
S SKAL  MAC E Y AHIN R  /S

Pottem e eag rv j 14 

D -7100K  Ve e jl

D arkenm

Tel: + 45 725 6200 8  

ska s ska s.l @ l dk

CVR     / VAT 17 21 80 18

www.ska s.l dk

Sk s ch neral  Ma i y A/S
Po ag v 14ttem er ej 
7100 Vejle

CVR-nr. 17 21 80 18
CVR .    no 17 21 80 18

Å   r r rs appo t for 2025
Annua  r portl e  or 2025f

Års ppo n   o  odk ndtra rte er freml tag g g e
p  s sk b s o d n  n o så el a et r i ære ge eralf r am-
lin  dg en 25. s 2026m tar
Adop d a h annua g n a ng onte  t t e l e er l meeti   25
M car h 2026 

Sø n und M dsre L a en
d nti ir ge
c i mha r an



I sndh dol f rte neo g lse
Tab  o  ole f c n nte ts

S dei
Page

På g gte n ni er
St te entsa m

Le e e å ed ls sp t gn ngi
S a n b anag n on h annua pot teme t y m eme t  t e l e r rt

1

De af e å en u h næ g gi  v so s v s onspre i r re i i t gn ngi
Inde e e t it ep nd n  aud or s r'  port

2

Le e e eretd ls sb n ngi
Ma agn e ent eviewm ´s r 

Se a erlsk bsop sn nly i g
Co pan d am y et ils

7

Le e e ered ls sb t in ng
M eme t eviewanag n 's r 

8

År res g s abn k
Fin nci l t te entsa a  s a m

Re a e a ar ece ersult t lop øg re s  1. j nu   31. d- mb
Inc me t teme t J y Decem ero  s a n   1 anuar  -  31 b

9

Ba a ce ece erl n  31. d mb
Ba an h 31 bl ce s eet  Decem er

10

E nk p op ø sege a it la g rel
S a n o hang n qut teme t f c e is  e ity

14

Noter
Notes

15

Anv nd  nsk bsp kse t reg a ra is
Acc ti liciesoun ng po 

20

Di l isc a mer
T e li t f t i llel c me t i D i li i ffici l t l ti f th  Eng s rh pa  o  h s r pa a  do u n  n an sh and ng  E sh s  an uno a  r san a on o  he
o g na an h n h n o d pu o und and ng a ng o h n p a on ofri i l D is  . Itext  t e eve t f is tes r s mi e trs i s r si i  fr m t e i ter ret ti  
t e t l ti t e D i l e ve i ll ev il.h  r san a on, h  an sh anguag  rs on ha s  pr a



Lede e p te n ngls s å g i
S n n n n h nnut ta e em t b  ay m age em t o  t e a a  r portl e

Be e e ar a a e-s st lyre n o d k on g ire ti n h  d gs d to b 
h nd o odk nd s ppo n o n-a l te  g g e t år ra rte  f r re g
sk bs 1. nu 31. d b 2025 ora året  ja ar  -  ecem er  f
S S.k s M h n  al ac i ery A/

Th sup v so bo d nd u v bo d he er i ry ar  a  e ecx ti e ar  a-
v od d s uss d nd pp ov d h nnue t ay i c e  a  a r e  t e a al
re a ac er e a c alpo o krt f S ls M h ni y  A/S f ro  ht  nfi n i
y year a ar 1 J nu   31 b  2025.- Decem er

Års ppo n s ov nss sera rte  af elægg  i ere t mm le e
m le år ad s nskreg bs ov n.e

Th nnu po s p p d n o d ne a al re rt i  re are  i  acc r a ce
w D Ait th h  e a a c a a e en sh ni Fi n i l t S t m n s t ct.

De er e e a år a e ert   vo sre opfatt ls , t s nskreg b t i g v
e e e e e af e a e a er at t i re v s nd  bill d   s lsk b ts k vti , p s-
s v o n ns s n p . 31. d bi er g fi a i lle e tilli g r   ecem er
2025 o su s sk b s k v or g re lt t ta e   af el a et  a ti it te er f
re -gnsk bs  1. nu  a året ja ar  31. d b  2025.ecem er

In ou op n on, h n n s n s v r i i  t e fi a c ai l t t ma e e t  gi e a
t i i t m i ir fau nde a  r v ew  of h oe c p n sa y'  f n na c al
pos on 31 b 2025 nd o hiti   at  Decem er  a  f t e re-
su s o h o p n s op ons o h n n-lt  f t e c m a y'  erati  f r t e fi a
c a ear a ar ece eri l y  1 J nu y  31 - D mb  2025.

Le e e ere e e er ef erd ls sb t in ng n nd i ho dl  t  vo s op-re  
fa re re re f r f r-tt le s ne e  t iv s nde e d øeg lse o  de o
ho d, b n n n o h ndl eret i ge m a ler.

In ou op n on, n n s v n ud r i i  ma a e eg m t'  re i iew cl es
a e e a er ea  fa ri revi w  of th  m tt s d lt it i t w h n he
m m t ia a en g en 's vre ew.

Års ppo n nds s n o s nra rte  i tille  til ge eralf r amli g-
e e e e.ns odkg nd ls

M n n o nds h h nnua a e eg m t rec mme  t at t e a al
re e a e e c apo shou d brt l   pp ovr d b h y t  o pm ny in
g g.e era een l m tin

Vejle, d n e 25. s 2026m tar
Vejle, 25 a h 2026 M rc  

Di irekt on
Ex boaecutive rd

Sø n und M dsre L a en
d k ørire t
d ori ectr

Be res yt lse
Su e vi yp r s ro  board

Sø n v sre I er en
f ro mand
c i mha r an

M h  ø  sic ael H j Ol en Sø n und M dsre L a en
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T  kap a r   ka s Ma r  il it l je e ne i S l c eh ni y A/S To  s ar o d rs o  ka s Ma r  the h eh l e f S l c eh ni y A/S
 Ko s on onnk ul i O i ip n

Vi i t t l  har rev dere  år a es nskreg b  f ro  Ska s M a-
c er a åre a arh ni y   A/S f ro regnsk bs t j  1. nu   - 31.
d b 2025, d o nv nd n-ecem er  er m ttfa er a e t reg
sk bsp ks s, su op ø s , b n , n-a ra i  re lt ta g rel e  a al ce  e eg
k p op ø s o no . s nsk b uda it la g rel e g ter  År reg a et ar-
b d s  s nsk bs ov n.ej e ef ert år reg a l e

We a e a e e a c a a e e h v  udit d h t  fin n i l t s t m n s oft  
S Sk s M h nal  ac i ery A/      1f ro the fi i ln na c a year
Ja ar ece er c cnu y   - 31 D mb   2025, whi h o p sem ri
a ar ca acc c e summ y  of s nig i if nt oun n poti g li i s,
i m t t m t l t t t m tn oc e s a e en , b a a ce een  sh , s a e en  of
c a e e a e e a c a a-h ng s n i  quity nd no t s. Th  fin n i l t s
t m t t i ie en s p p d und are re are  er h ne a D sh F n n-a
c a a e e ci l t S t m n s t A t.

De er e e a år a e er ett   vor opfatt ls , t s nskreg b t i g v  
re e e e e af e a e a er at iv s nd  bill d   s lsk b ts k vti , p ssi-
v o n ns s n p . 31. d ber g fi a i lle e tilli g r   ecem er
2025 s su s sk b s k v a afmt  re lt t ta e   af el a et  a ti it te er
f a åre a ar ece ero nskr re g bs t j  1. nu    - 31. d mb
2025 ov nss s d s nsk bs-  i ere t mm le e e e m  år reg a
lov n.e

In ou op n on, h n n s n s v r i i  t e fi a c ai l t t ma e e t  gi e a
t i i t m i ir fau nde a  r v ew  of h oe c p n sa y'  f n na c al
pos on 31 b 2025 nd o hiti   at  Decem er  a  f t e re-
su s o h o p n s op ons o h n n-lt  f t e c m a y'  erati  f r t e fi a
c a ear a ar ece er ac-i l y   1 J nu y   - 31 D mb   2025 in 
c a ce e a a c a a e eo dr n   with th  D n sh ni  Fi n i l t S t m nts
Act.

 Gr r rundlag of  o s on as s ok nk ul i B i f  onO i ip n
Vi t i i i t mm l  har ud øf r   vor rev s on  ov nssere e e se
m i t ti l t m i ied n er an ona e s a ar ernd d  o  rev s on og 
d d k v, d d nd n k.e y er erelig  ra  er er  gæl e e a  i D mar
Vo nsv ø d ss s nd d o k vrt a ar if lge i e ta ar er g ra  er
n b sk v v s onsp n n nsærmere e re et i  re i i å et g i ge  af-
sn v so s nsv o v s on n s n-it “ eR i r  a ar f r re i i e   af år reg
sk b . u h n s sk b ova e “t    Vi er af æ g gi e af  el a et i  er-
e e e e e er a a c ansst mm ls  m d n I t n tion l t i E h s St n-
d ds o d o oun n s n n onar  B ar  f r Acc ta t ' i ter ati ale
re f r re rer f rdt i li jn n sg n er o  v soi s sk d eti e a æ
( raIE s od o d d sk kSBA’  C e) g e y er ere elig  ti e v,
d d nd n k, so v h op-er er  gæl e e a  i D mar  lige m i ar 
f re r f ryl td  vo  øv i tige e ske o p s h nholi t lg e er  i e ld
til i t d ss k v o E od .e ra  g I SBA C e  De    er vor op-
fa rett l t te s ,e  a  de   opn dåe e v s onsb v si i e i   er til-
s kk o n so und  o  vo  kon-træ eli tg  g g e et m gr lag f r r
k us on.l i

We c c e a acc a ce ondu t d ou r ud nit i  o dr n  with
I In n on nd ds on ud nter ati a al t S ar   A iti g ( SAs)
a e a a e a ca end h t  dd oniti l i m requ re n st  ppli bl  in
D Oe arnm k. u spons b s und hoser re i ilitie  er t
s nd ds nd qu n s u h d sta ar  a  re i mre e t   are f rt er e cri-
b d n h ud o s spons b s o hee  i  t e “ A it r'  re i ilitie  f r t
a e a c a a e e ” ecud o hit f t  fin n i l t s t m n st  s tion of 
ou po .   nd p nd n  o  h  o p nyr re rt  We are i e e e t f t e c m a
i it t t ti l t in o d n acc r a ce w h h ne I er an ona  E h cs
St t t t-a ar ar ccnd ds o B d o f r A oun an s od o E' C e f 
h s o o ss on oun n s E o-ic  f r r P fe i a ccl A ta t  (I SBA C
d nd h dd on qu n s pp be) a  t e a iti al re i mre e t  a lica le
i m l ill t t-n n De ar a e a ek, nd w  h v  uf f ed ou  or h  er e
h spons b s n o d n h h sei lca  re i ilitie  i  acc r a ce wit  t e
re requi m t lien s nd E od . b a  I SBA C e   We e eve
t t t it i t i isha  h ude a  ev d n h v obe ce e w  a e a n de  
su n nd pp op o p ov d b sffi ic e t a  a r ri t ta e  r i e a  a is
f r ro  ou  op n on.i i
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Le e e r r r re etd ls n ns a sva  of  å s g s an k b M e e re e r ea agn m nt's s o sp n i ili ib t s of  th  afin n-
c ei la  s at tem nts

Le e e ar a are ar e e e af etd ls n h  nsv t  f ro ud b jd ls n  
år a er er e e e e es nskreg b, d  giv  t t i re v s nd  bill d  i
ov nss s d s nsk bs ov n.ere t mm le e e e m  år reg a l e
Le e e ar e ere a are e er-d ls n h  ndv di  nsv t  f ro d n n i t
n kon o , so d s n ns o nødv nde tr l  m l e el e  a er f r e ig
f r reo     at ud b dar ej e et års gnsk b ud n v s na  e  æ e tlig
fe f rjlin o m ti t m la on, u ns a e  o   d nne e sky d s be  e-
sv s   i lge er e erll fejl.

M n n s spons b o h p p ona a e eg m t i  re i le f r t e re arati
o n n s n s, h v u ndf f i a c ai l t t ma e e t  t at i g e a  tr e a  fair
v n o d n h h n sh n ni iew  acc r a ce wit  t e a D i  Fi a c ali
St t m t t i t l t la e en s Ac   and f ro   su hc n er an  con ro  as
m m t t mi i t lea a en g en  de er n se  s n ss ece ary o n b e a
t ti t i i l t t m t th p pe re ara on o f he f n na c a  s a e en s hat
are a er a a e e e er   free from m t i l mi t ss t m n , ht  w th
du  o ud o  oe t fra r err r.

