mio.).
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Ledelsesberetning

Balance

Udvikling i balancen

Koncernens balance udgjorde DKK 2.893 mio. pr. 31. december 2025 (2024: DKK 2.793 mio.).
Stigningen kan primart henfores til et hegjere aktivitetsniveau, mens udviklingen samtidig var negativt
péavirket af udlodning af udbytte.

Koncernen havde fortsat vasentlig likviditet bundet i Ukraine pd DKK 83 mio. (2024: DKK 92 mio.).
Faldet skyldes, at det i et vist omfang er lykkedes at overfore valuta til afvikling af den interne gaeld.

Koncernens samlede egenkapital, inkl. minoritetsinteresser, udgjorde DKK 1.835 mio. ved érets udgang
(2024: DKK 1.747 mio.), og egenkapitalandelen forblev uendret pd 63% (2024: 63%). Stigningen i
egenkapitalen skyldes primart arets resultat og var negativt péavirket af fald i valutakurserne for de
udenlandske datterselskaber samt udbetaling af udbytte.
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Ledelsesberetning

Kapitalforhold

Den 24. februar 2022 indledte Rusland et militeert angreb pa Ukraine. Krigen raser fortsat med stor kraft,
hvilket gor det vanskeligt at foretage pracise forudsigelser. Som folge af restriktioner og evrige forhold
har der siden veret begraensninger i muligheden for at flytte likviditet til og fra koncernens selskab i
Ukraine. Der er dog sket visse lempelser i disse restriktioner, hvilket har muliggjort labende overforsler til
afvikling af intern geld. Den lokale indtjening i Ukraine medferer samtidig, at datterselskabet i hgjere
grad er selvfinansierende.

Dette har samtidig medfert, at det i 2025 primeert har veret indtjening og likviditetsskabelse i de polske
datterselskaber, der har sikret, at koncernen til enhver tid har kunnet opfylde sine forpligtelser vedrerende
renter og afdrag pa bankgeeld. P4 den baggrund er de ukrainske aktiver nu fjernet fra bankernes
sikkerhedsstillelse, saledes at ukrainske aktiver kan anvendes til en selvsteendig finansiering 1 Ukraine.

P& dette grundlag vurderes den forventede indtjening og likviditetsskabelse i de polske datterselskaber i
2026, eventuelt sammen med koncernens uudnyttede kreditfaciliteter og likviditet, at veere tilstreekkelig til
at deekke koncernens finansielle forpligtelser i 2026.

Sarlige usikre faktorer

Den russiske invasion i Ukraine har haft begrenset indvirkning pa koncernens ukrainske aktiviteter i
2025. Ingen aktiver er blevet direkte pavirket af krigen, og driften er forlebet s@rdeles tilfredsstillende. Pa
dette grundlag er koncernregnskabet for 2025 aflagt uden indregning af tab eller nedskrivninger som folge
af krigen.

Ledelsen overvager lgbende udviklingen, og der er i sagens natur en risiko for, at krigen kan udvikle sig i
en retning, hvor de ukrainske aktiviteter bliver berert, hvilket kan medfere tab og nedskrivninger pa
aktiver. Sddanne tab og nedskrivninger kan hidrere fra direkte fysiske pavirkninger, men ogsa fra, at
krigen kan fa yderligere negativ indvirkning p& makrogkonomiske forhold, sdsom stigende energipriser,
inflation og hejere renter; faktorer, der kan medfere, at genindvindingsverdien af de ukrainske aktiver
falder til under den regnskabsmessige verdi, med deraf folgende behov for nedskrivninger

Opfelgning pa sidste ars forventede udvikling
I arsrapporten for 2024 forventede koncernen en omsatning i niveauet DKK 2.300-2.400 mio. samt et
justeret EBITDA i niveauet DKK 400-425 mio.

Koncernen realiserede i 2025 en omsatning over det forventede niveau. Afvigelsen kan primeert forklares
med hgjere grisepriser i Ukraine end oprindeligt forudsat. Det justerede EBITDA oversteg ligeledes den
tidligere udmeldte forventning og udgjorde DKK 441 mio., hvilket hovedsageligt kan henfores til samme
forhold. Det justerede EBITDA er opgjort som regnskabsmessigt EBITDA reguleret for
dagsvaerdireguleringer pé slagtesvin som folge af prisendringer, der tilbagefores med DKK 18 mio.
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Ledelsesberetning

Den forventede udvikling

For at give det mest pracise perspektiv pa koncernens forventede ekonomiske resultater i en industri, som
er preget af svingende priser pa levende svin, prasenteres forventningerne til indtjeningen i 2026 pa
baggrund af en fast svinepris og udtrykt ved et justeret EBITDA for eventuelle engangsposter og
dagsverdireguleringer.

Denne tilgang har til formél at mindske udsving i forventningerne og sikre en bedre overensstemmelse
mellem driftsmessige og ekonomiske resultater med henblik pd at give interessenterne de bedste
betingelser for at vurdere koncernens driftseffektivitet og prastationsevne isoleret fra udsving i
markedspriserne pa levende svin, som potentielt indebarer vesentlige dagsvaerdireguleringer af
koncernens biologiske aktiver pa balancedagen.

Justeret EBITDA forventes at falde sammenlignet med de gode resultater i 2025, hvilket iser afspejler
svagere markedsvilkar i Ukraine efter rekordaret 2025.

Krigen i1 Ukraine medferer fortsat stor usikkerhed pé trods af koncernens placering i det vestlige Ukraine.
Svinepriserne i Ukraine forventes at falde, mens foderomkostningerne forventes at stabilisere sig.

I Polen forventes produktiviteten at falde svagt sammenlignet med 2025, hvilket afspejler udfasningen af
Gizyno-sofarmen og Naclaw-slagtesvinsfarmen i 2026. Svinepriserne forventes at falde en anelse, hvilket
delvist kompenseres af lavere foderomkostninger. Slagteriet forventes at fortsette sin positive udvikling.
Der er ikke indlagt forventninger om @ndrede valutakurser i 2026.

1 2026 forventer koncernen at generere en omsatning pd DKK 2.350-2.450 mio. og et justeret EBITDA
péd DKK 400-430 mio.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

I koncernen udferes der ikke egentlig forskning. Her treekkes i stedet pé resultater fra landbrugshejskoler
og universiteter. Derimod foregar der en lgbende udvikling med henblik pé at sikre den mest effektive og
sk&nsomme produktionsform.

Ved at bygge pa lebende erfaringer og internationale forskningsresultater er det lykkedes at opna sardeles
gode produktionsresultater og samtidig forbedre dyrevelferd og reducere miljepavirkningen.
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Ledelsesberetning

Gennemgang af koncernens driftssegmenter

Svineproduktion
Svinesegmentet solgte i 2025 i alt 130,5 tusinde tons svineked (2024: 129,0 tusinde tons) og genererede
en oms&tning pd DKK 1.492 mio. (2024: DKK 1.311 mio.).

Omsatningen bestar af eksternt salg af levende svin samt internt salg til Goodvalleys fodevaresegment
som led i1 koncernens vertikalt integrerede forretningsmodel. De samlede indtaegter inkluderer desuden
@ndringen i1 dagsverdien af koncernens svinebesetning ved arsskiftet, som pavirkes bade af udviklingen i
volumen og af justeringer af bes@tningsverdien baseret pa den aktuelle markedspris.

Stigningen i omsa®tningen skyldes hejere gennemsnitspriser pd slagtesvin og smagrise pd tvaers af
koncernens produktionsenheder. Den gennemsnitlige svinepris steg med 5,4% til DKK 14,13 pr. kg
(2024: DKK 13,40 pr. kg), mens foderprisen steg til DKK 2,29 pr. kg (2024: DKK 2,09 pr. kg). Dette
medforte et forringet ked-til-foder-forhold pé 6,16 (2024: 6,40).

Markbruget
Markbrugssegmentet genererede en omseatning pd DKK 255 mio. i 2025 (2024: DKK 215 mio.).

Segmentets omsaetning bestir af ekstern omsatning fra salg af afgreder og energiproduktion samt intern
omsatning fra salg af afgreder til foder- og energiproduktion. De samlede indtegter omfatter — ud over
omsgtningen — ogsd a&ndringer i dagsverdien af Goodvalleys afgreder ved arets udgang, modtagne
tilskud samt anden indkomst. Omsatningen var positivt pavirket af tilfredsstillende afgredepriser.

Energi

Segmentet bestar af 9 biogasanleeg — 8 placeret i Polen og 1 i Ukraine. Koncernen producerede 61 GWh
elektricitet 1 2025 (2024: 61 GWh) og genererede en omsatning inklusive tilskud pa DKK 77 mio. (2024:
DKK 84 mio.).

Fodevarer

Koncernens fodevaresegment solgte 81 tusinde tons svineked i 2025 (2024: 70 tusinde tons) og
genererede en omsetning pa DKK 1.565 mio. (2024: DKK 1.508 mio.) fra slagteri- og
fodevareforarbejdningsanlaegget i Polen.