Ve red ud b d s n s ar ej el e   af år gnsk b d sa e er et  l el en
a ar a ere e a e e e atnsv lig  f ro t vu dr  s lsk b ts vn   til
f e e a e eo srt ætt  dr fi t n, t l op ys   om f ro ho d vl  d ør r-
e f r r f r rende o t tsa  d i t, hvo    de ett er l t mte av n , s a
a ar e e år a e å a aft ud b jd  s nskreg b t p  grundl g 
re r f r r fgnsk bspa i i t mnc ppe  o  o t tsa  d i t m, ed-
mi l l t til i t t li indre e ed s n ne  e e arn h   h nse g  a  kv de-
re e a e e e e er e ar a s lsk b t i till, nds  dr fi t n ll  kki  h  nd-
e a er a e a e e.t li ti rea s sk lt n tiv nd t ø  dg re tt

In p p n h n n s n s, n re ari g t e fi a c ai l t t ma e e t  ma a e-g
m t i i l i t men  s spons re b e a e  f ro ss ss ng h oe c pa-
n s b o on nu s o n on n, dy'  a ilit ty  c ti e a   a g i g c cer  i-
s os n , s pp b , s d o o ngcl i g a a lica le m tta er rel ta e t g i
c cer a e c cer aon n nd us n h i g t   g go ni on n b s s ofi  
acc ar e a c a a e-oun n n p pti g i  re i tng h  fin n i l t s t
m t l m m t it i t toen s un ess a a en g en  e her n ends 
li i t t m t tiqu da e h oe c p n oa y r o s op cea e era ons,
o  h s no s  n v  bu  o do so.r a reali tic a erlt ati e t t

Re r r r re e r rev soi s a svan  of  v s oi i n n a  åf s gn-
s ak bet

Aud p n b h udi 'tor s sre o si ili it e rs of  t e a it of
t t te tsh n ne fi a ci la  s a men

V r ra f r,o t m l t j å   er a   opnå hø  g d s kk h d  af i er e  o
o s nsk b so h h d ud n v s nm år reg a et m el e   er e  æ e t-
li jli m ti t m lg fe n of r a on, u ns a e  o   d nne e sky des
b sv s , o v n v se i lge er e er ll  fejl  g g  at af i e e  re i i-
onsp n n d n konk us on. ø då et g i g me  e  l i  H j gra  af
s kk h d hø n v u s kk h d,i er e   er et jt i ea   af i er e  men
er e e ara a e er ikk  n g n o ,ti f r  t n v s on, d re i i   ud ø-f
res ov nss s d n n on  i ere t mm le e e e m  i ter ati ale
s nd d o v s on o d d k v,ta ar er m re i i  g e y er erelig  ra
d d nd n k, d v d kkeer er  gæl e e a  i D mar  alti  il af æ
v s n n o on, n s d n nd s.æ e tli jlig fe f rm tia  år å a  fi e
Fe a er a å e af e-jli mn of r tion  k n ops t  so øm f lg   b
sv s o k n b s so vi lge er e er ll   fejl g a  e et trag  m æ-
s n , hv s d d h d k n o v n-e tlige  i  e et m  rim lie g e  a  f r e
t t lt i ll ml t i l le as,   de e enk v s e er a s e   har ndf yde se
p d økono sk b s u n n , so n-å e mi e e l t i ger  m reg
sk bsb u n p und s n-a r ger e  tr fferæ å gr la af årg  reg
sk ba et.

Ou ob v s o ob n son b ssu-r j tiec e   are t  t ia  rea a le a 
ra fn bou h h hce a t w et er t e i i l t t m tn na c a  s a e en s as
a e are a er a a e e whol     free from m t i l mi t ss t m nt,
wh h du o ud o o , nd o ssuet er e t  fra  r err r  a  t  i e an 
a a c e ea-ud o s po hit r'  re rt t t i n lud s ou op n on. r i i  R
son b ssu n s h h v o ssu na le a ra ce i  a ig  le el f a ra ce,
bu s no u n h n ud ondut i  t  a g ara t tee a at  a it c c edt
i it t itin o d n acc r a ce w h s nd ISA  a  h dde a onal
re e a ca e e arqui mre n st  ppli bl   in D nm k will
a a e ec a a er a a e e elw ys d t t  m t i l mi t ss t m n ht w n it
e a e e ca ar exi t i ts s. M ss t m n st  n is  fr fraom ud or 
err a are c ere a er aor nd  ons di d m t i l i i i i f, nd v du-
a e a a e e c all i ty  or n h  gg gre t , h t y ou d sonl  rea bly
b p d o n u n h ono de e x ec et  t  i fl e ce t e ec mic eci-
s ons o us s k n on h b s s o  h s  n n-i  f er  ta e   t e a i f t e e fi a
c a a e ei l t s t m n s.t
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So d n v s on, d ud ø s ov ns-m l e   i e  re i i  er f re   i ere
s s d n n on s nd d omt mm le e e e m  i ter ati a el  ta ar er 
re rav s on o d d ki i  g e y er erelig  v, d d nde er er  gæl e
i m t i li i Dan ark, o f re a erg  v  fag ge er vu dr n ogger 
op ho d p o ss on sk ps s und v sret l er r fe i el e i  er re i i-
on n. udove Her er:

As p o n ud ondu d n o d n art f a  a it c c et  i  acc r a ce
w Aith IS s nd h dd on qu n s p- a  t e a iti al re i mre e t  a
p b n n k, s p o ss onlica l ie  De mar  we e erc x i e r fe i al
j m t m i t i i l ti-udge en   and a n a n p o ss r fe ona  s pce
c e a e ai m t t ts  h ou hour g  h  ud . it W  lso:

• Id n o vu d v s ko n o ve ti if cerer g r erer i i r i e  f r æ-
s n n o on s nsk b , u n-e tli jlig fe f rm tia   i år reg a et  a
s o d nn sk d s b sv set m e e yl e  e i lge er e er ll  fejl,
ud o o ud ø v s onsh nd nf rmer g f rer re i i a li ger
so k on p d ss s  s  opn  vm rea ti  å i e ri i ic amt år re i-
s onsb v s, d s kk o ni e i  er er  til træ eli tg  g g e et til 
a a e at d nn  grundl g    f ro vor konk us on.l i Risi-
ko n o kk opd v s n n oe  f r i e a t a eg  æ e tli jlig fe f r-
m ti t i l ja on o s f rår a eg   af b sve ge s høer er  ere
e e e a and v d v s æ n n otli jlig fe f rm tion o s f rår g-
e af e e e er a e at   fejl, id t b svig ls  k n o m ttfa  s m-
m l m t l i tee ensværg s , dokuer  en fa sk, b v e ds
ud d s , v d dn n s d s see al el er  il le i g e erll  til i e ættel
af er ni t n kon otr l.

• Id n nd ss ss h sks oe tify a  a e  t e ri  f m t ia er al
mi t t m t t i i l t t m tss a e en   of he f n na c a  s a e en s,
wh h du o ud o o , d s n ndet er e t  fra  r err r  e ig  a
p o ud p o du s spons v o ho-erf rm a it r ce re  re i e t  t
s sks, nd ob n ud v d n he ri  a  t ia  a it e i e ce t at is 
su n nd pp op o p ov d b sffi ic e t a  a r ri t ta e  r i e a  a is
f r r r fo  ou  op n on. Thi i  e isk o    anot d ne ect ti g
m t i l mi t t m t lti ma er a  ss a e en  resu n og fr  fraud
i i t lti ms h gher h n o on sua  f r e re n og fr  error
a a e c ers ud fra  m y i lnvo v  o us on, oll i  f rg y,
i t ti l mi i mi t tin en ona  o ss ons, s p s nre re e a ons,
o  h  ov d  o  n n  on or t e erri e f i ter al c tr l.

• Opn v o s s d n n n kon olår i f r t låe e af  e  i ter e tr
m l i i ted re e av ns o v f r re s on n oe  f r a  kunne
ud o v s onsh nd n , d p ss n-f r reme i i a li ger  er er  a e
d o s nd h d n , n kk oe ef er t  m tæ ig e er e  me  i e f r at
kunn ud kk n konk us on o k ve try e e  l i  m effe ti i-
t t l t i t t l.e e af en  s sk ba e s n er en  kon ro

• Ob n n und s nd n o n n on olt ia  a  er ta i g f i ter a cl tr
re rl t t t it ie av n  o h ude a  n o d o d s n uder t  e ig  a it
p o du s h pp op n her ce re  t a are at  r ri t ia e  t
c a ce e ei m trcu s n s, bu no o h t t f r t  pu posr  of
e a e effec e exp ss nre i g n op n on on h i i   t  tiv n ss
o  h  o p n s n n  on of t e c m a y' i ter al c tr l.

• T v s n , o d n nsk bsp k-a erg  i tilli g til  m e  reg a ra
s s, so nv nd d s n, p ss ndi  m  er a e t l  af e el e   er a e e,
s o d nsk bs ss skøn oamt m e reg a mæ ige  g til-
kn d op sn n , so d s n h ud-ytte e ly i ger  m l e el e  ar 
ar e e er e e.b jd t,  rim lig

• Ev u h pp op n ss o oun ngal a et  t e a r ri ta e e  f acc ti
po s us d nd h son b n ss oli ic e  e  a  t e rea a le e  f ac-
c e a e a a e coun nti g stim t s nd rel t d d s i losures
m m m t.a ed  b  y a a en g en
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• Konk ud v , o d s ns ud b d sel erer i  m l e el e  ar ej el
af år a e å a af a s nskreg b t p  grundl g  regnsk bs-
p n pp o o s d p ss nd , sri ci et m f rt at r fi t er a e e  amt
o d p und d opn d v sm er å gr la afg  et åe e re i i-
onsb v s v s n us kk h d o bunde i   er æ e tlig i er e  f r et
m i ll le ed b g v nh de e er e er f ro ho d, d k er an
sk b b d v v o s sk b s vna e ety eli tg i l m el a et  e e til
a e e erer att t f ro sætt  dr fi t n. v s v konk ud H i  i l , 
d n v s n us kk h d, sk v vorer er e   æ e tlig i er e  al i i  
re re rv s onsp n n øi i å et g i g g  opmæ kso p op-m å 
l i m i t ll isysn n h oger er   år a es nskreg b  e er, hv 
s d nn op sn n kk s kkå a e ly i ger i e er  til træ e e,lig
m i i l i l iod f cere  vor konk us on. o  konk V r us on-
er er a ere å e e er er  b s t p  d t i i rev s onsb v s, di   
opn d o n o vo v s onspået m til fre   at e  f r r re i i å-
t i mti i i llegn n .g  Fre d g ge e b v nh de e er e er f r-o
ho d k n do d ø , s sk b kkel  a  g me f re   at el a et i 
læ t i tn  k n ogere a f r s  dætte r f en.

• Con ud on h pp op n ss ofcl e  t e a r ri ta e e  
m m t t ia a en g en 's us o e f h oe g n on n bg c cer  a-
s s o oun n n p p n h n ni  f acc ti g i  re ari g t e fi a c ali
s n s nd, b s d on h ud v d nt t ma e e t  a  a e   t e a it e i e ce
ob n d, h h un nt ia e  w et er a a er a  m t i l cer at i ty
e a e e e c atxi t ls s re t d o t  v n s ot  r ond ons hiti  t
m t i i i t t t ma cay s  s gn f can  doub   on h oe c p na y's
a c e a a c cerb oilit ty  on nuti  s   g go ni on n. If we
c c e a a a er a cer a eon lud  th t  m t i l un t i tn y xi ts s,
we are a e a     re requi d to draw tt n on n outi  i  r u-
d o s po o h d d s osu sit r'  re rt t  t e a e rel t  i cl re  in
t i i l t t m t i i lhe f n na c a  s a e en s o , r  f  su hc d sc osu-
re f rs n d qu , o od  are i a e a et  t  m i y ou  op n on.i i
Ou on us ons b s d on h ud vr c cl i  are a e   t e a it e i-
d n ob n d up o h d o ou ude ce t ia e   t  t e a et  f r a i-
t t t to s por'  re r . o v , u H we er  f u v nre e e s o on- r c
d ons us h o p n o siti   may ca e t e c m a y t  cea e to
c e a a c ceron nuti  s  o n  g i g on n.

• T v s n d n s d p s na erg  i tilli g  til e  a eml e ræ e ta-
ti t t i l t,on, s ruk u or g ndho d s nsk b  af år reg a e
h und no op sn n n , s o s-er er te ly i ger e  amt m år
reg ggnsk b sp d unda e aft e erjl  e erli ende
t ti irans ka on o ber g eg v nh d p n s de e er å e  å an
m t i t t i illå e ad ,   der g v se  e  re v s nd be e e e er-d  h
af.

• Ev u h ov p s n on, s u ual a et  t e erall re e t tia  tr ct re
a c e e a c a a e end ont n s o ht  f t  fin n i l t s t m n s, n-t  i
c e c a e er el i tud ng h  d si losu s,re  nd h w th  th  fi-
n n s n s p s n h und nga c ai l t t ma e e t  re re e t t e erl iy
t ti t i m t t i-ransac ons nd v n a  e e s n a a ernn  ha  g
v s  u  nd  ve a tr e a fa ri iew.

Vi mm i m t l l ko un kerer e e erd d n øv s e e ed s ome 
b nd nd d p n o n o d n ds-la t a et et la l tag e mfa g g e  ti
mæ i l i i i mt t li-ss ge p acer n vg  af re s on n se  a  be yde
g ge rev s ons ssi i mæ i e er a er er er obs v tion , h und
e e e e e e e a er erv n ut ll  b tyd lig  m ngl   i i tn n kon o tr l,
so  v  d n  und  v s on n.m i i e ti if cerer er re i i e

We c ca e e c ar e o unmm i t   with thos  h g d with
g g g gov n ner a ce re ard ni , on am  o h s,t er a er m tt
t l timi t ith pe a e c e ann d s op  nd n og f h ude a  and
s n n ud nd n s, n ud n n s nig i if ca t a it i f i g  i cl i g a y ig i-
f ri t i i i i i t l tcan  def c e cn es n n er an  con o hl t at we
i ti i it.d ne f ry du n  ou  udg r a

 Ud d b n n S n n n nta s  o  l le e m le e els s eret i gen t tea me t o  am age em t' is vre ew
 Le e e er a ar e e e ere e a a e e e a a e ed ls n  nsv li lg o  f r d ls sb t in ng n. M n g m n s spons bt i  re i l   f ro m n g m nt's

review.

Vo konk us on o s nsk b o k-r l i  m år reg a et m tt ifa er 
k d s sb n n n, o v ud kk ne e l el e eret i ge  g i try er i gen
f e er e e eo o konk us onr fm r l i  m d s kk i h d o m l d l-
s sb n n n.e eret i ge

Ou op n on on h n n s n s dor i i   t e fi a c ai l t t ma e e t  es
no ov n n s v , nd do nott c er a m a e eg m t'  re iew  a   we  
e a a ce c c e-xp ssre  n o oy f rm f ssu nra  on l i tus on h
reon.
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D æen u fh a n e re r re n p te n ngig  viso s visio s å g i g 
I d p d  a d or s r portn e en ent u it ' e

I       til t ikny n ng til vor rev s oni i af år a es nskreg b t er
d vo nsv s d s sb n n n oet rt a ar a t læ e e l el e eret i ge  g i
d n o b nd s ov v , o d s sbe  f r i el e er e ej  m l e el e eret-
n n n v s n nkons s n d s n-i ge   er æ e tli t ig  i te t m e  år reg
sk b vo v d n opn v d v s ona e e ert ll  r i e  ået e  re i i en
e er å a e å e e a e ell  p  nd n m d  s ny s t i nd ho dl  væ-
s n  n o on.e tlig fejli f rm tia

In onn on h ou ud o h n n c ecti  wit  r a it f t e fi a c ali
s n s, ou spons b s ot t ma e e t  r re i ilit iy  t  read
m m t i i i i-a a en g en 's v re e aw nd, n do n so, onsg  c
d h h n n s v ser w et er a m a e eg m t'  re i iew  m t i llya er a
i i t t it t i i l t t m tn onsc s en  w h he f n na c a  s a e en s or 
ou kno d ob n d du n h ud , orr wle ge t ia e  ri g t e a it  
o h s  pp s o b   ss d.t erwi e a ear t e m t i lla er a y mi t ta e

Vo nsv d udov ov v , o d-rt a ar er  er er a t er e ej  m l e
e e ere e e er e els sb t in ng n nd i ho dl  k vræ d  op s-ly
n n   h nho d  s nsk bs ov n.i ger i e l til år reg a l e

Mo ov , s ou spons b o ons dre er   it i  r re i ilit ty  c i er
w wh h n n s vet er a m a e eg m t'  re ie    p ov d sr i e the in-
f r re reo m tia on qui d und h n sh n n er t e a D i  Fi a c ali
St t m t t.a e en s Ac

Ba ere å e e ar e e er es t p  d t t ud øf r  b jd   d t t-  vor opfa
t l t l l t i i t m-e s ,e  a  e ed s sbe ere n n nge   er  ov nssere e
m l m t j te se e år a ed s nskreg b    og er ud bar e de  i
ov nss s d s nsk bs ov nsere t mm le e e e m  år reg a l e
k v. h kk und v s n n ora   Vi ar i e f et æ e tli jlig fe f rma-
ti i l l t ion  e ed s sbe ere n n n.ge

Ba e e e a e erf es d on h  t   wo kr w  h v  p orm d, we
c c e a a a e e e ac-on lud  th t m n g m n s vt'  re i w   is in
c a ce e a c a a e e a aso dr n   with th  fin n i l t s t m n st  nd h 
b n p p d n o d n h h quee  re are  i  acc r a ce wit  t e re ire-
m t t i i i l t t m t t.en s o f h ne a D sh F n na c a  S a e en s Ac
We e a a er a a e e   d di not id ntify ny m t i l mi t ss t m nt
o  n n s vf ma a e eg m t' re iew.

Viborg, d n e 25. s 2026m tar
Viborg, 25 a h 2026 M rc  

And s n v s oner e Re i i
St t t i t i i ti la s ua or sere  vRe s ons ka e es skab
C RV - rn . 32 32 67 06
CVR no 32 32 67 06.    

H Aa e erns P t  nd ser en
St t t i t ia s ua or sere  vre sor

mn 32181e
m en 32181
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Se b p n n erlska so lys i g
Co pa  d am ny et ils

S k bels a et Sk s M h n  al ac i ery A/S
The c ny o pam Po vtt me a erg ej 14

7100 Vejle

C RV - rn .: 17218018
CVR no.:

Re a er e:gnsk bsp iod 1. nu   31. d b  2025ja ar - ecem er
Re ti e ipor ng p r od:   J y Decem e1 anuar  -  31 b r 2025

Hj m te s ed: Vejle
D micile:o Vejle

Be res yt lse Sø n v sre I er en, o ndf rma  (c rhai man)
Su e vi yp r s ro  board M h  ø  sic ael H j Ol en 

Sø n und M dsre L a en 

Di irekt on Sø n und M dsre L a en, d k ørire t  ( rec r)di to
Ex boaecutive rd

Rev s oni i And s n v s oner e Re i i
Au itd ors St t t i t i i ti la s ua or sere  vRe s ons ka e es skab

C RV - rn .: 32326706
CVR no.:
Ve er a ejst v n svg  14
8800 Viborg

Pe eng i inst tut AL db nkSy a
Ba kn ers  
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Lede e beretn ngls s i
Ma ag s rn e em nt' ev ewi

 S k b n k nels a et es v sæ t teligs  a t teteri iv Busi e re ewss vi
Se a e er cerer er ålsk b t i l udv k , p odu r   og sælg  h nd-
t i læ til l l t ler n s ng a g  gu er erødd , ø o kg g ar of er
m i j lit t.v.  hø  kva e

Th o p n d v ops, nu u s nd se c m a y e el  ma fact re  a  ell-
h h qu h nd n n s o o s, on ons-ig  ality a li g li e  f r carr t  i
a a end pot to s.

Ud k n n k k n kevi li ge   ai t teteri iv  og ø o o smi
fo orh ld

Fi i l in na c a  vre ew 

Se a e a e erlsk b t lts su re t lop øg re s    f ro 2025 udv si
e er å e a e a-t ov skud p   k .r 3.208.334, o s g lsk b ts b 
l m ia ce ecen    p .r 31. d b 2025 udver  s n n-er e  e eg
k p p k . 13.321.627, hv k d s n n-a it la  å r   il e et l el e  a
s  o  dss nder f r tilfre tille e.

Th o p n s n o s n o he c m a y'  i c me t t ma e e t f r t e ear y
e e ece er and d 31  D mb  2025 sho s w     p or fit of kr.
3.208.334, nd h b n sh 31 a  t e a al ce ee at t  Decem-
b  2025 sho s qu  o  k . 13.321.627.er w e ity f r

I       l tøbe af regnsk bsa året er der f reo t ta eg m l-å
re rtt i t i ie ed  nv se er nger  o ga an si ti i lionsudv k ng
m li t t l t te ed h nb k p å a  s yrk se e sk ba e s obus r hed
s  sk b  k p   d  v ksamt a e a ac eit t til frema rett te æ t.

Der er ar e a e e ere eudov  h  s lsk b t i i  2025 nv st t b ty-
d udv k n n b s op sk soeli t ig   i li ge    af AI a eret ti  rte-
r e e e er a ere e e ereti tn sg kno o . Tl gi  kno ol gi n  ll d  l v
o ns k ds d nd n ng i t ll t i ma ere   ar e le e e refere cea læg
o vu d s ud ø v s n b dg r ere   at g re  et æ e tli tg  i rag til
s sk b s d  konku n vnel a et fremti ige rre cee e.

Se a e år e elsk b t g     ind i 2026 m d n ko dhø o re r j r-
d b ho dn n , hv k und s ø d s nsre e l i g  il et er t tt ler e el e
f r f ro v n n n  o  e t i ger m o t t t li t.sa  be yde g v ksæ

Du n h n n , d nv s nri g t e fi a c a eari l y  t tar eg e  i e tme ts
w were a e a a a e e e m d   in org n si tion l d v l mop nt ith
t im t t i t m ili-he a   of s reng h ne ng h oe c p n s sa y’  re
e ce a crea ca acn  nd tin  g p it t ty o  uf r f u  ore gr w h.

In dd on, n 2025 h o p n d s n a iti  i   t e c m a y ma e ig i i-f
ca e e e e e e a-n nvt i stm n s n ht  i  t  d v l mop n o bt f AI 
s d op so n hno o . Th hno oe  ti lca  rti g tec l gy  e ec t l gy
h s d b n d v d nd ns da  alrea y ee  eli ere  a  i t lla e  in
m t l i l t i i-ar ek  ead n n pg refere ce an s nd a  s ons c
d d o ons u  n po n  on bu on ere  t c tit te a im rta t c t ir ti to
t m t m titih  oe c p n s ua y’ f u  ore c pe v n ss.e e

Th o p n n s 2026 h o d he c m a y e ter   wit   a rec r  igh
o d b k o , h h suppo s n nr er ac l g  w ic  rt  ma a e eg m t’s
e f rxp ons oec at ti  on nu d subs n  c ti e ta ti la g o h.wt

Bet e e er ery gsdn ni fu dl  h ndæ ls , so  m  ind utr f-
f f fet e ter g s a så s are n k b ret sl iu nt ng

S n n n u n h ndig i if ca t ve e ts occ rri g a  fter t e e  of
th n ne fi a c ei la  y ar

Der er ef er a åre af e  t  regnsk bs ts s u n n kkl t i g i  ind-
t t i m tli t ilr ffeu  beg v nh d , soe e er   v s næ e g  v  kunne
p v k  s sk b s n ns  s nå ir e el a et fi a i lle e tilli g.

No v n s h v o u d h b n sh e e t  a e cc rre   af ert t e a al ce e-
e a e c c ca affect d t  whi h ou d s nl  ig i if ntly t t he
c a a c ao pm n s ny' fi n i l iti pos on.
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Re u t t p re e j nu r - dece bers l a o gø ls  . 1 a a   . 31 m
I o  s a  1 Ja ar   31 bnc me t t te em n nu y - Decem er

 No 2025te
kr.

2024
t.kr.

Br rtje eutto of n ste 26.763.886 23.056
G itr ss ro  p of

Per a e erson l o kos n nm t i g 1 -21.083.610 -18.992
S a ot ff c sts

Re r e r ers a  øult t f  a  og f- n d ks i ivn ng 5.680.276 4.064
Pr ss r r s r r ssof oit/l  befo e a om ti a o d pti n/ e eci ti n n i ia o  a d mpa ment l o es

Af- o  n dsk vn n    o   n s-g e ri i ger af imm t i lla er e e g m t i lla er e e a læg
a erk vti -1.139.679 -1.079
De eci ti m ti ti im i me t f i t i le etpr a on a, or sa on and  pa r n  o  n ang b  ass s r  and p o-
p p an and qu p nte tyr , l t  e i me

Re r e es a  øult t f  a sfin n i ll  osp ter 4.540.597 2.985
Pr ss rof oit/l  befo e net in nci ls  f a a

Fi i ll i tæ tn nsa e e nd g er 2 67.378 75
Fi ci l i c menan a  n o

Fi i ll m t in nsa e e o kos n nger -485.804 -857
Fi ci l c tsnan a  os

Re rs a  øult t f  s atk 4.122.171 2.203
Pr ss rof oit/l  befo e t ax

Sk   s suat af året re ltat 3 -913.837 -492
T x fit/l f t e yea   on p or oss or h  ar

  Året res s atult 3.208.334 1.711
Pr ss rof oit/l  fo   the year

Fo s ag  s a s or l til re ult tdi p n ngeri
Rec en e i ti n it/lomm d d app op r r a o   of p ofr oss

Fo s  udbre l tåe ytte 2.500.000 0
Pr s ropo e ivi e fd d d nd o   t eh year

Ov ø   s v  o  udv k n so kos n nerf rt til re er e f r i li g m t i ger 415.700 0
T fe e t e e ve f evel me t ex e itr san rr d o r s r  o dr op n  p nd ure

Ov ø  suerf rt re ltat 292.634 1.711
Ret i e e ia n d a nr ngs

 3.208.334 1.711
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B nce dece berala  . 31 m
Ba a  s  31 bl nce heet Decem er

 No 2025te
kr.