Produktudbuddet var stabilt, idet 74% (2024: 69%) af den solgte volumen bestod af udbenet kad, mens
26% (2024: 31%) hidrerte fra forarbejdede produkter. Salget af brandede Goodvalley-produkter steg til
6.704 tons (2024: 5.898 tons), svarende til en vaekst pa 14%.

Markeder og produkter

1 2025 steg foderpriserne med 10% til DKK 2,29 pr. kg. Samtidig steg den gennemsnitlige pris pr. kg
slagteveegt med 5% til DKK 14,13, hvilket resulterede i et forringet bytteforhold pé 6,16 — et fald pa 4%
sammenlignet med é&ret for. Grisepriserne fordelte sig forskelligt p&4 de enkelte markeder. I Ukraine steg
prisen fra DKK 10,94 pr. kg i 2024 til DKK 14,48 pr. kg i 2025, svarende til en stigning pé 32%. I Polen
faldt prisen fra DKK 15,57 pr. kg i 2024 til DKK 13,78 pr. kg i 2025, svarende til et fald pa 11%.
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Koncernen arbejder ud fra en "fra jord til bord"-strategi. Det betyder, at vi i sterst muligt omfang seger at
have kontrol over verdikedens forskellige processer. Den storste pavirkningsgrad har vi pa produkter
solgt under vores eget marke, Dolina Dobra, hvilket ogsé er det omradde med det hgjeste deekningsbidrag.
Det er derfor glaedeligt, at salget af disse produkter steg med 13,7% i 2025 sammenlignet med 2024.
Samtidig har vi opnaet staerke produktionsresultater — serligt i Ukraine — og vores jordbrugsaktiviteter
bidrager, ud over en miljovenlig handtering af gylle, ogsa til at reducere vores athengighed af indkebt
foder.

Gennemgang af koncernens geografiske segmenter

Polen Agro

Polen Agro reducerede salget af levende grise til 68,9 tusinde tons i 2025 (2024: 70,7 tusinde tons). Dette
skete til en vaesentligt lavere pris pA DKK 13,78 pr. kg mod DKK 15,57 pr. kg i 2024. Faldet i antal solgte
tons skyldtes primeert, at der blev solgt feerre slagtesvin og flere torvegrise. Antallet af solgte grise pr. so
steg fra 33,66 1 2024 til 34,69 1 2025.

Omsetningen i Polen Agro faldt til DKK 854 mio. (2024: DKK 955 mio.) som felge af de lavere
salgspriser og et lavere salg af grise som slagtesvin. Det justerede EBITDA, hvor effekten af
prisregulering af besatningsverdien er elimineret, faldt fra DKK 286 mio. i 2024 til DKK 148 mio. i
2025, svarende til et fald pa 48%.

Forringelsen skyldes faldende grisepriser samtidig med, at foderprisen steg. Dette medforte, at
bytteforholdet faldt fra 6,6 1 2024 til 5,48 1 2025.

Effektiviteten blev styrket, idet salget af grise pr. so steg til 34,69 i 2025 mod 33,3 1 2024. Foderforbruget
faldt en smule — fra 2,57 pr. kg tilvaekst i 2024 til 2,50 pr. kg tilveekst i 2025. Forbedring af
produktionseffektiviteten i Polen er fortsat en prioritet, og vi vil fortsat have fokus p& omkostningskontrol
og implementering af yderligere effektivitetsforbedringer — med stette fra bade interne og eksterne
eksperter.

Goodvalley Foods
Goodvalley A/S har sit eget brand i Polen under navnet Dolina Dobra. Salget af de brandede produkter
steg med 14% til 6.704 tons i 2025, fra 5.898 tons i 2024.

Vi arbejder fortsat pa at ege andelen af forarbejdede produkter. Vi ggede antallet af slagtede svin, hvilket
gjorde det muligt at gge salget af svineked til 80,7 tusinde tons i 2025 mod 69,6 tusinde tons i 2024 — en
stigning pé 16%.

Omsatningen i Goodvalley Foods steg i 2025 til DKK 1.565 mio. mod DKK 1.508 mio. i 2024 — en
stigning pé 4%. Dette skyldes primart det ggede antal slagtede svin, som nasten blev opvejet af de lavere
priser. EBITDA steg til DKK 48 mio. fra DKK 25 mio. — en udvikling, der betyder, at slagteriet er blevet
profitabelt.
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Ukraine

2025 var fortsat praeget af den usikkerhed og de héarde livsvilkar, som praeger Ukraine. For krigen blev
55% af Ukraines areal anvendt til landbrug, hvor 14% af befolkningen var beskeftiget i sektoren. Den
lokale befolkning lever med store personlige tab, lebende risiko for voldsomme prisstigninger samt
forstyrrelser i forsyningskader og kritisk infrastruktur. Goodvalleys landbrug er placeret i den vestlige del
af landet, hvor krigsaktiviteten er begranset. Vores kolleger har forméet at opretholde en vis grad af
normalitet i hverdagen — trods den vedvarende usikkerhed og ustabilitet. Vi har fokus pad vores
medarbejderes trivsel og stetter kolleger, der er pavirket af krigen, bl.a. ved at tilbyde job til veteraner og
yde psykologhjalp.

Vores resultater er i hgj grad atheengige af svinepriserne. Pa grund af et udbrud af ASF uden for vores
farme opstod der et overudbud af svin, hvilket fik prisen pr. kg slagtesvin til at falde til DKK 10,94 i
2024. 1 2025 genvandt priserne noget af deres tidligere styrke og steg til DKK 14,48 pr. kg, svarende til
en stigning pd 32%. Forholdet mellem pris og foder steg dermed fra 6,16 i 2024 til 7,05 i 2025.
Forbedringen blev begranset af en stigning i foderpriserne pa 15%. Ligesom i 2024 lykkedes det i 2025
for markbruget at opna meget gode hestudbytter for vinterhvede og vinterbyg, mens majsudbytterne var
lavere end forventet.

12025 steg salget af levende svin i Goodvalley Ukraine til 61,7 tusinde tons fra 58,3 tusinde tons i 2024.
Som felge af de stigende priser steg omsatningen til DKK 743 mio. fra DKK 562 mio. i 2024. Det
justerede EBITDA i Ukraine steg til DKK 275 mio. fra DKK 163 mio. i 2024, svarende til en margin pa
37% mod 29% aret for. Vi fastholdt effektiviteten i svineproduktionen med en stigning i antallet af solgte
svin pr. so til 37,6 mod 37,1 i 2024. Fodereffektiviteten blev forbedret, idet foderforbruget pr. kg tilvaekst
faldt til 2,50 fra 2,56 1 2024. Foderprisen steg med 15% til DKK 2,05 pr. kg i 2025 mod DKK 1,78 1 2024.
Dette medferte, at forholdet mellem foder og kedverdi steg til 7,05 fra 6,16 aret for.

Seerlige risici

Koncernens aktiviteter samt den geografiske placering af datterselskaberne bevirker, at koncernen er
eksponeret for en raekke biosikkerhedsmaessige, politiske og ekonomiske risici. Koncernen anvender en
struktureret tilgang til risikohéndtering, hvor risici identificeres, vurderes og handteres i henhold til
alment anerkendte principper.

Tilsynsansvaret for risikostyring ligger hos bestyrelsen i Goodvalley, som overvdger koncernens
risikostyringsproces sammen med direktionen. Bestyrelsen, direktionen og koncernens CFO medes med
koncernens Chief Risk-medarbejder i et risikoudvalg hvert kvartal.

Biosikkerhed

Lige siden koncernen for &r tilbage anlagde en mere struktureret tilgang til risikohandtering, har
biosikkerhed, dvs. beskyttelse af koncernens besatninger mod udefrakommende smitsomme sygdomme,
indtaget forstepladsen i trusselsbilledet. Biosikkerhedsrisikoen héndteres dels ved dobbeltindhegning af
alle koncernens farme for at hindre, at besetningerne far kontakt med vilde dyr, herunder serligt vildsvin
og gnavere, der kan vere smittebarere. Herudover desinficeres og kontrolleres alle udefrakommende
lastbiler, for de kommer ind pa farmens omrade, og dyrene pé- og aflesses i et rampeomrade langt fra
produktionsbygningerne.
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Den mest frygtede sygdom er ASF. Hver eneste produktionsenhed har en beredskabsplan, der beskriver de
trin, der skal tages, og som definerer ansvar i tilfeelde af et ASF-udbrud. Koncernens forretningsmodel er
geografisk diversificeret med produktion pa tvers af to markeder, hvilket reducerer virkningen af enkelte
tilfeelde af ASF.

Politisk risiko

Koncernen opererer i lande med politisk og militeer uro samt korruption, hvor serligt Ukraine siden 2022
har veret preget af angrebet fra Rusland. Goodvalley er ikke blevet s& hardt ramt af krigen pa grund af
den vestlige placering af farmene. Det er fortsat koncernens opfattelse, at den mest effektive sikring mod
politiske risici er at opretholde et godt og tillidsfuldt forhold til alle relevante politiske niveauer samt
lokale interessenter, herunder naboer, og sikre, at koncernen setter et positivt aftryk overalt, hvor
selskabet har aktiviteter. Endelig seger koncernen altid at udvikle og opretholde et taet forhold til de
officielle danske reprasentationer i de lande, hvor selskabet har sine aktiviteter.

I Polen har Goodvalley en lgbende dialog med myndighederne om forlengelse af de eksisterende
lejeaftaler péd jord, hvor udleb er pabegyndt fra 2024, ligesom der aktivt seges nye leje- og
kebsmuligheder. Der er vundet to udbud, men pé grund af den politiske situation er sagerne endnu ikke
endeligt afsluttet.

I Ukraine blev det moratorium, der havde udsat virkningen af loven fra 2001 om salg af jord, ophavet i
2021. Det gor det muligt for fysiske personer at kebe op til 100 hektar jord. Goodvalley folger
udviklingen pa jordmarkedet taet og er klar til at handle, hvis jord af strategisk betydning for koncernen
kommer til salg. Goodvalley er i tet dialog med lodsejere samt lokalsamfundet. Goodvalley har desuden
forkebsret til at kebe den lejede jord, hvis udlejer ensker at selge.

Okonomisk risiko

Prisen pa grise og afgreder er pavirket af markedssituationen, hvilket kan have en afgerende effekt pa
koncernens resultater. Herudover bestér det gkonomiske risikobillede primert af risici relateret til renter
og valuta. Tab pé kunder udger en begraenset risiko, idet der i vid udstreekning anvendes forudbetaling.
Lan optages primaert med variabel rente, siledes at renten felger markedsniveauet. Fastforrentede 14n
anvendes primeert til anleegsinvesteringer, hvis dette skennes hensigtsmeessigt.

Valutarisikoen sgges minimeret ved at koordinere betalinger i det omfang, det er muligt. Koncernen
producerer fortsat produkter, der primert er internationalt prissat, og priserne vil derfor pa lang sigt folge
verdensmarkedsprisen, hvorfor devalueringsrisici ikke soges afdakket i de enkelte lande.

Koncernen er eksponeret over for udsving i priserne pa afgreder, hvilket kan pavirke indtjeningen
vaesentligt. Med henblik pad at reducere denne risiko anvender koncernen i relevant omfang
hedginginstrumenter, herunder terminskontrakter og andre aftaler om prisfastsettelse pa afgreder.
Sikringen foretages pé grundlag af forventede produktions- og salgsvolumener og har til formal at skabe
storre stabilitet 1 koncernens cash flow og indtjening.

POLEN INVEST A/S - Arsrapport for 2025 15



RSM

Ledelsesberetning

IT-risici

IT-sikkerhed er et veesentligt omrade i vores risikovurdering. For at mindske risikoen er en stadig sterre
del af vores data placeret i skyen. Sammen med fokus pa IT-sikkerhed, uddannelse samt mere sikre
backupsystemer og firewalls er dette med til at reducere risikoen. Koncernen behandler
personoplysninger om medarbejdere, forretningspartnere og leveranderer samt advokater og revisorer,
som virksomheden har kontakt med i forretningsmaessige anliggender.

Databeskyttelsespolitikken regulerer blandt andet indsamling, registrering, organisering og opbevaring af
data samt sletning af data, nir dette kreeves af lovgivningen. Behandlingen omfatter operationer ved
automatiserede midler og ved andre midler, hvis personoplysninger indgar i et arkivsystem eller er
beregnet til at indga i et sddant system. Formalet med politikken er at sikre privatlivets fred for alle de
navnte interessenter og at give de navnte personer en klar forstaelse af grundlaget for behandlingen af
deres personoplysninger.

Redegorelse for samfundsansvar

ESG har siden stiftelsen af det forste selskab i 1993 veret en vasentlig del af koncernens DNA.
Koncernen producerer efter de samme regler for dyrevelfaerd, som gelder i EU, ogsa nér produktionen
foregar i lande uden for EU, og efterlever enten danske eller som minimum lokale miljestandarder i de
enkelte produktionslande.

I koncernen defineres og maéles ESG bredt inden for folgende hovedomrader: dyrevelferd, milje,
arbejdsmiljo (sikkerhed), fodevaresikkerhed og kvalitet, samfund, HR samt ken. Der udarbejdes hvert ar
en rapport, hvor der méles pa en rackke parametre inden for disse omréader, og hvor der fastsattes mal for
det efterfolgende é&r.

Polen Invest A/S’ og Goodvalley A/S’ baredygtighedsrapportering er sammenfaldende. Der henvises
vedrerende redegerelse for samfundsansvar, jf. drsregnskabslovens § 99 a, og redegarelse for selskabets
politik for dataetik, jf. arsregnskabslovens § 99 d, til Goodvalleys ESG-rapport for 2025, der er
offentliggjort pa Goodvalleys hjemmeside: https://goodvalley.com/wp-
content/uploads/2026/03/GV_ESG-2025 FINAL.pdf.

Egne kapitalandele

2025 2024
Beholdning af egne kapitalandele ultimo i % af selskabskapitalen 0,8% 0,8%
Nom. verdi, t.kr 295 295

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Der vurderes ikke at vere indtruffet begivenheder efter balancedagen, som pavirker selskabets og
koncernens érsregnskab for 2025
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Arsrapporten for POLEN INVEST A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestem-
melser for en stor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssamme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.
Veasentlige fejl i tidligere ar

I 2025 har koncernen genvurderet den regnskabsmeessige behandling af visse interne salg af smagrise
(weanere), som er omfattet af en kontraktuel tilbagekebsforpligtelse.

Ved genvurderingen blev arrangementet klassificeret som en terminslignende tilbagekebsaftale i
overensstemmelse med IFRS 15.B64-B69. Som folge heraf skulle omsetning fra det oprindelige salg af

smagrise ikke have vaeret indregnet pa koncernniveau, bortset fra de salg, hvor der ikke skete tilbagekab.

Den tidligere regnskabsmassige behandling var ikke i overensstemmelse med IFRS 15 og er derfor
korrigeret som en fejl vedrerende tidligere perioder.

Korrektionen er gennemfort med tilbagevirkende kraft ved tilpasning af sammenligningstallene for den
tidligere periode.

Effekt pa koncernens resultatopgerelse for 2024

T.DKK. 2024 regulering
Nettoomsaetning -84.981
Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer 84.981

Korrektionen har ingen indvirkning pa érets resultat, egenkapital eller pengestremme i alt.

Ledelsen har vurderet effekten af den korrigerede regnskabsmaessige behandling pé koncernens balance
pa balancedagen og har konkluderet, at en eventuel péavirkning af biologiske aktiver og relaterede
forpligtelser ikke er veesentlig for koncernens finansielle stilling.

Korrektionen pévirker omsetning og vareforbrug i sammenligningsperioden og dermed ogsé den eksterne
omsatning, der prasenteres i segmentoplysningerne.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regn-
skabsmassige skon af beleb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets vaerdi kan males pélideligt.
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Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga kon-
cernen, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten afleegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvardireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller galdsfor-
pligtelsens opstéen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta males til kursen pa transaktionsdagen.

Udenlandske tilknyttede virksomheder anses for at vare selvstendige enheder. Resultatopgerelserne om-
regnes til en gennemsnitlig valutakurs for méneden, og balanceposterne omregnes til balancedagens valu-
takurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital
ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved omregning af resultatopgerelser fra gennem-
snitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen i dagsverdireserven i kon-
cernregnskabet. Dette geelder ogsa kursdifferencer, som er opstéet ved omregning af resultatopgerelser fra
gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Kursregulering af mellemvarender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for en del af den
samlede investering i tilknyttede virksomheder, indregnes direkte i egenkapitalen i dagsverdireserven.
Tilsvarende indregnes valutakursgevinster og valutakurstab pé lan og afledte finansielle instrumenter, som
er indgéet til kurssikring af selvsteendige udenlandske tilknyttede virksomheder, direkte i egenkapitalen.
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Ved indregning af udenlandske tilknyttede virksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetere
poster til balancedagens kurs. Ikke-monetaere poster omregnes til kursen pé anskaffelsestidspunktet eller
pé tidspunktet for efterfolgende op- eller nedskrivning af aktivet. Resultatopgerelsens poster omregnes til
transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af ikke-monetare poster dog omregnes til historiske kurser for
den ikke-monetare post.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfolgende til
dagsverdi. Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgode-
havender henholdsvis anden gald.

Andringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterier-
ne for sikring af dagsveardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopge-
relsen sammen med &ndringer i dagsveardien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er valges klassificeret som sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gzeld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overferes belab, som tidli-
gere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overferes belgb, som lgbende er indregnet i egenka-
pitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgerelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke valges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes a&n-
dringer i dagsverdi labende i resultatopgerelsen.