2024
t.kr.

Akt eriv
Assets

Fær r rd oi jgg t i lie udv k n spg o kje ter 984.053 0
Co p d d op n p om lete  evel me t r jects

G wood ill 315.514 424
G illoodw

Udv k n sp o k  und  ud ø sei li g r je ter er f rel 0 451
Devel me t ject i eop n  p or s n p og r r ss

   I a  a gsa vmm teri lle e nlæ kti er 4 1.299.567 875
I ssnt n i lea g b  a ets

Produk ons n  o  sk nti a læg g ma i er 5 2.780.903 3.231
Pl t m c i ean   and a h n ry

And  n , d s  o  nv nre a læg r fi t m t i la er e g i e tar 5 1.443.388 793
Ot e fixt e fitti t l e i meh r ur s  and ngs, oo s  and qu p nt

  M e e erateri ll  a gsa vnlæ kti 4.224.291 4.024
Ta g b an i le ssets

And  v d p p  o  k p ndre ær i a irer g a it la a ele 6 10.000 10
Ot e fixe et i ve tme tsh r d a ss  n s n

Deposita 6 750.000 750
De itspos

  Fi i ll l in na s e e an ægsakt ver 760.000 760
Fi e et inve t entsx d a ss  s m

  A ænl gsa v   akti er i lt 6.283.858 5.659
To a o at l n n cu ent- rr  ssets

Rå arer e a er a erv  o  h pg jæl m t i l 8.985.362 7.969
Ra a a and on u abw m te ir ls  c s m les

Varer er und  s ngfrem tilli 8.134.393 7.705
Wo n p ogrk i  r r sse

Færd v  o  h nd svig arer g a el arer 21.548 22
Fi i e f e len sh d good and good s  s or r sa

  Va o gre eb h l idn n er 17.141.303 15.696
St co ks
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B nce dece ber (f rt t)ala  . 31 m  o sa
Ba a  s  31 bl nce heet Decem er o d)(c n nuti e

 No 2025te
kr.

2024
t.kr.

Akt eriv
Assets

T od h v nd   s  o  n s d silg e a e er fra alg g tje e tey el er 7.470.724 5.364
T e eceiv lesrad  r ab

Ig g gan v nd  b d  o  d ære e ar ej er f r fremme re n ngi 7 3.768.493 3.298
C won atr ct o n p ogrk i  r r sse

T od h v nd  hos kn d  v kso h dilg e a e er til ytte e ir m e er 2.180.459 1.342
Receiv le f m i i iesab s ro  s sub d ar

And  od h v ndre tilg e a e er 480.752 41
Ot e eceiv lesh r r ab

Per eaf eriod g grænsn ni spost 809.390 391
Pre yme tspa n

  Tilgo avd he e ernd 14.709.818 10.436
Receiv lesab

  Likv  o gide b he l idn n er 15.612 9
Ca a ba k a d ash t n  n   in h nd

  O i i i ltmsætn n kgsa t v  er  a 31.866.733 26.141
To a at l cu ent rr  ssets

  Akti i ltv  er  a 38.150.591 31.800
To a at l ssets
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B nce dece berala  . 31 m
Ba a  s  31 bl nce heet Decem er

 No 2025te
kr.

2024
t.kr.

Passiver
Eq a d abuity n  li ilities

Vi m itrkso h dsk pe a al 1.500.000 1.500
Sha ap alre c it

Re er e ers v  o  udv k n so kos n nf r i li g m t i g 767.562 0
Re e ve f evel me t ex e its r  o dr op n  p nd ure

Ov ø  suerf rt re ltat 8.554.065 8.609
Ret i e e ia n d a nr ngs

Fo s  udb  o  nsk bsre l tåe ytte f r reg a året 2.500.000 0
Pr s ropo e ivi e fd d d nd o   t eh year

  Eg a alenk pit 13.321.627 10.109
Equity

He e e atnsætt ls   udskud  sktil t 611.945 520
Pr s r rrovi i fon o  defe e td ax

And  h ns sre e ættel er 406.077 293
Ot e vi ih r r p o s ons

  H li l i lte rnsa  otte f p gte s  er  a 1.018.022 813
To a p o ot l r vi is ns

Lea e ers n o pi gf r li tg ls 0 452
Le e li tias  ob ga ons

   La g s  g s o g sn fri tede æld f rpli tel er 8 0 452
To a o abt l n n cu ent li- rr  ilities
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B nce dece ber (f rt t)ala  . 31 m  o sa
Ba a  s  31 bl nce heet Decem er o d)(c n nuti e

 No 2025te
kr.

2024
t.kr.

Passiver
Eq a d abuity n  li ilities

Ko s  d   n s d  ds o p sr frt i t te el af la gfri te e gæl f r li t lg e er 8 257.499 92
Sho pa o ong- d btr rt te- m rt f l te mr  e

Ba ernk 9.214.676 11.266
Banks

Mod n  o udb n   kundtag e f r e at li ger fra er 6.304.502 3.322
Pr s r r s rse yme tpa n  eceive fd o um c t meo

Le era af arer e e e e erv ndø  rer  v  o  g tj n st yd ls 4.121.591 2.350
T e y lesrad  pa ab

Sk d  s b sk n n sb dyl i tg am e at i g i rag 821.502 500
J i t t x ti c t i ti y leo n  a a on on r bu on pas ab

And n e gæld 3.091.172 2.896
Ot e y lesh r pa ab

  Ko s  g s o g srt rf i tede æld f rpli tel er 23.810.942 20.426
To a abt l cu ent li rr  ilities

  Gæl li l i ltd ps of r gte s  er  a 23.810.942 20.878
To a abt l li ilities

  Pass v   ai er i lt 38.150.591 31.800
To a q a d abt l e uity n  li ilities

Le e- ea e erj  o  g l s n o pi gf r li tg ls 9
Re t le e li ilitiesn   and as  ab

Ev n u o p se t alf r li t lg e er 10
Con ng n abti e t li ilities

Pa er er e e ern s n nt æt i g  o  s kkg i h dsstill ls 11
M t e c ll teor gag s  and o a ral
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E en p t p reg ka i alo gø lse
St t t i itya e em n  o  a g s f ch n e n u qe

 

Virk-
s so dmhe ka-

pital

Re e es rv  for
u v k ngd i li s-
o omk st in n-

ger
O e t e-v rfør  r

sultat

F e låetor s  ud-
b orytte f

r be agn ks s-
 å et altr I 

Sha apitalre c R s r re e ve fo  de-
vel eopm nt ex-

p nditue re

R r-et eain d a e
nings

Pr sopo e vi-d di 
d nd o hee  f r t

year

Total

     Eg nk nue a ital ap  . 1 j ar 2025 1.500.000 351.862 8.261.431 0 10.113.293
Equity   Jat 1 anua 2025ry 

     Året e ltats r su 0 415.700 292.634 2.500.000 3.208.334
Net p ofit/lo o h arr ss f r t e ye

     Eg a 31 2025enk pi lta  .  dece berm 1.500.000 767.562 8.554.065 2.500.000 13.321.627
Equity    at 31 Dece emb r 2025
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Noter
Notes

2025
kr.

2024
t.kr.

1 Per e erso an l o os gmk tn ni
St c tsaff os

Lønn ni ger 18.984.309 17.356
Wag and a aes  s l ries

Pe erns oni 2.661.517 2.079
Pe ins ons

And  o kos n n   so  s k ngre m t i ger til c ai l i ri 456.760 421
Ot e ci l ec ity c tsh r s o a  s ur  os

22.102.586 19.856
Ov ø   p oduk ons ønn nerf rt til r ti l i ger -1.018.976 -864
T fe t cti esr san r o p odu r on ag w

 21.083.610 18.992

  An  h dsb sk d  p son   nn snt la elti e æftige e er er i ge em it 37 34
Nu b o u p o on a agem er f f lltime em l yees  ver

2 Fi i ll in na s e e ndtæ terg
Fin nci l inca a  ome

Re e er e e e ernt i tæ tnd g   knfra til ytt d  v kso hir m d 67.375 75
Inte e t eceive f m i i iesr s  r d ro  s sub d ar

And  n ns  ndre fi a i lle e i tæ tg er 3 0
Ot e fi ci l i c meh r nan a  n o

   67.378 75

3 Sk ua  a  å s st f ret re ltat
Tax o p of o o ar n r it/l ss f r  the ye

Åre a e e atts k ut ll  sk 821.502 500
Cu n a o h arrre t t x f r t e ye 

Åre e att ts udskud  sk 92.335 -8
Defe e t x f t e yerr d a  or h  ar

 913.837 492
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Noter
Notes

4 I a  a gsa vmm teri lle e nlæ kti er
I ssnt n i lea g b  a ets

Fær rd oi jgg te
udv k n sp o-i li g r

 j t illek er G wood

Udv k n s-i li g
p o k  un-r je ter
d  ud ø seer f rel

Co p d dm lete  evel-
op n p ome t r jects

 G ill Devel meoodw op nt
p o n p og-r ject is  r

r sse

Kos pt ris 1. nu  2025ja ar 0 757.233 451.105
Cost    at 1 J yanuar 2025

T n   s øbilga g i året l 0 0 622.774
Add on o h ariti s f r t e ye 

Ov ø s   s øberf r ler i året l 1.073.879 0 -1.073.879
T fe f t e yer san rs or h  ar

   Kos p s 31. d b  2025 1.073.879 757.233 0t ri ecem er
Cost    at 31 Decem eb r 2025

Af- o  n dsk vn ng e ri i ger 1. nu  2025ja ar 0 333.543 0
Im i me t l e m ti tipa r n  oss s  and a or sa on    at 1 J yanuar 2025

Åre af erts sk vn nri i g 89.826 108.176 0
Am ti ti f t e yeor sa on or h  ar

   Af- o  n dsk vn n  31. d b  2025 89.826 441.719 0g e ri i ger ecem er
Im i me t l e m ti tipa r n  oss s  and a or sa on   at 31 Decem erb
2025

R æ æeg s a sn k b m ss g vi r ece erd di 31. mb
   2025 984.053 315.514 0

Ca g a o a 31 b 2025rryin  m unt t  Decem er 
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Noter
Notes

5 M e e erateri ll  a gsa vnlæ kti
Ta g b an i le ssets

Produk ons-ti
a a-n  o  læg g m

sk ni er

And  nre a læg,
d sr fi t m t ia er el
o  nv ng i e tar

Pl t man   and a-
c i eh n ry

Ot e fixt esh r ur
and ng oo fitti s, t ls

and qu p nt e i me

Kos pt ris 1. nu  2025ja ar 7.270.344 2.730.590
Cost    at 1 J yanuar 2025

T n   s øbilga g i året l 225.785 1.417.630
Add on o h ariti s f r t e ye 

Afg gan   s øbi året l 0 -937.920
Di l f t e yes spo a s or h  ar

  Kos p s 31. d b  2025 7.496.129 3.210.300t ri ecem er
Cost    at 31 Decem eb r 2025

Af- o  n dsk vn ng e ri i ger 1. nu  2025ja ar 4.039.197 1.937.866
Im i me t l e e eci tipa r n  oss s  and d pr a on    at 1 J yanuar 2025

Åre af erts sk vn nri i g 676.029 265.648
De eci ti f t e yepr a on or h  ar

Åre af- e er å af e e a erts  o  ng dsk vn nri i g  p  h ndæ d  k vti 0 -436.602
Im i me t e eci ti f l et f t e yepa r n   and d pr a on o  so d a ss s or h  ar

  Af- o  n dsk vn n  31. d b  2025 4.715.226 1.766.912g e ri i ger ecem er
Im i me t l e e eci tipa r n  oss s  and d pr a on    at 31 Decem eb r 2025

  R æ æeg s a sn k b m ss g vi r ece erd di 31. mb  2025 2.780.903 1.443.388
Ca g a o a 31 b 2025rryin  m unt t  Decem er 

  R æe agnsk bs ss  vmæ ig rd   k v  d   s  ud 0 202.083i af a ti er er er lea et
Va u o a a d outl e f ss set  le se  
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Noter
Notes

6 Fi i ll l in na s e e an ægsakt ver
Fi e et inve t entsx d a ss  s m

And  v dre ær i-
p p  o  ka irer g a-

 p nd posit la a e ele D ita
Ot e fixe eth r d a ss

i ve tme tsn s n
De itspos

Kos pt ris 1. nu  2025ja ar 10.000 750.000
Cost    at 1 J yanuar 2025

  Kos p s 31. d b  2025 10.000 750.000t ri ecem er
Cost    at 31 Decem eb r 2025

  R æ æeg s a sn k b m ss g vi r ece erd di 31. mb  2025 10.000 750.000
Ca g a o a 31 b 2025rryin  m unt t  Decem er 

2025
kr.