Dagsveerdihierarkiet

Selskabet anvender dagsverdibegrebet til indregning af biologiske aktiver og afledte finansielle
instrumenter. Dagsvardien defineres som den pris, der kan opnds ved at szlge et aktiv eller skal betales
for at overdrage en forpligtelse i en almindelig transaktion pa et marked med uathaengige parter. Dagsveer-
diansattelse tager udgangspunkt i et primert marked. Der er fire niveauer i dagsverdihierarkiet til opge-
relse af veerdien:

1. Opgorelse ud fra dagsverdi i et tilsvarende marked

2. Opgorelse efter anerkendte vaerdiansattelsesmetoder pa baggrund af observerbare markedsinfor-
mationer

3. Opgerelse ud fra anerkendte verdiansattelsesmetoder og rimelige skon.

4, Kostpris
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Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden POLEN INVEST A/S samt tilknyttede virksomheder,
hvori POLEN INVEST A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller
pa anden made har bestemmende indflydelse.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de tilknyttede virksomheders
arsregnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter opgjort efter koncernens regnskabsprak-
sis.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomheders dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa det tidspunkt, hvor der opnés kontrol.

I koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
andel af arets resultat og af egenkapitalen i tilknyttede virksomheder, der ikke ejes 100%, indgér i koncer-
nens resultat og egenkapital, men praesenteres separat.

Virksomhedssammenslutninger

Kob af tilknyttede virksomheder behandles efter overtagelsesmetoden, hvorefter den overtagne virksom-
heds identificerbare aktiver og forpligtelser méles til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Overtagne
eventualforpligtelser indregnes i regnskabsposten Kapitalandele i tilknyttede virksomheder til dagsveerdi i
det omfang verdien kan males pélideligt.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor der opnas kontrol over den overtagne virksomhed.

Kostprisen for den kebte virksomhed udger dagsverdien af det aftalte vederlag, herunder vederlag der er
betingede af fremtidige begivenheder. Transaktionsomkostninger, som direkte kan henfores til keb af til-
knyttede virksomheder, indregnes i resultatopgerelsen i takt med atholdelsen.

Positive forskelsbeleb mellem kostprisen for den overtagne virksomhed og de identificerede aktiver og
forpligtelser indregnes pé kapitalandelen som goodwill, der afskrives lineart i resultatopgerelsen over den
forventede brugstid. Afskrivning pa goodwill allokeres til de funktioner, som goodwillen relaterer sig til.
Er forskelsbelobet negativt indregnes dette straks i resultatopgerelsen.

Safremt kebesumsallokeringen ikke er endelig kan positive og negative forskelsbeleb fra kebte tilknytte-
de virksomheder, som folge af @ndring i indregning og méling af de identificerede nettoaktiver, reguleres
op til 12 méneder fra overtagelsestidspunktet. Disse reguleringer afspejler sig samtidig i verdien af good-
will eller negativ goodwill, herunder i allerede foretagne afskrivninger.

POLEN INVEST A/S - Arsrapport for 2025 20



RSM

Anvendt regnskabspraksis

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pé den del, som kan henfores til minoriteterne og den del, som kan henferes til modervirk-
somhedens kapitalejere.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsatning indregnes i resultatopgerelsen, séfremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtegten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget. Nettoom-
setningen males til dagsverdien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af ra-
batter i forbindelse med salget.

Zndring i dagsveerdi af biologiske aktiver

Biologiske aktiver maéles til dagsverdi med fradrag af skennede salgsomkostninger, og @ndringer i
dagsverdien indregnes i resultatopgerelsen i den periode, hvori de opstir. Andringerne vedrerer primart
@ndringer i markedspriser pa husdyr, @ndringer i besatningens fysiske mangder som folge af biologisk
transformation samt sndringer i dagsvardien af afgreder under fremstilling.

Dagsvaerdien fastsattes pa baggrund af observerbare markedspriser, hvor disse er tilgengelige, og ellers
ved anvendelse af verdiansattelsesmodeller baseret pa relevante markedsdata og ledelsesmaessige skon.

Andre driftsindtegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, offentlige
tilskud, leje- og licensindtaegter el.lign.

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer omfatter direkte produktionsomkostninger afholdt i
forbindelse med generering af koncernens omsatning, herunder foder, omkostninger relateret til husdyr,
ravarer, direkte lon, gvrige produktionsrelaterede omkostninger, samt arets forskydning i varebeholdnin-
ger.

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer indregnes i samme periode som den tilherende omsatning.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pé debitorer og leasingomkostninger.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.
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Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder érets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Indtzegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmessige andel af den tilknyttede virksomheds
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og
tilleg af negativ goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, valutakursreguleringer vedreren-
de geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder
rentebarende geld, samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Sel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

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

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
over den vurderede gkonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer med de enkel-
te forretningsomrader. Goodwill afskrives lineert over afskrivningsperioden, der er mellem 5 og 20 ar.
Afskrivningsperioden er fastsat med udgangspunkt i forventet tilbagebetalingsperiode og er lengst for
strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og forventet lang indtjeningsprofil.

Goodwill nedskrives til genindvindingsverdi, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veaerdi.
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Lejerettigheder

Lejerettigheder maéles til kostpris, som omfatter betalinger for overtagelse af lejemal. Lejerettigheder
afskrives lineert over den korteste periode af aktivets brugstid og leasingperioden.
Afskrivningsgrundlaget reduceres med eventuelle nedskrivninger.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restverdien fastsettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restvaerdien aktivets regnskabsmaessige verdi, opherer afskrivningen.

Ovrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og ned-
skrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restveerdien fastsattes pd anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restvaerdien aktivets regnskabsmaessige verdi, opherer afskrivningen.

Ved @&ndring i afskrivningsperioden eller restvardien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en &ndring i regnskabsmaessigt skon.

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

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden pa
de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vesentlig del af den samlede

kostpris.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Bygninger 25-40 &r
Produktionsanleg og maskiner 7-15 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelseséret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige verdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindteegter eller andre driftsomkostninger.
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Materielle anlaegsaktiver under udferelse

Materielle anleegsaktiver under udferelse males og indregnes til de samlede atholdte omkostninger med
tilleeg af indirekte omkostninger og finansieringsomkostninger. Nar arbejdet er feerdiggjort, overfores den
samlede verdi til den relevante post under materielle anleegsaktiver, og afskrives fra ibrugtagningstids-
punktet.

Leasingkontrakter
Selskabet har som fortolkningsbidrag for klassifikation og indregning af leasingkontrakter valgt IAS 17.

Leasingkontrakter vedrerende materielle anleegsaktiver, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og for-
dele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), méles ved forste indregning i balancen til laveste
vaerdi af dagsverdi af det leasede aktiv og nutidsvardien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning
af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod eller alternativt selskabets lanerente som dis-
konteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som evrige tilsvarende materielle anlegs-
aktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og leasingydel-
sens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgerelsen.

Alle ovrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og ovrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Koncernens samlede
forpligtelse vedrerende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under andre kontraktlige
forpligtelser.

Indretning af lejede lokaler
Indretning af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa vurdering af aktivets forventede brugstid, der er sat til 25-40 ar.
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Biologiske aktiver

Landbrugsaktivitet omfatter aktiviteter, hvor biologiske aktiver undergar biologisk transformation med
henblik péd salg, frembringelse af landbrugsprodukter eller omdannelse til andre biologiske aktiver.
Biologiske aktiver omfatter koncernens stam- og handelsbesatning af svin samt afgreder pa rod.
Landbrugsprodukter defineres som de hestede produkter fra koncernens biologiske aktiver.

Biologiske aktiver méles ved ferste indregning og efterfolgende pé hver balancedag til dagsveerdi med
fradrag af skennede salgsomkostninger, medmindre dagsverdien ved forste indregning ikke kan opgeres
palideligt. Gevinster og tab, der opstar ved forste indregning af biologiske aktiver, samt efterfelgende
@ndringer i dagsvaerdien, indregnes i resultatopgerelsen i den periode, hvori de opstar.

Biologiske aktiver klassificeres som kortfristede eller langfristede athangigt af produktionscyklussen for
det enkelte aktiv. Handelsbesatning af svin og afgreder pa rod klassificeres generelt som kortfristede
aktiver, mens stambes@tning bestdende af polte, gylte, seer og orner klassificeres som langfristede
aktiver.

Dagsvardien af stambes@tningen opgeres med udgangspunkt i geldende markedspriser for dyr med
tilsvarende alder, race og genetiske egenskaber pé det naermeste aktive marked. Verdiansattelsen baseres
pa en gennemsnitsbetragtning mellem markedsprisen for indkebte polte og slagtevaerdien af en so.
Dagsveardien af handelsbesatningen fastsettes med udgangspunkt i den realiserede gennemsnitspris for
svin malt i levende veegt i maneden for balancedagen for at reducere effekten af kortvarige udsving i
markedspriserne pé balancedagen. Der henvises til niveau 3 i dagsvaerdihierarkiet.

For afgreder pa rod anvendes kostpris som et udtryk for dagsveerdi, nir der endnu ikke er sket en
vasentlig biologisk transformation siden afholdelsen af omkostningerne, hvilket typisk er kort tid efter
saning. Nér dagsvaerdien kan opgeres palideligt, males afgroderne til dagsvaerdi med fradrag af skennede
salgsomkostninger. Hostede afgreder males til dagsveerdi med fradrag af skennede salgsomkostninger pa
hesttidspunktet, hvorfor hovedparten af dagsverdireguleringerne vedrerende afgrader normalt indregnes i
den regnskabsperiode, hvor hesten finder sted. Hestede afgrader overfores herefter til varebeholdninger
som ravarer og hjelpematerialer. Der henvises til niveau 3 i dagsverdihierarkiet.

Ombkostninger til svineproduktion indregnes i resultatopgerelsen i takt med forbruget, mens omkostninger
til keb af svin indregnes som en del af biologiske aktiver. For afgrader omfatter kostprisen direkte
henferbare omkostninger til den biologiske transformation, herunder sasaed, gedning, jordbearbejdning,
lon samt breendstof og energi.

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes og maéles efter den indre vaerdis metode. Indre vaerdis me-
tode anvendes som en konsolideringsmetode.
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I balancen indregnes kapitalandel i tilknyttet virksomhed til den forholdsmassige andel af virksomhe-
dens regnskabsmassige indre veerdi. Denne opgeres efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af resterende verdi
af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resultat-
opgorelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrerer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser,
indteegtsfores negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttet virksomhed overferes under egenkapitalen til reserve for net-
toopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger kost-
prisen.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer, som ikke er bersnoterede, males til kostpris. Der foretages nedskrivning til genind-
vindingsverdien, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Nedskrivning pa anleegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af sdvel immaterielle som materielle anlegsaktiver samt kapitalandel
i tilknyttet virksomhed vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, sadfremt denne er lavere
end den regnskabsmeessige veerdi.

Genindvindingsverdien er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvardi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestremme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nér betingelsen for nedskrivningen ikke laengere bestér.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefores ikke.

Varebeholdninger
Varebeholdninger maéles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien af varebeholdninger
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjem-
tagelsesomkostninger.
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Kostpris for fremstillede feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjelpema-
terialer, direkte lon og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indeholder
indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning p& maskiner, fabriksbygninger og ud-
styr, der benyttes i produktionsprocessen, samt omkostninger til fabriksadministration og fabriksledelse.
Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsverdien for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af savel feer-
diggerelsesomkostninger som omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsveer-
dien fastsattes under hensyntagen til omsettelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Landbrugsprodukter (under varebeholdninger)

Landbrugsprodukter og afgreder, der indregnes under ravarer og hjelpematerialer, méles forste gang pa
hesttidspunktet til dagsverdi med fradrag af skennede salgsomkostninger. Dagsverdien pa
hegsttidspunktet opgeres pd baggrund af markedspriser pa de markeder, hvor landbrugsprodukterne
forventes solgt eller anvendt som foder. Denne vardi anses herefter som kostpris ved efterfelgende
maling efter reglerne for varebeholdninger. Landbrugsprodukter og afgrader méles efterfolgende til den
laveste vaerdi af kostpris og nettorealisationsveerdi frem til det tidspunkt, hvor landbrugsprodukterne enten
selges til tredjepart eller anvendes internt som foder.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel verdi. Der
foretages nedskrivninger til imgdegéelse af tab.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsveardi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i til-
knyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller @ndring i regnskabsmaessige
skon.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belab.
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Reserve for valutakursomregning
Reserve for valutakursomregning opstéar ved omregning af regnskabsposter i udenlandsk valuta.

Reserven opleses samtidig med, at verdireguleringerne realiseres eller tilbagefores.
Reserven er ikke bunden.

Udbytte
Udbytte indregnes som en galdsforpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbyt-
te, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier
Anskaffelses- og afstielsessummer for egne aktier samt udbytte fra disse indregnes direkte pa
egenkapitalen under overfort resultat.

Selskabsskat og udskudt skat
POLEN INVEST A/S ha&fter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over
for skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af érets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

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 skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteord-
ningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmassig og skattemassig vardi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat méles til nettorealisationsvaerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninter-
ne avancer og -tab.
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Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til medarbejderrelaterede forpligtelser i visse
udenlandske  dattervirksomheder, herunder frivillige sociale ordninger og bidragsbaserede
fratraedelsesordninger.

Hensatte forpligtelser indregnes, nér koncernen som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af koncer-
nens gkonomiske ressource, samt nar forpligtelsen kan opgeres palideligt.

Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsvardi eller til dagsveerdi. Hvis opfyldelsen af forpligtelsen
tidsmessigt forventes at ligge langt ude i fremtiden, méiles forpligtelsen til dagsvaerdi. Hensatte
forpligtelser males til ledelsens bedste sken over de omkostninger, der pa balancedagen forventes
nedvendige for at afvikle forpligtelsen.

Koncernen har ingen yderligere forpligtelser, nér de aftalte bidrag er betalt.

Geldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afthold-
te transaktionsomkostninger. | efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, séledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Under periodeafgransningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtegter i de efterfolgen-
de ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestromsopgerelse

Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pé drifts-, investerings- og finansierings-
aktivitet for aret, arets forskydning i likvider og likvider ved arets begyndelse og afslutning.

Der er ikke udarbejdet pengestramsopgerelse for moderselskabet, idet selskabets pengestreomme er inde-
holdt i pengestremsopgerelsen for koncernen, jf. ARL § 86, stk. 4.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investerings-
aktivitet. I pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kebte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestramme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante
driftsposter, @ndring i driftskapital og betalt selskabsskat. Udbytteindtegter fra kapitalandele indregnes
under “Renteindtaegter og udbytter, modtaget”.

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter endringer i sterrelse eller sammensatning af koncer-
nens selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pé rentebzerende
gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veerdipapirer med en lgbetid under 3 maneder,
og som uden hindring kan omsettes til likvide beholdninger, og hvorpé der kun er ubetydelige risici for
vaerdiendringer.
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Resultatopgoerelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Nettoomsatning 2.451.458 2.201.116 0 0
Andring 1 dagsveerdi af
biologiske aktiver -16.254 -56.864 0
Andre driftsindtegter 73.839 76.036 0
Ombkostninger til rdvarer og
hjelpematerialer -1.697.496 -1.454.792 0 0
Andre eksterne
omkostninger -73.113 -90.448 -182 -125
Bruttoresultat 738.434 675.048 -182 -125
Personaleomkostninger -315.519 -300.522 -533 -533
Af- og nedskrivninger af
anlegsaktiver -106.975 -107.804 0 0
Resultat af primzer drift 315.940 266.722 -715 -658
Indtegt af kapitalandel i
tilknyttet virksomhed 0 0 186.391 192.521
Andre finansielle indtaegter 13.311 21.218 4 15
Ovrige finansielle
omkostninger -105.456 -72.394 0 0
Resultat for skat 223.795 215.546 185.680 191.878
Skat af arets resultat -2.481 -3.400 0 0
Arets resultat 221.314 212.146 185.680 191.878
Koncernens resultat
fordeler sig saledes:
Aktionarer i POLEN
INVEST A/S 200.166 191.877
Minoritetsinteresser 21.148 20.269
221.314 212.146
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
9 Lejerettigheder 7.225 5.108 0 0
Immaterielle anleegsaktiver
ialt 7.225 5.108 0 0
10 Grunde og bygninger 898.684 821.518 0 0
11 Produktionsanleg og
maskiner 155.920 159.388 0 0
12 Andre anlaeg, driftsmateriel
og inventar 161.669 80.337 0 0
13 Indretning af lejede lokaler 11.427 18.932 0 0
14 Materielle anleegsaktiver
under udferelse og
forudbetalinger for
materielle anleegsaktiver 195.958 296.891 0 0
15 Biologiske aktiver -
stambesatning 98.517 102.340 0 0
Materielle anleegsaktiver i
alt 1.522.175 1.479.406 0 0
16 Kapitalandel i tilknyttet
virksomhed 0 0 1.659.760 1.594.956
17 Andre vaerdipapirer og
kapitalandele 8.305 9.423 0 0
Finansielle anlaegsaktiver i
alt 8.305 9.423 1.659.760 1.594.956
Anlzegsaktiver i alt 1.537.705 1.493.937 1.659.760 1.594.956
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Balance 31. december