2024
t.kr.

7 Iga gv  a  o   gn ære end r ej erb d f r fre emm d re n ngi
C wo antr ct o k p ogr   in r r sse

Ig g gan v nd  b d , sære e ar ej er al spris 3.768.493 3.298
Wo n p og ng prk i  r r ss se , elli  rice

 3.768.493 3.298

8 La g s  g s o g sn fri tede æld f rpli tel er 
Lo g d btn   term e

G ldæ
1. ja anu r 2025

G ldæ
31 d b. ecem er

2025
Afdrag
næste år 

Re t lds gæ
e te årf r 5 

Debt
at 1 anua 2025  J ry 

Debt
at 31 b  D mece er

2025

In nt nstalme  ext
year

Debt out standing
aft 5 aer  ye rs

Lea e ers n o pi gf r li tg ls 543.606 257.499 257.499 0
Le e li tias  ob ga ons

   543.606 257.499 257.499 0
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Noter
Notes

2025
kr.

2024
t.kr.

9 Leje- e r er og l as g oin f pli lgte s
Rent n le e li ilities a d as  ab

Le ef e er e e er e årj o pr li tg ls , uopsig ligh dsp iod  7 12.600.000 14.400
Le e li ti e i f te mi ility yeas  ob ga on ps, r od o  non- r nab   7 ars

10 Ev a o g sen ut lf rpli tel er
Co g abntin ent li ilities

Se a e ar e e er a er e e a a e erlsk b t h  still t s l lvsky dn k u on o  søsti f r t v kso hir m d ns b nk d. gæl K u onti n 
u . En n  ud ø  p . 31.12.25 .k . 2.501.limit tere g ga e em t te g r r t r
T e c m y vi e tee f t e i i y k e t T e tee i t m ximi edh  o pan   has p or d d a gua an  r  or h  s sub d ar ’s ban d b . h  gua anr  s no  a s

S Se a e er a e a e e er e a e a e elsk b t  s mb sk tt t m d odm s lsk b t und ML ds n nvI s  pt A  d n s ons-(A mi i t tira
s sk b  o  h  b ns  o  subs d  d øv  s b sk d  s sk b  o  b ngel a ) g æfter egræ et g i iæ tr me rige am e a ett e el a er f r e at li
af e a a åre a e a å er er a s lsk bssk t i m t o  f r ndko s t m 2018 o  g fre  s mt il o  kf r d sk t p  udbytt , nre t  o  og r y l-
ti m l til t li j li lles, so  of rfa d  er  be a n  1. g u  2018 e er e ere. s n
T e c m y i j i tly t xe it it e t c m y L M e ve t m eme t c m yh  o pan  s o n  a d w h s r pa n  o pan , und ads n n I s  A  pS ( anag n  o pan ), and
ha d and onda ab og h h o h o n a d n o pa n o n o a o n-s limite   sec ry li ility t et e itr w  t e jr i tly t xe  e titie fs r yme t f i c me t xe fs r i
c me ye ell f yme t f it l i t xe ivi e i te e t y ltie icho  a 2018 on a d ar  w r s s w   as o par n  o  w hho d ng a s  on d d nds, n r s   and ro a s wh
f ll e f yme t fte J lya  du  o par n    on or a r  1 u  2018.

11 Pa s g  og s ss snt ætn ni er ikk h der e till le er
Mo gag a d o a alrt es n  c ll ter

T  s kk h d o  n n   p n ns u  h  s sk b  s  v kso h dsp n  p  noil i er e f r e g ga e em t til e gei tit t ar el a et till te ir m e a t å mi-
n  9.000 .k . kso h dsp n  o  p oduk ons n  o  sk n , nd  nelt t r Vir m e a t te m ttfa er r ti a læg g ma i er a re a læg,
d s  o  nv n , v  s  od h v nd   s  hv s nsk bs ssr fi t m t i la er e g i e tar are a erl g amt tilg e a e e fra alg i reg a mæ ige
v d  p  b n d n ud ø  .k . 30.136.ær i å a al ce a eg g r t r
T e c m y l ce exi ti f t e c e f l t m c i e y Ot e fixt e t l e ih  o pan   has p a d s ng and  u ur  pur has s o  P an   and a h n r , h r ur s, oo s  and qu p-
me t t ck t e eceiv le f t e m t f D t ec ity f k e t i c-n , s o s  and rad  r ab s or h  a oun  o  KK .  9 000 hou and as  s s ur  o banr  d b  n a 
c ce it t e le c m y c e fl ti c e T e c yi m t f et c ve e y to danr  w h h  ru s  on o pan  ha gr s ( oa ng ha gr s). h  arr ng a oun  o  ass s o r d b  he
c m y c e t t l D t t Decem eo pan  ha gr  o a s KK .  30 136 hou and as    31 b r 2025.

19



An endt re n b prv  g ska s aksis
Acc c eso g poun nti li i

År As ppo n o k s M h nra rte  f r S al  ac i ery /S for
2025 ov nss s d s-    er af al gt i ere t mm le e e e m  år
re f r rgnsk bs ov ns b s sa l e  e t mm le e er o  vi kso hm e-
d nsk bsk ss d ver  i reg a la e e  B m  til a af erlg  regl
fra a a e nskreg bskl ss  C.

Th nnu po o k s M h n ore a al re rt f S al  ac i ery A/S f
2025 h s b n p p d n o d n h he a  ee  re are  i  acc r a ce wit  t
p ov s ons o h n sh n n nr i i  f t e a D i  Fi a c a a e ei l t S t m ts
Ac a e er e c at pp n ol iy g t  nt p sri s o po n f re rti g l ss
B, s s p ov s ons pp n o po ng a   well a  r i i  a l iy g t  re rti
c a e el ss  C ntiti s.

De a e e a ern nv ndt  regnsk bsp ks sra i    iu ndæ ret
f ro ho d  s ds  l til i te år.

Th oun n po s pp d ons s nte acc ti g li ic e  a lie   are c i te
wit t l th hos  o  e f as  year.

 Års ppo n o  2025    k Th  nnu  po  o  2025 s p s n d n kra rte f r er af al gt i r. e a al re rt f r i re e te i r.

 Re u t t p re en nc e t te ents l a o gø ls I om  s a m
 Br rtje e r rutto of n ste G oss p ofit

Se a e a e er e e e e årlsk b t nv nd  b st mm ls n i s n-reg
sk bs ov ns § 32, hvo s sk b s o sa l e    refter el a et  m æt-
n n  kk   op si g i e er ly t.

In pu su n o s on 32 o h n sh r a ce f ecti   f t e a D i  Fi-
n n n s , h o p n do s nota c a a e ei l t S t m t  Act  t e c m a y e  
d s os  s v nu . i cl e it re e e

Br f r rau ott o tj t t mme en s e er e   sa end g  af n o-ett
o s n n , nd n d v ogm æt i g  æ ri g g  i la re f r  af æ ig arer 
v und s n s nd d s nd-arer er frem tilli g a amt re r fi t i
tæ t m m t i tilg er e afd d fra rag  o kos n nger  råvarer
o h p o nd ks n o kosg jæl e a er a erm t i l  g a re e ter e m t-
n ni ger.

Gross p o s n on o v nu r f refit l tec  a  a agg gre ti  f re e e,
c a e e e e ah ng s n nv i  i n ot ri s o n sh f f i i d oods g  nd
wo k n p o ss nd o h op n n or  i  r gre  a  t er erati g i c me
l t m t i l m le css os s o f raw  a er a s nd onsu a  c ab es
a er e er a e e end o ht  xt n l xp ns s.

 N æt Rettoo sm n ngi e ev nue
Ind s h nd sv o d vtæ tg er  fra a aflg  a el arer g f ræ ig a-
rer e a e år e er, nd n i reg s su  i re lt t lop øg re s n, n  l v ing
o s koov n køb h und s d, ogg ri i er ag g  til er ar f et te  
hv s nd n k n op ø s p d o oi  i tæ tg e  a  g re  åli eli tg  g f r-
v n s ode te m t t.a eg

In o o h s o oods o s ndc me fr m t e a el  f g  f r re a e al  
f reci i in sh d oodse  g  s o n s d n h n o sg i e  i  t e i c me ta-
t m t i t t t t ie en , p ov r d de  ha  he ra fer f rns  o  sk, usu- 
a e er e er a a e acelly  on d liv y  to th  buy , h s t k n p l
a a e c e ca e ea and h t t t h  in om  n b  m su dre  reli bly
a e ec e e end s i xp t d o bt  vrecei d.

20



An endt re n b prv  g ska s aksis
Acc c eso g poun nti li i

Hvo d v s p oduk d hø d n-r er e l ere  r t mer e  j gra   af i
d v du p sn n , o s nd n n ni i el til a i g  f reta eg  i reg i g  i et-
t m i i t t m t tioo s næt n n,ge   ak  e ad  p odukr on n ud-e  
f re rø s, hvo v d o s n n n sv s s-e  m æt i ge  arer  til alg
v d n s ud ø b d p oduk ons-ær ie   af året  f rte ar ej er ( r ti
m t m te od n . nne )  De e e od nv nd s, n dee a e e  år 
s d nd o o kos n n p kon-a eml e i tæ tg er g m t i ger å 
t t i l lrak en o d g f ræ ggøre s s d n p be gra e  å a a ce-n
d n k n skønn s p d , o d s nd-a eg  a  e  åli eli tg  g e ert  a
s n , d økono sk o d v sy li tg  at e mi e f r e el  il til gå el-
sk ba et.

In o o us o s d p odu s s o nc me fr m c t mi e  r ct  i  rec g i-
s d s p odu on s d ou , p n he  a  r cti  i  carr ei  t  im l iy g t at
re e e c e e cev nu  o sponds o hrre  t  t  s lli in pg r  of
c c e e e ear erce a e-on st trac  o pm l t d n h i  t  y  (p nt g of-
c )o p on hodm l tie  m te . Th s hod s pp i  m te  i  a lied
wh h o n o nd p ns s ngere t e t t l ia  c me a  ex e e  rel tia
t t t t t t m l tio h one c rac   and h se a e cg  of o p e on at
t l t t tim t li lyh be a a ce een  sh  da e ca e e n b  s a ed re ab
a a e a ec c e efnd s p ob  it i  r bl  th t t fu ure onomi  b n its
w will l f o  o h  o p nt t e C m a y.

O i il l imk nost ng  er t  åva  og r rer hjæ pemater a-
ler

Ra  a a s a  o s aw m teri l nd c n um bles

Om t i til jæl m t i lkos n nger    råvarer og h pe a er a er
i l t jæl mnd hoe d der e  f r r råo b ug  af v o harer g pe a-
t i l t t t tter a er er er a e, d   nv nd  f ro  a   opnå åre s n e o-
o s n nm æt i g.

Cos s o s nd onsu b s n u-t  f raw  m t i la er a  a  c ma le  i cl
d h s nd onsu b s us de t e a er a  raw m t i l  a  c ma le  e  in
g ge eran tin  h  s v nut e year’ re e e.

 And d nd h p n nre ri ifts tæ ter tg O er o erati g i come
And d s nd nd ho d nsk bspo-re r fi t i tæ t ig er e l er reg a
s s kund k k o ho d v ksoter af  e ær ara t ier  f r l   til ir m-
h d ns k v , h und o n s ve e  a ti it te er  er er f rtje e te ed
s o n s ka af a er e elg  imm t i ll  g  m t i lla er e e a læg a ti-
v , d s bs o kon k s n n ser  r fi t ta - g fli ter t ta i ger amt
l i t t i iøn usref on . E ser  r a n nger nd n s, n dreg e  år et
er er e e e a a e en ov v j nd  s nds n ,y li tg  t i m v rkso h d
v  od  s n n n.il m ta eg er t ta i ge

Th h op n n o n ude e it m t O er erati g i c m ie cl es
it m t l ti t te s o s ond n f  a ec ary a ure re a ve o he
c a ac e c ao pm n sy’  ti itiv s, n i l iud ng g i tns on  he
s o n n b ss s nd s o p opa el  f i ta gi le a et  a  it me  f r erty,
p n nd qu p n , op n oss s, ndla t a  e i me t  erati g l e  i em-
n s n o op n oss s nd onitie  rel tia g t  erati g l e  a  c fli tsc
a e a a e e ares w ll s p yr refoll unds. nd I m itin s 
rec e e a e ao n sg i d h w n s o p ob  it i  m re r bl  th n not 
t t t m i i t i m i iha  h  oe c p n  a y s og n  g o b  e nde n f ed.