RSM

Aktiver
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Omsztningsaktiver
18 Révarer og
hjelpematerialer 352.046 366.974 0 0
19 Biologiske aktiver -
afgrader under fremstilling 64.219 61.789 0 0
20 Biologiske aktiver -
handelsbesetning 233.529 268.056 0
Varebeholdninger i alt 649.794 696.819 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 196.792 159.440 0 0
Andre tilgodehavender 62.525 69.480 0 0
21 Periodeafgraensningsposter 16.229 18.671 0 0
Tilgodehavender i alt 275.546 247.591 0 0
Likvide beholdninger 430.201 354.472 702 933
Omsztningsaktiver i alt 1.355.541 1.298.882 702 933
Aktiver i alt 2.893.246 2.792.819 1.660.462 1.595.889
POLEN INVEST A/S - Arsrapport for 2025 33



RSM

Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
22 Aktiekapital 37.000 37.000 37.000 37.000
Reserve for
nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode 0 0 623.524 558.720
Reserve for
valutakursomregning -832.791 -756.441 0 0
Overfort resultat 2.402.365 2.296.615 946.050 981.453
Foreslaet udbytte for
regnskabsaret 53.650 18.500 53.650 18.500
Egenkapital for
minoritetsinteresser 1.660.224 1.595.674 1.660.224 1.595.673
Minoritetsinteresser 174.801 151.485 0 0
Egenkapital i alt 1.835.025 1.747.159 1.660.224 1.595.673
Hensatte forpligtelser
23 Andre hensatte forpligtelser 1.945 2.733 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 1.945 2.733 0 0
Gezldsforpligtelser
24 Geld til realkreditinstitutter 734.826 770.897 0 0
25 Periodeafgreensningsposter 2.388 2.360 0 0
Langfristede
geldsforpligtelser i alt 737.214 773.257 0 0
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geld til pengeinstitutter 68.125 45.242 0 0
Leveranderer af varer og
tjenesteydelser 133.797 141.657 0 0
26 Anden geeld 117.140 82.771 238 216
Kortfristede
galdsforpligtelser i alt 319.062 269.670 238 216
Geaeldsforpligtelser i alt 1.056.276 1.042.927 238 216
Passiver i alt 2.893.246 2.792.819 1.660.462 1.595.889

2 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

27 Oplysninger om dagsveerdi

28 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

29 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
30 Nertstiende parter
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Egenkapitalopgerelse for koncernen

RSM

Foreslaet
Reserve for udbytte for
Virksom- valutakurs- Overfortre- regnskabs- Minoritets-
hedskapital  omregning sultat aret interesser I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2025 37.000 -756.441 2.296.615 18.500 151.485 1.747.159
Primoregulering 0 0 -14.487 0 14.966 479
Korrigeret egenkapital 1. januar
2025 37.000 -756.441 2.282.128 18.500 166.451 1.747.638
Udloddet udbytte 0 0 0 -18.500 0 -18.500
Arets overforte overskud eller
underskud 0 0 119.876 53.650 21.148 194.674
Ekstraordinzert udbytte vedtaget
i regnskabsaret 0 0 26.640 0 0 26.640
Udloddet ekstraordinaert udbytte
vedtaget i regnskabséret 0 0 -26.640 0 0 -26.640
Udbytte af egne aktier 0 0 361 0 0 361
Valutareguleringer 0 -76.350 0 0 -8.036 -84.386
Udbytte 0 0 0 0 -4.762 -4.762
37.000 -832.791  2.402.365 53.650 174.801 1.835.025
Egenkapitalopgerelse for moderselskabet
Reserve for
nettoop-
skrivning Foreslaet
efter den udbytte for
Virksom- indre veerdis Overfortre- regnskabs-
hedskapital metode sultat dret I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2025 37.000 558.720 981.453 18.500 1.595.673
Udloddet udbytte 0 0 0 -18.500 -18.500
Resultatandel 0 186.391 -81.001 53.650 159.040
Ekstraordinrt udbytte vedtaget i
regnskabséret 0 0 26.640 0 26.640
Udloddet ekstraordinaert udbytte vedtaget i
regnskabséret 0 0 -26.640 0 -26.640
Valutakursreguleringer 0 -76.350 0 0 -76.350
Udloddet udbytte 0 -45.237 45.237 0 0
Udbytte af egne aktier 0 0 361 0 361
37.000 623.524 946.050 53.650  1.660.224
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Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

RSM

Note

Arets resultat
31 Reguleringer

32 Andring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster
Renteindbetalinger og lignende

Renteudbetalinger og lignende

Pengestrom fra ordiner drift
Betalt selskabsskat

Pengestremme fra driftsaktivitet

Keb af immaterielle anlaegsaktiver
Kb af materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Optagelse af langfristet gaeld
Afdrag pé langfristet geeld
Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Zndring i likvider
Likvider primo
Valutakursreguleringer (likvider)

Likvider ultimo

Likvider
Likvide beholdninger

Likvider ultimo

Koncern
2025 2024
t.kr. t.kr.
221.315 212.146
151.415 143.048
45.754 -38.704
418.484 316.490
12.435 21.064
-70.691 -29.073
360.228 308.481
-3.010 -3.482
357.218 304.999
-7.403 0
-203.563 -242.067
2.042 3.459
0 1.000
-208.924 -237.608
104.965 42.295
-119.346 -97.998
-49.541 -29.865
-63.922 -85.568
84.372 -18.177
354.473 378.027
-8.644 -5.378
430.201 354.472
430.201 354.472
430.201 354.472
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Noter

Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1. Nettoomsaetning
Nettoomsatning fordelt pa
geografiske omrader:
Polen 1.456.520 1.401.729 0 0
Ukraine 743.290 561.605 0 0
Resten af verden 251.648 237.782 0 0
2.451.458 2.201.116 0 0
Nettoomsatning fordelt pa
segmenter:
Polen Agro 854.378 954.946 0 0
Polen Food 1.565.434 1.508.413 0 0
Ukraine 743.290 561.605 0 0
Andet 40.899 45.809 0 0
Intern handel mellem
forretningsomrader -752.543 -869.658 0 0
2.451.458 2.201.116 0 0
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2.  Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor
Samlet honorar til RSM
Danmark, Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab 1.242 0 75 0
Honorar vedrerende
lovpligtig revision 1.217 0 50 0
Andre ydelser 25 0 25
1.242 0 75 0
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Noter
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2. Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor (fortsat)
Samlet honorar til BDO 0 1.599 0 63
Honorar vedrerende
lovpligtig revision 0 1.399 0 50
Andre ydelser 0 200 0 13
0 1.599 0 63
3.  Personaleomkostninger
Lonninger og gager 265.603 261.716 533 533
Pensioner 1.071 1.397 0 0
Andre omkostninger til
social sikring 50.588 45.625 0 0
Personaleomkostninger
overfort til aktiver -1.743 -8.216 0 0
315.519 300.522 533 533
Direktion og bestyrelse 1.133 1.133 533 533
Gennemsnitligt antal
beskeftigede medarbejdere 1.745 1.734 1 1
4.  Af- og nedskrivninger af
anlaegsaktiver
Af- og nedskrivning pa
immaterielle anlaegsaktiver 4.968 1.641 0 0
Afskrivning pd materielle
anlegsaktiver 102.007 106.163 0 0
106.975 107.804 0 0
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Noter

Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
5.  Andre finansielle
indtaegter
Ovrige finansielle indtegter 13.311 21.218 4 15
13.311 21.218 4 15
6.  Ovrige finansielle
omkKostninger
Ovrige finansielle
omkostninger 72.034 67.701 0 0
Valutakursreguleringer 33.422 4.693 0
105.456 72.394 0 0
7. Skat af arets resultat
Skat af rets resultat 2.481 3.400 0 0
2.481 3.400 0 0
Moderselskab
2025 2024
t.kr. t.kr.
8.  Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinert udbytte vedtaget i regnskabséret 26.640 0
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 186.391 191.878
Udbytte for regnskabsaret 53.650 18.500
Disponeret fra overfort resultat -81.001 -18.500
Disponeret i alt 185.680 191.878
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Noter
Koncern
31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.
9.  Lejerettigheder
Kostpris primo 18.786 19.532
Valutakursreguleringer ultimo -2.215 -746
Tilgang i arets lob 7.403 0
Kostpris ultimo 23.974 18.786
Af- og nedskrivninger primo -13.678 -12.535
Valutakursreguleringer ultimo 1.613 498
Arets afskrivninger -4.684 -1.641
Af- og nedskrivninger ultimo -16.749 -13.678
Regnskabsmzessig verdi ultimo 7.225 5.108
10. Grunde og bygninger
Kostpris primo 1.211.008 1.194.905
Omregning til valutakurs ultimo -22.238 5.938
Tilgang i arets lob 220 2.064
Afgang i arets lob -1.298 -7.194
Overforsler 124.441 15.295
Kostpris ultimo 1.312.133 1.211.008
Af- og nedskrivninger primo -389.490 -360.437
Omregning til valutakurs ultimo 7.053 -2.242
Arets afskrivninger -32.179 -32.683
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pé athendede aktiver 1.020 5.872
Overforsler 147 0
Af- og nedskrivninger ultimo -413.449 -389.490
Regnskabsmazessig veaerdi ultimo 898.684 821.518
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Noter
Koncern
31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.
11. Produktionsanlzeg og maskiner
Kostpris primo 658.987 626.008
Omregning til valutakurs ultimo -8.053 6.400
Tilgang i arets lob 0 2.930
Afgang i arets lob -5.956 -20.092
Overforsler 36.939 43.741
Kostpris ultimo 681.917 658.987
Af- og nedskrivninger primo -499.599 -479.703
Omregning til valutakurs ultimo 3.250 -4.830
Arets afskrivninger -28.954 -31.949
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pa athendede aktiver 5.802 16.883
Overforsler -6.496 0
Af- og nedskrivninger ultimo -525.997 -499.599
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 155.920 159.388
12. Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris primo 332.440 317.902
Omregning til valutakurs ultimo -10.501 -588
Tilgang i arets lob 4.022 20.860
Afgang i arets lob -22.373 -13.987
Overforsler 106.924 8.253
Kostpris ultimo 410.512 332.440
Af- og nedskrivninger primo -252.103 -238.816
Omregning til valutakurs ultimo 8.596 -289
Arets afskrivninger -33.167 -26.690
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pé athandede aktiver 21.482 13.692
Overforsler 6.349 0
Af- og nedskrivninger ultimo -248.843 -252.103
Regnskabsmazessig vaerdi ultimo 161.669 80.337
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Noter
Koncern
31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.
13. Indretning af lejede lokaler
Kostpris primo 198.900 192.037
Omregning til valutakurs ultimo 2418 2.560
Afgang i arets lob -506 0
Overforsler 2 4.303
Kostpris ultimo 200.814 198.900
Af- og nedskrivninger primo -179.968 -162.988
Omregning til valutakurs ultimo ultimo -2.217 -2.139
Arets afskrivninger -7.706 -14.841
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pa athendede aktiver 504 0
Af- og nedskrivninger ultimo -189.387 -179.968
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 11.427 18.932
14. Materielle anlaegsaktiver under udferelse og
forudbetalinger for materielle anlegsaktiver
Kostpris primo 297.945 161.566
Omregning til valutakurs ultimo -29.662 -4.812
Tilgang i arets lgb 199.017 208.193
Afgang i arets lob -1.970 287
Overforsler -268.305 -67.289
Kostpris ultimo 197.025 297.945
Af- og nedskrivninger primo -1.054 -1.035
Omregning til valutakurs ultimo -13 -19
Af- og nedskrivninger ultimo -1.067 -1.054
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 195.958 296.891
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15. Biologiske aktiver - stambesztning

Dagsverdi primo
Valutakursreguleringer
Arets dagsverdiregulering
Tilgang i arets lob

Afgang i drets lob

Overforsler

Dagsveerdi ultimo

Regnskabsmeassig veerdi ultimo

Seerlige forudszetninger for indregning og méaling

Koncern
31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.
102.340 114.374
-3.849 -387
3.140 -7.083
7.722 10.452
-32.748 -36.382
21.912 21.366
98.517 102.340
98.517 102.340

Malingen af stambesetningen til dagsveerdi er beheftet med vasentlige skon. Dagsveardien
fastsaettes pa baggrund af observerbare markedspriser for dyr med tilsvarende alder, race og
genetiske egenskaber. For sger fastsettes dagsverdien med udgangspunkt i dagsvaerdien for en

ferdig so reduceret med lobende
graviditetscyklussen,  idet

afskrivningsgrundlaget.

slagtevaerdien  og
forskellen  mellem

verdinedskrivning 1 takt med
dagsveerdi

og slagteverdi  udger

For gvrige dyr i stambesatningen baseres vardiansattelsen pad markedspriser for tilsvarende dyr,
justeret for relevante biologiske karakteristika og lokale markedsforhold. Da vardiansettelsen
indeholder vesentlige ikke-observerbare input, er stambesatningen klassificeret som niveau 3 i
dagsverdihierarkiet. ndringer i markedspriser og gvrige centrale forudsaetninger kan pavirke den
regnskabsmassige verdi vasentligt. Arets dagsveardirgulering vedrerende stambesatningen udger

pr. 31. december 2025 DKK 3.140 t.kr.

Kvantitative oplysninger:

Antal grise Gennemsnitspris Total
stk. pr- kg T.DKK T.DKK
Saer 36.227 9,21 80.078
Polte, der indgar som gylte 10.394 16,01 16.636
Orner 189 32,82 1.804
Felsomhedsoplysninger:
Zndring i gennemsnitspris Effekt af zendring
DKK % T.DKK
Saer +/- 10% 8.008
Polte, der indgér som gylte +/- 10% 1.664
Orner +/- 10% 180
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Noter
Moderselskab

31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.

16. Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kostpris primo 1.036.236 1.036.236
Kostpris ultimo 1.036.236 1.036.236
Opskrivninger primo 558.720 404.134
Omregning til valutakurs -76.350 -10.793
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 186.391 192.521
Udbytte -45.237 -27.142
Opskrivninger ultimo 623.524 558.720
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 1.659.760 1.594.956

17.

18.

Hovedtallene for virksomheden ifelge den seneste godkendte arsrapport efter omregning til

moderselskabets regnskabspraksis

Egenkapital Arets resultat
Ejerandel t.kr. t.kr.
Goodvalley A/S, Kgbenhavn 90,47 % 1.834.562 222.025
1.834.562 222.025
Koncern

31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Kostpris primo 9.423 10.170
Kursreguleringer -1.118 -747
Kostpris ultimo 8.305 9.423
Regnskabsmassig vaerdi ultimo 8.305 9.423

Révarer og hjzelpematerialer

Af posten ravarer og hjelpematerialer udger indregnede landbrugsprodukter til dagsverdi 130.472

t.kr.
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Noter

Koncern
31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.
19. Biologiske aktiver - afgroder under fremstilling
Afgreder under fremstilling 64.219 61.789
64.219 61.789

Szerlige forudsztninger for indregning og méaling

Malingen af afgreder under fremstilling til dagsverdi er behaftet med veasentlige sken.
Omsetningsaktiver under afgredeproduktion omfatter blandt andet vinterafgreder, der er sdet om
efteraret. Nér der fra saningstidspunktet og frem til hastens padbegyndelse ikke er sket en vasentlig
biologisk transformation, anvendes kostpris som et udtryk for dagsverdi. Markomkostninger i aret
omfatter omkostninger relateret til den biologiske transformation. Hvis forudsatningerne for
biologisk transformation eller markedsforhold @ndres vasentligt, indregnes yderligere
dagsveardireguleringer pa hver balancedag frem til host. Arets dagsvaerdirgulering pa afgreder under
fremstilling udger pr. 31. december 2025 DKK 12.951 t.kr.

Da verdiansattelsen indeholder vasentlige ikke-observerbare input, herunder forventede udbytter,
produktionsdata og markedsforudsetninger, er afgreder under fremstilling klassificeret som niveau
3 i dagsverdihierarkiet. Andringer i markedspriser, produktionsvolumener og evrige centrale
forudsatninger kan pavirke den regnskabsmessige veardi vaesentligt. Hele verdien pr.
skaeringsdagen er dog indregnet til kostpris efter niveau 4 i dagsvardihierarkiet.

Koncern
31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.
20. Biologiske aktiver - handelsbesztning
Handelsbesatning 233.529 268.056
233.529 268.056

Szerlige forudsztninger for indregning og méaling

Malingen af handelsbesaetningen til dagsverdi er behaeftet med vesentlige sken. Dagsverdien af
slagtesvin fastsettes med udgangspunkt i den gennemsnitlige realiserede salgspris i december pr. kg
levende veegt multipliceret med dyrenes gennemsnitlige vaegt og maengde pa balancedagen.

For gvrige kategorier i handelsbesatningen fastsattes dagsveerdien med udgangspunkt i dagsprisen
for et klargjort dyr til slagtning reduceret med dagsvaerdien af den manglende verditilvaekst
(opfedning), justeret for lokale markedsforhold. Veardiansattelsen baseres pa officielle
prisnoteringer, observerbare lokale markedspriser og, hvor relevant, koncernens realiserede
transaktionspriser. Da verdiansattelsen indeholder vasentlige ikke-observerbare input, er
handelsbesetningen klassificeret som niveau 3 i dagsverdihierarkiet. Andringer 1 markedspriser,
vagte og evrige centrale forudsatninger kan pavirke den regnskabsmeassige verdi vasentligt. Arets
dagsveardiregulering pa handelsbesatningen udger pr. 31. december 2025 DKK 601.883 t.kr.
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Biologiske aktiver - handelsbesztning (fortsat)

Kvantitative oplysninger:

Pattegrise (op til 7 kg)
Smagrise (7 til 30 kg)
Slagtesvin (over 30 kg)
Polte, der ender til slagtning

Folsomhedsoplysninger:

Pattegrise (op til 7 kg)
Smagrise (7 til 30 kg)
Slagtesvin (over 30 kg)
Polte, der ender til slagtning

Periodeafgraensningsposter

Antal grise
stk.