 And k n k n n h n p nre e ster e om ost i ger Ot er e xter a  xl e e ses
And ks n o kos n n o ore e ter e m t i ger m ttfa er m-
kos n n d s bu on, s , k , dt i ger  til i t ir ti  alg  re l ma e  a mi-
n s on, ok , b p d b o , op o-i t tira  l a erl  ta  å e it rer  erati
n  s n o kos n n  v.e ell lea i g m t i ger m

Ot t l i l lher e x er an   e e exp ns s nc ud p ns se e x e e  re a-
t t i t i ti l ti i mi i-ed o d s r bu on, s a e a er, dv s n , dg  a n
s on, p s s, b d d b s, p n s undt tira  remi e  a  e t  a eym t  er
op n  s s, erati g lea e e c.t

 Per e er cso an l o os gmk tn ni Sta  ff osts
Per a e er er a er,son l o kos n nm t i g  om ttfa    løn og g g
i l i i i mtnk us ve fer e e e ep ng  o pg ns on ser a  andre
o kos n n so s k n v. s sk b-m t i ger  til c ai l i ri g m   til el a
e e ar e ere.t ms d b jd

St t i l l i i laff c os s nc ud s nd se a e w g  a  a ar es, nc u-
d n o p ns d bs n nd p ns ons,i g c m e a et  a e ce a  e i  as
we a er c a ec c e c.ll s o h t  so i l s urity on bu ons,t ir ti  t
m t t tit m la ed  o h  ne e y's e p o s.yee
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An endt re n b prv  g ska s aksis
Acc c eso g poun nti li i

Af f- og s v g  an de kri n ni er  a  ogimm teri lle e
ma  a gsa vteri lle e nlæ kti er

De rec rt r ep i iat o , a on m i i i isat o  a  n nd mpa m nt
o  a g  ass s a  o y, a  af int n i lb e et nd pr pert pl nt nd
e equ pi m nt

Af-   og n dsk vn ne ri i ger af a er e e a- imm t i ll   og m
t i ll læ ti i l ter e e a n gs ka ver nd hoe der åre s og  af-
n dsk vn n oe ri i ger af a er e e  imm t i ll  g m t i llea er e
a a er.n slæg k vti

De a a a a a epreci tion, m tior s tion nd p im i mr n oft 
i t i l t t l t in ang b e a e ss s nd p op a  r er y, p an  a end qu p-
m t m i t i ti m ti-en  co pr se h s d pe ear y '  e rec a on, a or
s on nd p n o n n b ss s ndati  a  im a ei mr t f i ta gi le a et  a
p op , p n  nd qu p nr erty la t a e i me t.

 F Fi i ll i in na s e e nd k ntæ terg  og om ost nger i i l in na c a  n nd p nc eom  a  xe e ses
Fi i ll i tæ t m t i in nsa e e nd g er  og o kos n nger ndreg-
n s su op ø s n d d b øb, d  v d-e   i re lt ta g rel e  me  e el  er e
r rer re faø  gnsk bs . n ns pos oa året  Fi a i lle e ter m tter
re e er er a ent i tæ tnd g   og -o kos n nm t i g , n fi nsi lle
o kos n n v d n ns s n , s dem t i ger e  fi a i l le  ea i g  reali ere
o u s d ku s v ns o b v d ø n-g reali ere e r ge i ter g -ta  e r re
d v d p p , d o ns k one ær i a irer  gæl  g tra a ti er  i frem-
m l t m ti i i i ll tie ad v u a a, or ser ng  af f n nsa e e a k ver
o o p s s o od ø s un-g f r li t lg e er amt tillæ g g g tg rel e 
d  on osk o dn n n v.er ac t a ett r i ge m

Fi i l i m in na c a  n oc e a e e e are nd xp ns s  reco ng sed
i t i m t t m t t t m t t tn he n oc e s a e en  a  he a oun s ha  re-
l t t t i i l t i i l i la e o he f n na c a  . year Ne  f n na c a s nc ude
i t t i m i i ln eres  n oc e a e e e nd xp ns s, f n na c a  e exp n-
s s n o n n s s, s d nd un-e  rel tia g t  fi a ce ea l e  reali e  a  
reali it l/ i ls d pe  ca a e c a e ax h ng  g ns nd a  oss s one  
s u s, b s nd o n u nec ritie  lia ilitie  a  f reig  c rre cy
t ti m ti ti i i l tsransac ons, a or sa on o f f n na c a  a ess
a a e a ar e a a a cesnd li biliti s nd su h rc g s nd llow n
und h n sh T p n her t e a D i  ax Pre a eym t Sc e e,m
e c.t

 Sk u n p ha  a  å s st f ret re ltat ax oT  r ro oss ofi /lt f  t e e y ar
Vi m m tt t lrkso h d n oe e   er fa e  af e a e d  d nsk  reg er
o  vun n s b sk n nm t ge am e at i g.

Th o p n s sub o h n sh u s one c m a y i  j t tec   t e a D i  r le  
c a ao pu so  o n  m l ry j i t t x tion.

De a e e a e e a a e e edn k ut ll  d nsk  s lsk bssk t f ro d l s v 
afre af a e a e eg gn ni   s mb sk t i i mn n sbg drag ll m de
s b sk d v kso h d o ho d d s-am e a ett e ir m e er  i f r l   til i
s s sk p ndko s . kn n n  he  a ett li ti ig ge m ter   I til yt i g er-
til m t i m m tt mæ i od a erg  v rkso h de er e ad sk e ss gt
und skud s b sk n n sb d v ksoer  am e at i g i ra frag  ir m-
h d , d h kunn nv nd d und skude er  er ar e at e e e ett  er
til l t tt mæ i t n dse ætte s   e af e eg  ska e ss g  ov skud.er

On p n o o n on on bu ons, he a eym t f j i t t ti a ax  c t ir ti  t
c a c e a a ca e e e-u nrre t D n sh ni  i om  t x  is llo t d b tw
e e a e e en h t  j i tl to n y x d ntiti s n p opo on i  r rti  to
t i t l i m titi it t lhe r a ax b e n oc e. En es w h ax osses
rece e a a c eiv  j i t to n  x tion on bu ons ot ir ti  fr m nti-
ti t t l t t l tes ha    h va e b nee ab e o us e ax oss se  o re-
du  h  o n b  p o s.ce t eir w ta ax le r fit

Åre a e år af åre a e e ets sk t m, so  b st   ts k ut ll  s l-
sk bssk o nd n udskud sk , nd na at g æ ri g  i t at  i reg es
i lt t l m l resu a op øg re s ne  e e ed d n d , d k n h n- er a  e
f re re reø s s til t åre  su , o dlt ta  g i k nk pt ie  e eg a ita-
l m l til t ien e e ed d n d , d k n h n ø s er a  e f re   pos er n-
g ger e e d kire t   i e a a enk pit l n.

T o h , h h o p s s h u ntax f r t e ear y  w ic  c m ri e  t e c rre
t t i ta c ar ex h g   f ro h nd h n se ear a y   c a ge  n h de e-
ferre a c ar e e e cd t x h g , s o n s i  rec g i d n h i  t  in ome
s n s ds h po on h st t ma e e t a  regar  t e rti  t a a et l re t  to
t it/l t i tl i i-h p oe r f oss o f r h nd de ear a y   rec y n qu e
t t ti t t l t t t iy   as regards h poe r on ha  re a es o n e r es
d  n qui tlrec y i e ity.
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 B ncen B nce heetala ala  s
 I a  a gsa v I a g  assmm teri lle e nlæ kti er nt n i lb e ets

Goodwill Goodwill
E hv v ood s kos p sr er et g will m l å e   til t ri  med
fra af a ere e af- e er.d  rag  kku um l d   o  ng dsk vn nri i g

A wcqu d oodire  g ill i m t t l s ea asu dre   cos  e ac-ss 
c a e a a a a e eu um l t d m tior s tion nd pim i mr n  osst l s.

G wood ill i afskr v s ov d n vu d d økono-e  er e  r ere e 
mi l ti tlæske e ev d, d s er fa gg gge å as p  b rund af
l l i i lt t-e ed s nse  erfar nger nd n o d nke  f r e e e e f rreo
n n so d . ood sk v s n ovi g mrå er  G will af ri e  li eært er
af er e er årsk vn n spri i g iod n, d    ud øg r 7 . sk v- Af ri
n n sp od n s ud n vu d ngi g eri e   er fa tl tag    fra e  r eri
af a er er a e e er er e e, t d   t l   om st tra gisk hv v d  v k-ir
so h d d n s k k dspos on ogm e er e m  e  tær  mar e iti  
l i t t i tj i il.an sg g e  nd en n sp og r f

G wood ill i m ti t t s a or s d ove  er h pe e x ec e ecd o-
no o h ss , su d b nmi lic fe f t e a et  mea re  y refere ce
t m m t i i t i i io a a en g en 's p ex er e cen  n he nd v dual
bus n ss s n s. ood s o s d oni e  e egm t  G will i  am rti e   a
s h n b s s ov h o s on p od,t ira g t li- e a i  er t e a m rti ati eri
wh h s 7 s. Th o s on p odic  i   year  e a m rti ati  eri  is
b s d on h ss ss n h h n sa e   t e a e me t t at t e e titie  in
qu s on s qu d n se ti  are t t i llra eg ca y ac ire  e titie  with
a ar e a a er ear-  s ontr g m k t iti pos on nd  l tong- m 
n n s p oi g r file.

Ud k gspro k r, pa r og svi lin je te t ten e licen er Deve e ec e ce ceslopm nt j pro t ts, pa n nts a d li n
Udv k n so kos n n o o kos n n-i li g m t i ger m ttfa er m t i
g g g g g ger, a er o  afsk vn nri i er er e, d  d kire t  o  in-
d k  k n h n ø s  udv k n s k v . ire te a e f re til i li g a ti it te er

D we e e c c e cv l mop nt os st  o p sm ri  os s,t  a e a-g s s/
l i m ti ti l t t i tlyar e a as nd or sa on oss se  ha   are d rec
a a a e e c a e-nd nd i i tlrec y tt i tr bu bl  t to h  o pm n s dy'  
v op n  v s.el me t acti itie

Udv k n sp o k , d nd n b n-i li g r je ter  er er  i reg et i  a al
ce å e e af an, m l s kos p s  til t ri  m d d fra rag  kku u-m
l i iere e af- ed   o  ng dskr vn nger.

De e e ec e e a-v l mop n s p ot  r j t is o n rec g s d n h i  t  b
l t m t t l ma ce een  sh   are ea asu dre   cos  e accss u u-
l t m ti ti im i m t la e ad or sa on nd a pa r en  oss s.e

E d ø s n udv k n s b df f rter æ igg rel e   af i li g ar ej e af-t 
sk v s udv k n so kos n n n ovri e  i li g m t i ger li eært er
d n vu d d økono sk b u s d. sk v-e  r ere e mi e r g ti  Af ri
n n sp od n ud ø  s dv n v s 5 i g eri e g r æ a lig i år.

Fo o n h o p on o h d v op ntll wi g t e c m l tie  f t e e el me
wo k, d v op n os s o s d onr  e el me t c t  are a m rti e   a
s h n b s s ov h s d us ut ira g t li- e a i  er t e e tim ta e  ef l li- 
fe r f. Th o e a m ti ti i i llsa on p er od s usu a y ive
years.

Pa e er ce er å e et nt   og li ns  m l s kos p s  til t ri  m d fra-
d kku u d o n dsk vn nrag  af a m lere e af-  g e ri i ger.
Pa e er af e e er e eret nt  sk vri s n li ært ov  d n s re t nde
p n p od , o ns sk v s ova et t eri e  g lice er af ri e  er af a- t
l i m im lte erp od n, do  e g aks a  8 år.

Pa e a ce ce are ea a c et n st  nd li n s  m su dre  t ost l ss
acc a e a a a a eu um l t d m tior s tion nd p im i mr n os-t l 
s s. n s o s d on s h n be  Pa et t   are am rti e    a t ira g t li- e a-
s s ov h n n p n p od, nd n-i  er t e a rem i i g a et t eri  a  lice
ce are a e er e er e ce ce,s  m tior s d ov  th  t m t of h  li n
ho v  no  o  h n 8 s.we er t m re t a year
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 M e e er e etsateri ll  a gsa vnlæ kti Ta gn i lb  ass
Pr reoduk ons n o sk n s ndti a læg g ma i er a amt  an-
læ i t m t i l i t m l til t-g, d r f s a er e   og nv ne ar å es  kos
p s d d kku u d o n d-ri  me  fra rag  af a m lere e af-  g e
sk vn nri i ger.

It m l t m i i te s o p f  an   and ach n nder ay  f x u s ndre  a
f reitti t l i m t mn s,g  oo s nd qu a  e p en   are easu d at
c e acc a e e a a aost l ss u um l t d d preci tion nd p im ir-
m t len  oss s.e

Afsk vn n s und kos p s dri i g gr l ta eg   er t ri  me  fra-
d o v n s v d s ura fg af r e t te  re t ær i t ef er af l ttet
b u s d.r g ti

Th d p b oun s os ss hee e recia l me a t i  c t l e  t
e ec e a a e a e e e efxp t d s du re i l v lu  t t h  nd o h f t  us ul
life.

K r fa ros pt i ms o tt ler a affe nsk s spe i m-s n o oe  g 
kos n n d k kn nsk s n ndt i ger ire t tile ytt te  a affel e  i til
d dspunk , hvo k v k b u . oret ti t  r a ti e ert  l tilar  r g  F
e e e e a er er engn  frem tills d  k vti  om ttfa  kos p st ri
d k o nd k o kos n nire te g i ire te m t i ger a er a  til m t i l-
er e er er e era, ko ponm nt , und l v ndø  o  øn.rer g l

Cos o p s s h pu h s p nd nyt c m ri e  t e rc a e rice a  a
c a a e e acos s dt  i tlrec y tt i tr bu bl   to th  qu s on un-i iti  
til t t t t i il l h de a e e wh n h sse a e  s v a a ab e e.  f ro us
Th os o s ons u d ss s o p se c t f elf-c tr c et  a et  c m ri es
d nd nd os s o s, o po-i trec  a  i i trec  c t  f m t i la er a  c m
n n s, sub supp s nd s.e t - lier a wa eg

Der a e e af er a ere f reo t g s n li ære sk vn nri i g  b s t på
f r f rø nd vulge e d n k v n seri g af a ti er e  o v n dee te
b u s d  o  s v dr g ti er g re t ær ier:

St i t li i ti i i tra gh - n d pe e rec a on s p ov r d d one   he
b s s o h o o n s d us u v s ofa i  f t e f ll wi g e tim ta e  ef l li e  
t th  sse a e s:

Brugstid R æes vt rdi
U e ul lis f  fe Re i u l v lues d a  a  

Produk ons n  o  sk nti a læg g ma i er  4 10-  år 0 %
Pl t m c i ean   and a h n ry   4-10 years 0 %

And  n , d s  o  nv nre a læg r fi t m t i la er e g i e tar  1-5 år 0 %
  Ot e fixt e fitti t l e i meh r ur s  and ngs, oo s  and qu p nt  1-5 years 0 %

Ak v d n kos p s p und k . 34.400ti er e m  e  t ri  å er r  
o kos n n s ø s  nsk s sm t i g f re i a affel e året.

Ass s os n ss h n k . 34.400 p n-et  c ti g le  t a  r    are ex e
s d n h   o  qu s on.e i t e year f ac i iti

Br re r re ru s d n og ti e  g s vt æ d nie  vu d sere  årli t.g
En nd n b h nd s so nsk bs s- æ ri g e a le  m t e  reg a mæ
s skøn, o ndv kn n n p sk vn ni tg   g i ir i ge  å af ri i ger
i m tt t.nd n s reg e fre adre e

Th us u nd s du v u ss s-e ef l li fe a  re i al al e are  re-a e
s d nnu . h n s oun d o se  a ally  A c a ge i  acc te  f r a  an
acc e a e a e ac aoun nti g stim t , nd h t  imp t  on m ti-or
s on d p on s o n s d o ngati / e reci tia  i  rec g i e  g i
f rwaro d.
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Fo n s o b v d s n-rtje e te g ta  e  a af a er e e alg  m t i ll  
læ ti m ll m llgs ka v op ø s soer g re   f ro ske en e em
s sp s n d d s so kos n nalg ri e  me  fra rag  af alg m t i ger
o d n nsk bs ss v d p s s ds-g e  reg a mæ ige ær i å alg ti
punkt t.e

Fo n s b v d s n-rtje e t ll te e er a  e  a af a er e e alg  m t i ll  
læ ti i i lt t lgs ka ver nd n sreg e   resu a op øg re s n un-e  
d nd d s nd h nho dsv s nder a re r fi t i tæ tg er e l i  a re
d so kos n nr fi t m t i ger.

Ga a e e a e eins nd oss l s on h  t  s l  of it ms o p o- f r
p , p n nd qu p n u derty  la t a  e i me t l  are ca c l ta e  as
t i t t lli i lh de fferen bce e ween h se e n pg r ce, ess
c e a e carr a a eos s o st  t  ll, nd h t  ying m toun  t t h  ti-
m le a o  sf e.

Ga e e a e e er-i lns o r oss s on h  t  s l   of it ms o p op f r
t l t i m t i i ty, p an   and equ p en   are reco ng s de  n he
i m t t m t t ti in oc e s a e en   under o h oper era ng n o-c
m t ti ti le o  or h  oper era n  p ns s, spg ex e e re ec ve y.

 L Leas g o ain k ntr kter e esas
Lea er e e a er e e as n kon ki g tra t  v d ø ndr re  m t i ll  n-
læ ti l t ll tligs ka v , hvo ser  r e sk ba e  har a e e v sæ n ge
r f r f r rei i is c   og o de el  o bund d ndo se et m  e ej m tten
(f a e ea e a a cein nsi l l s n , nd ni g)  i reg s b  i l n n som 
a er er e å e e ek vti . k v A ti n  m l s v d ø s f r t  i ind nreg ng
til j t t i til l t i opg or  kos pr s sv nd are e  a ev s e v dær  af
d sv d d s d k v o nu dsv dag ær i  af e eat l e e a ti  g ti ær i-
e af e e ea e er e eren  d  fremti id g  l s n di gy ls . V d b g-
n n nu dsv d n nv nd s s n nsi g  af ti ær ie  a e e  lea i gaf a et l
i t t ll lt ti t i mn er en  ren e e er a er an v  v rkso h d nse e
l t m i t i t i i ltå eren n e so  d skon er n s kg fa o .r  F n nsa e
l ti l t m iea e e as d  k v b h nder e a e erefs h er so  v rk-
so h d ns øv  n s k vm e e rige a læg a ti er.

Lea e e er a a es s o f r it ms o p op f r t ly, p nt nd qu p-i
m t t t t t ti ll ll t ien  ha  ra ferns  subs an a y a  h  e r sks nda
rewards n d n o o n sh p o h o p ny i ci e t t  w er i  t  t e c m a
(f ) reci ln na ce ea es s   are o n s d n h b ng i e  i  t e a al ce
sh s ss s. n n o n on, ssee at  a et  O  i iti la  rec g iti  a ets
are ea a e a e c c m su dre  t stim t d os ,t  o spond ngrre i
t t l i l t lo he o ower f fa r va u oe f he ea e a ets d ss
a e e a e e ea e and h t  p sre n vt lu   of th   f reu ut l s  p y-
m t l l ti t t t len s. n I  ca cu a ng h ne e  p s nre e  va u ofe 
t t l m t t i t t t im-h ue f ure ea e as  p y en s, he n eres  ra e 
p n h s o h n n bo o ngli it ic   t e ea l e r t e i cre em t la  rr wi
ra fac rt i t i te s us d s e  a  h de s ounc  to . ss s h A et  eld
und n n s s subs qu n d per fi a ce ea l e   are e e tly e reci-
a e a e c a er a et d s ht  o pm n s o hy' t  non u n  -c rre t ss ts.

De a a ere e ea e en k pit lis d  restl s n o pi gf r li tg ls  ind-
re f rg gn s b n n so ne   i a al ce  m e  ælds o p s , ogli t lg e e  
l i l t l ieas n dgy e s ns ne  re e ed  nd n s ov kon-reg e  er 
t t l ti i lt t lrak ens øbe d  sure a op øg re s n.e

Th p s d s du s o ne ca it lia e  re i a eal l e c mmitme t is 
reco n s d n h b n sh s bg i e  i  t e a al ce ee at   a lia ility,
a e ere e e e e ea e a end h t  i tn s  t l m n  o  ht f t  l s  p ym n  t is
reco n s d n h n o s n ov heg i e  i  t e i c me t t ma e e t er t
t m t ler  o  f h  e ea e.s

All i l i t t tie øvr ge eas n kong rak er er era  op onel
l i l i i l m tieas n . dg  Y e ser  f ro b nde se e erad op onel
l i i l j t l i i l-eas n o øvg g r ge e eaf a er nd n sreg e   resu
t t l t t l ti la op øg re s n ov kone  er rak ens øbe d. Se ska-
b s s d o p s v d ø nd op o-et  a eml e f r li t lg e e e r re e erati
n s n o op s s unde e eall  l i g- g  l j t le eaf a er ly e  er
e e a erv n ut l tpos  v.m

All t l ti l m ts o her ea e are eras s  op ng ea e as s. P y en
rel ti t ti l t la ng o op era ng ea e a as s nd n oy her ea-
s s o n s d n h n o s nte   are rec g i e  i  t e i c me t t ma e e
ov h o h s . Th o p n s oer t e er t m f t e ea l e  e c m a y'  t tal
li iliti l ti t ti l tab es re a ng o op era ng ea e as s nd o her
re a e are c e ernt greem n st   d si los d und  'Con n-ti
g '.e c e e cn i s, t .
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 F Fi i ll l in na s e e an ægsakt ver i ix  ass  ed et n nv se tme ts
 A t t t tsnd n n n kre fi a s  ai lle e lægsa i Over h ner i v se men

A re r rer rnd  væ d p pi a i , so kk bø m i e er  sno dtere e,
m l til t iå es  kos pr s.

Inv s n s  su d  os  pe tme t are mea re at c t rice.

 Va o g ore eb h l idn n er St cks
Vare e er å e ef erb ho dn nl i g  m l s kos p s  til t ri  t
F FI O-m t tt li ti ie od n. E ne   r e orea sa onsv dær en
l t i i til la ere ev  nd kos pr s n, n dske  e r v se    d nne e a-
v  v dere ær i.

St m t t i to ksc   are ea asu dre   cos  us ng he F FOI
m t t t li l l ise hod. h  W ere h ne e  rea s ba e a v ue 
l t t t i t i iower h na  h ose c , nv ne or e ares  reco ng sed
a er a e.t t i l h s ow  v lu

Kos p s o  h nd sv  s  v  o  ht ri  f r a el arer amt rå arer g jæl-
p o nsk s sp s de a er a erm t i l  m ttfa er a affel e ri  me  til-
læ j mt l m t ig  haf e a eg s soe kos n nger.

Th os o oods o s , s nde c t f g  f r re a el   raw m t i la er a  a
c a e c e e a e ceonsum bl s o p sm ri s h t  pu hrc s  pri  p usl
d v  os s.eli ery c t

Kos p s o s d d v s vt ri  f r fre m tille e f ræ ig arer amt ar-
er er er und   frem tillis ng om ttfa   kos p st ri f r rå-o  
v , h p , d k øn o nd k-arer  jæl e a er a erm t i l  ire t le  g i ire
t ti m t ie p odukr onso kos n nger.

Th os o n sh d oods nd o k n p oe c t f f i i e  g  a  w r  i  r g-
re f rawss n ud s h os o i cl e  t e c t   m t i la er a s, onsu- c
m l i t t lab es, d rec  cos   of a abour nd
p odu on p odu on ov h ds.r cti / r cti er ea

Ne a e are e ertt liorea s ti ionsv dær n o v f r b ho dn nl i g
op ø s so o v n s sp s d dg re  m f r e t te  alg ri  me  fra rag af
d k d ø s so kos n n o oire te f ræ igg rel e m t i ger g m-
kos n n , d ho d s o k u st i ger  er af l e  f r a effet t ere al-
g ge e e er e at i. d Vær n s s fa t ætt s und  h ns ny t en til
v b ho dn n s o s h d, uku ns ogare e l i ger  m ættelig e  ra  
f r ro v n  udv k n   s spe t te i li g i alg is.