94.173
194.373
208.699

2.506

Zndring i gennemsnitspris

DKK %

+/- 10%
+/- 10%
+/- 10%
+/- 10%

Periodeafgreensningsposter bestar af forudbetalte forsikringer og omkostninger.

Aktiekapital
Aktiekapital primo

Aktiekapitalen bestar af 3.700.000 aktier a 10 kr.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Der har ikke vaeret endringer i aktiekapitalen de seneste 5 &r.

Andre hensatte
forpligtelser

Gennemsnitspris Total
pr. kg TDKK T.DKK
60,22 20.275
22,19 67.974
8,93 143.014
9,04 2.266
Effekt af zendring
T.DKK
2.028
6.797
14.301
227
Moderselskab
31/12 2025 31/12 2024
t.kr. t.kr.
37.000 37.000
37.000 37.000

Hensatte forpligtelser bestdr hovedsageligt af pensionsforpligtelser og jubilaumsforpligtelser
vedrerende selskaberne i Polen. Forpligtelserne er indregnet og malt i overensstemmelse med
koncernens anvendte regnskabspraksis for hensatte forpligtelser, jf. omtalen heraf i afsnittet om

anvendt regnskabspraksis.
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24. Geld til realkreditinstitutter
Hele den langfristede gald forfalder inden for 5 ar.

25. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter bestar hovedsageligt af periodisering af modtagne tilskud.

26. Anden geld

Under anden geld er indregnet negative dagsverdier af afledte finansielle instrumenter vedrerende
kornhedging. Dagsveardien fastsettes pa baggrund af observerbare markedspriser for de
underliggende kornkontrakter samt kontrakternes lgbetid, mangde og aftalte pris.

Andringer i kornpriser og evrige centrale forudsaetninger kan péavirke den regnskabsmaessige veerdi
vaesentligt.

Der er pr. 31. december 2025 indregnet afledte finansielle instrumenter pA DKK -2.451 tkr. De
indgdede kontrakter omfatter 45.000 tons korn med en gennemsnitlig fastsat kornpris per ton pa
DKK 1.557 og omfatter séledes sikring for samlet set DKK 70.000 t.kr. Kontrakterne udleber i
december maned 2026.

Arets dagsvardiregulering af kornhedges er indregnet i resultatopgerelsen, da de definitoriske
sikringskrav iht. ARL ikke efterleves.

27. Oplysninger om dagsveerdi

Koncern
Afledte
finansielle
instrumenter
t.kr.
Dagsveerdi ultimo -2.451
Arets urealiserede @ndringer af dagsveerdi indregnet i resultatopgerelsen -2.451
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28.

29.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen har indgiet en finansieringsaftale pA DKK 822 mio. og uudnyttede kreditfaciliteter pa op til DKK 112 mio.
Finansieringen er sikret ved en forsterangs sikkerhedspakke stillet af Goodvalley A/S (dattervirksomhed) og de tilknyttede polske
dattervirksomheder.

Sikkerhedspakken omfatter pant i kapitalandele i de polske dattervirksomheder samt pant i aktiver i Polen, herunder grunde og
bygninger med en bogfert veerdi pA DKK 615 mio., produktionsanleeg og maskiner med en bogfert veerdi p4 DKK 111 mio.,
andre anlaeg, driftsmateriel og inventar med en bogfort veerdi pa DKK 67 mio., indretning af lejede lokaler med en bogfert veerdi
péd DKK 11 mio. samt materielle anlegsaktiver under udferelse med en bogfert vaerdi pA DKK 30 mio. Den samlede bogferte
veerdi af disse pantsatte aktiver udger DKK 834 mio.

Herudover omfatter sikkerhedspakken bundne likvider pA DKK 37 mio., som er stillet til sikkerhed under koncernens
finansieringsaftale. De bundne likvider er underlagt kontraktuelle restriktioner og kan derfor ikke anvendes til almindelige

likviditetsformal eller geeldsservice. Sikkerhederne er stillet over for en sikkerhedsagent til fordel for l1angiverne.

Goodvalley Ukraine LLC er ikke en del af lantagergruppen og har derfor ikke stillet sikkerhed under finansieringsaftalen.
Koncernen overholdt pr. 31. december 2025 alle finansielle lanevilkér i finansieringsaftalen.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

31/12 2025

t.kr.

Leasingforpligtelser 369.625
Kontraktlige forpligtelser i alt 369.625
Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser i alt 369.625

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hafter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskat-
tede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegrenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kil-
deskat pé renter, royalties og udbytter.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfore, at selskabets heftelse udger et andet
belob.
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30. Nertstiende parter
Transaktioner

Transaktioner med naertstdende parter er foregaet pa normale markedsvilkar. Der gives derfor ikke
yderligere oplysninger.

Polen Invest A/S har ingen nertstdende parter med bestemmende indflydelse.

Nertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter selskabets direktion og bestyrelse.

Folgende selskaber indgér i koncernregnskabet ved fuld konsolidering:

Konsoliderede selskaber i Polen Invest A/S

Land for
Navn registrering %
Goodvalley A/S Danmark 90,47%
Datterselskaber;
Finansax ApS Danmark 100 %
Goodvalley Agro S.A. Polen 100 %
Datterselskaber;
- Zegrol Sp. z 0.0. Polen 100 %
- Kniat Agro Sp. z o.0. Polen 100 %
- Przedsiebiorstwo Uboju Zwierzat Rzeznych Rolnik Sp. z o.0. Polen 100 %
- Agro Wlodarski Sp. z o.0. Polen 100 %
- Bioenergia Sp. z o.0. Polen 100 %
- Invest Farm Sp. z o.0. Polen 100 %
- L.M.-Pol Sp. z 0.0. Polen 100 %
- Osrodek Hodowli Zarodowej Sp. z o.0. Polen 100 %
- Agro Wiesiolka Sp. z 0.0. Polen 100 %
- Agro Pokrzywy Sp. z 0.0. Polen 100 %
- Agro Gebarzewo Sp. z o.0. Polen 100 %
Goodvalley Sp. z 0.0 Polen 100 %
Goodvalley Ukraine LL.C Ukraine 100 %
Datterselskaber;
- Galytski Agrarni Investytsii PE Ukraine 100 %
- Agro-Vita PE Ukraine 100 %

POLEN INVEST A/S - Arsrapport for 2025 50



RSM

Noter
Koncern
2025 2024
t.kr. t.kr.
31. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anleegsaktiver 106.975 107.804
@vrige finansielle omkostninger 58.723 46.483
Valutakursreguleringer 33.422 4.693
Skat af arets resultat 2.481 3.400
@vrige reguleringer -50.186 -19.332
151.415 143.048
32. Andring i driftskapital
ZAndring i varebeholdninger og tilgodehavende -18.676 -92.880
Andring i biologiske aktiver 32.097 47.132
Zndring i leverandergeeld og anden geeld 32.333 7.044
45.754 -38.704
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Definitioner og begreber

Adjusted EBITDA
EBITDA korrigeret for dagsveerdireguleringer pa slagtesvin som folge af priseendringer samt eventuelle engangsposter og
anvendt som mal for den underliggende drift praeget af svingende svinepriser.

ASF
African Swine Fever / afrikansk svinepest. En alvorlig smitsom sygdom hos svin.

Fra jord til bord
Strategisk begreb for koncernens kontrol over hele verdikaeden fra markbrug til feerdigt fedevareprodukt.

Handelsbesztning
Den del af svinebesztningen, der bestar af pattegrise, smagrise og slagtesvin, mens stambesatningen udger
reproduktionsdyrene.

Keod-til-foder-forhold
Forholdet mellem pris pr. kg ked og pris pr. kg foder. Nogletallet bruges i arsrapporten til at beskrive lensomheden i
svineproduktionen.

Levende vagt
Vagten af grisen for slagtning. Begrebet er relevant ved opgerelse af solgte svin i de geografiske segmenter, hvor arsrapporten
omtaler salg i tons levende vaegt.

Polte
Unge hunsvin, der endnu ikke har faret deres forste kuld. Polte indgér enten i stambesztningen som kommende gylte eller i
handelsbesatningen, hvis de ender til slagtning.

Slagtevaegt
Vagten af grisen efter slagtning. Begrebet anvendes i praksis ved prisangivelser pr. kg svineked/slagtekrop og i relation til ked-
til-foder-forholdet.

Stambesgetning
Den del af svinebesztningen, der anvendes til reproduktion, herunder polte, gylte, soer og orner. Arsrapporten beskriver denne
del som langfristede biologiske aktiver.

Svinepris
Salgspris pr. kg svin, typisk malt i slagtevaegt.

Udbenet ked
Kedprodukter, hvor ben er fjernet som led i forarbejdningen.
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