Th n s b v u o s o ks s ue et li rea a le al e f t c  i  ca cl l ta ed
a e e ec e e ce e cs h t  xp t d s lli in pg r  l ss d  i trec os s oft
c e a e e e c effeco pm l tion nd xp ns s n i u d orre  t  t t he
s . Th n s b v u s d na el  e et li rea a le al e i  e ert mi ed
t i i t t m t ilit lak ng n o oun acc  ar ek ab y, obso e ces n-
ce a e ec e e ce e e nd xp t d s lli in  pg r  ovm m n s.t

 Tilgo av vad he e er ecend R i bles
 T od h v nd  s  o s  kos p s. v b s  su d  o s d osilg e a e er m lå e til am rti eret t ri Recei a le are mea re at am rti e c t.

Der a e e e åe e af f reo t g s n dsk vn n ødri i g  til im g ls  
t t i t ta er ere ab, hvo d r  vu dr s   være nd r ffeu   en ob-
j ti i i ti t t til llek v nd ka on p , å  a  e  god h v nde a e e e er
e ef e af e a e er ern po rt ølj   tilgod h v nd   v d oær if r-
r f rei t inge . v H s d er o li j ti i igger e n ob ek v nd ka-
ti t t i i i lt tilon p , å  a  e  nd v due  god h v nde a e e er 
v d o n , o s n dsk vn n p ndær if rri get  f reta eg  e ri i g å i i-
v du  n v u.i elt i ea

An p n oss s o n s d h im a ei mr t l  i  rec g i e   if t ere is
ob v v d n h v b o oupj tiec e e i e ce t a at  recei a le r r  a g
o v b s s p d. h s ob vef rece i a le  i  im aire   If t ere i  j tiec
e e ce a a a a ev di n  th t n nd v du i i i l i rece v bl   is im-
p d, n p n oss o h nd v duaire  a  im a ei mr t l  f r t at i i i al
a e ess t i i s o nrec g s d.
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Iga gv  a  o   g-n ære end r ej erb d f r fre emm d re
n ngi

Co a  o   og ssntr ct w rk in pr re

Ig g gan v nd b d o dære e ar ej er f r fre mme  re n ngi
m l til l i t t jå es  sa gsv dær e af en  d  ud øf r e ar e b de.
Sa e å e å a afl igsv dær n m l s p  b ggrund  f ræ d ø-igg
re rals se g d n p b n d n o d s dee  å a al ce a eg  g e a eml
f ro v n d nd p d nk n ve te e i tæ tg er å e et e e alt  ig g æ-
re r re ra resnd b d .e ar ej e  Fæ d øigg ls se g d n op øe  g
so nd n d ho d o kos n n om a e el   af e af l te m t i ger  i f r-
ho d o v n d s d o kos n n pål   til f r e te e a eml e m t i ger 
d  nk  n v nd  b det e e elt iga g ære e ar ej e.

Con o k n p o ss s su d het trac  w r  i  r gre  i  mea re   at t
s n p o h o k p o d. Th selli g rice f t e w r  erf rme  e el-
li i i m t t tn pg r ce s ea cesu d b nre  y refere  o h se age
o o p on h b n sh d nd hef c m l tie   at t e a al ce eet a e at   t
e ec e a a e c e e alxp t d gg gre t  in om   from th  i i ind v du
wo k n p o ss. Th s o o p onr  i  r gre  e ta eg  f c m l tie  is
d n d s h sh o h p ns s n ue ert mi e  a  t e are f t e e x e e  i c r-
re re fd l ti t t t t t la ve o h pe e x ec ed o a   e e exp ns s or
t i i i l ih  e nd v dua  o k w r n p o ss.r gre

Når a e å e e e a s l igsv dær n p  t nk lt i g n v ndeg ære
ar e e e a å e å esb jd  ikk  k n op ø s p g re  lid li t mg , l
s sv d n d d d o kos n nalg ær ie   til e e m gåe e m t i ger e l-
l tt li ti i i ler e n orea sa onsv dær en, hv s d nn e e er  a-
vere.

Wh h s n p o o k n p o ssere t e elli g rice f w r  i  r gre
ca e e a e a e e cenno bt  stim t d reli b , hly  t  s lli in pg r
i m t t l t is ea asu dre   he o o oswer f c s n u d ndc rre  a
n  s b  v uet reali a le al e.

De e e e a e ar e e et nk lt  ig n v ndg ære  b jd  ind nreg s i
b n n und od h v nd ds oa al ce  er tilg e a e er e er ll  gæl f r-
p s . o k v ud ø s su nli t lg e er  Nett a ti er g re   af mme  af
d n v nd b d , hvo s sv de a ig g ære e ar ej er  r alg ær ien
af e e ar e e er er ac d t t ud øf r  b jd  ov stig  on o k ut fa t re-
r f r rei ttn .ger  Ne o o p s ud øli t lg e er g s su  af mmen
af e a e ar e er ac d  ig n v ndg ære  b jd , hvo r on o k-t fa
t i ti l iurer n  ov sger er ger a s gsv dær en.

Th nd v du o k n p o ss s o n se i i i al w r  i  r gre  i  rec g i ed
i t l t i ln h be a a ce een  sh  under rece v ba e as o p r y-
a e e a e c e ebl s. N t ss ts o p sm ri  th   sum o o kf w r  in
p o ss h h s n p o h or gre  w ere t e elli g rice f t e w rk
p o d ds nvo n on oun .erf rme  e ceex  i i ic g  acc t  Net
li iliti m i t m iab e cs o pr se h sue    of wo kr n p o r g-
ress h nvo n on oun ds he w ere i i ic g  acc t e ceex  t
s n  pelli g rice.

Om t i i i l m l jkos n nger  f ro b nde se e ad s gs bar e de
o opn s kon k nd n s sug åel e af  tra t ier reg e   i re lt t-a
op ø s n,  k  d  d  ho d s.g rel e i ta t me at e af l e

Se c a c c eclling os st  nd os s nt  i u d n srre  i  u ngri
c are e e c e a e-on st trac   reco n sg i d n h i  t  in om  st t
m t ien  s a n u d.c rre

 P Per e riod a gf æn n n ps i gs oster re epaym nts
Per eaf er e eriod g grænsn ni spost , nd n i reg t und
o s n n s k v , o ho d o kosm æt i g a ti er  m ttfa er af l te m t-
n n  v d ø nd  ø nd  nsk bsi ger e r re e ef erft lge e reg a år.

Pre rec rrep n sa eym t  o n s d und ug i e  er 'C n ss s't a et
c e e e e c c cero p sm ri s xp ns s n i u drre  on n n sub-i g 
s qu n  n n  s.e e t fi a c ai l year

 Likv  o g as  a  as  vaide b he l idn n er C h nd c h equi lents
Li i l i m tt lkv d b hoe e dn n oger fa er a e e k ss b ho d-
n n  s  nd s nd   p n ns ui g amt i e tåe e i e gei tit tter.

Ca a ca e a e c e ca ash nd sh qu vi l n st  o p sm ri  sh nd
d pos s  b nks.e it at a
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 E Equig a alenk pit ty
 Re t t tss v  o  v gso oser e f r ud i lik n mk n n d p ni g s v  o  er eR er e f r e ev lo me  osc

I  res v ner e i t l til ti-nd n sreg e  e  be øb sv nd are e  ak
v d udv k n so kos n n . s v nere e i li g m t i ger  Re er e  re-
du s, k d udv k n so kos n ncere   i ta t m e   at i li g m t i ger
af esk vri s.

An oun o spond n o p s d d v am t c rre i g t  ca it lia e  e el-
op n os s s o n s d n h s v . Theme t c t  i  rec g i e  i  t e re er e  
re res v ser e i  du d s d v op n os sce  a  e el me t c t  are
a em tior s d.

 Udb d ndsy vtte Di i e
Fo s udb v s s so n s sk postre l tåe  ytte i e  m e  ær ilt 
und nk p n. db nd n s somer e e g a it la e  U ytt ie reg e  
e e e å e e a e en o p f r li tg ls  p  ti tdspunk t f ro  v dt g ls  på
g ge era an lf ro s mlin en.

Propos d d v d nds d s os d s s pe  i i e  are i cl e  a   a e arate
it m it i i ie   under equ y. D v d nds o ne  are rec g s de  as
a a e ec are e a a e eral li b hility w n d l d b h y t  nnu l g n
m ti lee n  o  sh hog f are d s.er

 H li l i ie rnsa  otte f p gte s over rP s ons
He a e e er er e e ens tt  f ro pli tg ls  om ttfa  f ro v nt d  om-
kos n n n o p s , b p  nt i g ger  til ara tif r li t lg e er  ta å iga g-
v nd b d , o s uk u n v. n-ære e ar ej er  m tr t reri ger m  He
s o p s nd n s, n s sk b soma ett  f r li t lg e er i reg e  år el a et 
f reø n d b v nh d h nlge af e   ti ligere egi e e  ar e  tlig
e er e e e er all  fa f rk skti  o pli tg ls , o d g t  s nds ny li t,g
a e e af e e e et i i ndfr ls   f ro pli tg ls n v il m d øf re t f r-o
b u   s sk b s økono sk  ssour g af el a et mi e re rcer.

Pr r reov s ons o pi i  c m i ts pe e x ec e e e ed xp ns s l t-a
i t t mmitm t lng o n warra y co en s, oss s on oe   w rk
i t t i t i in p o ss, s r gre  re ruc ur n ,g  e c. ov Pr s ons are
rec e e a a a a e eo n sg i d h w n, s  re fsu olt   p st v nt,
t m l l t ti lih oe c p n h sa y a   a e ag   or cons ruc v obe ga-
ti it i l t t t lon nd a   s p ob b r a e ha   an ou f o ofw 
re rcesou s bod n ono b n s em yi g ec mic e efit  will
b  qu d o s  h  ob on.e re ire t e ettl t e li tiga

 S k b k ud kud k n nd d dels a ss a  og t s t s at I c eom  ax at  e erref  axt
Sk d o od h v nd s b sk n n sbyl ige g g til e a e e am e at i g i-
d nd n s b n n so T od h v n-rag i reg e   i a al ce  m ' ilg e a e
d s b sk n n sb d k d se am e at i g i rag' '  e erll S yl ige am-
b sk n n sb de at i g i rag'.

Jo n on on bu ons p b ndi t t ti a ax  c t ir ti  a ay le a  recei-
v b o n s d n h b n sha le are  rec g i e  i  t e a al ce ee ast 
' ' 'Jo n on on bu ons v bi t t ti a ax  c t ir ti  recei a le   or Jo-
i t t ti t i ti ln  a ax on onc r bu ons p ba ay e'.

Udskud sk s d n b n o nt a å et m l   ef ert e  a al ce rie tere-
d ds od d d o ske gæl m te e af  mi l tier ige f r e e ell  m l-
l m mæ i tt mæ ie  regnsk bsa ss g g o  ska e ss g v diær
af a er e er å ag k vti   og f ro pli tg ls  op o pgj rt  grundl
af e a a e a e e e af a e e d n p l nl gt  nv nd ls   k vti t h n-
ho dsv s v k n o p s n. dskudtl i  af i li g af f r li t lg e e  U
sk  s  n o s onsv dat m lå e til ett reali ati ær i.

Deferre a ea acc e a-d t x i ms su dre  o d n o hr i g t  t  li
b hod n sp o po d n-ilit m ty e  i  re ect f t me rary iffere
ce e ee e carr a a e as b tw n h t  ying m toun   of ss ts nd
li iliti t i t l l t tab e as nd he r a a e cax b s , cu a ed on  he
b s s o h p nn d us o h ss nd sa i  f t e la e  e f t e a e at  e e-ttl
m t t li ilit ti l ten   of he ab y, sp re ec ve y. d Deferre  ax
i m t t li l ls ea asu d re  ne  rea s ba e a v ue.

 Gæl li l ili id ps of r gte s aer Li b t es
I  fi i lln nsa e e f r reo p s ndli t lg e er i g gn se  tilli e en d
k p s d s s n o p s p n n-a it lia ere e re tlea i gf r li t lg e e å fi a
s  s n kon ki lle e lea i g tra ter.

Fi i l li iliti l i l t it lin na c a  ab e as so nc ude h pe ca a sed
re a a ce ea e c es dui l i f n n  l s  ommitm nt.
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Øv ds o p s , so orig ge æl f r li t lg e er  m m ttfa er gæld
til   le erav ndø ,rer til ttkny e ed v kso h d sir m e er amt
a e å e a erend n d, gæl  m l s  til m tior s t t i kos pr s,
hv k  s dv n v s sv   no n  v dil et æ a lig i arer til mi el ær i.

O wt li ilitiher ab es, h h n ud d p b s,ic  i cl e tra e a ay le
p b s o oup n s nd o h p b s,a ay le  t  gr  e titie  a  t er a ay le
are ea a a e c c a m su dre  t m tior s d os , ht  w i h s usui l-
l i l t t mi l ly que va en  o no na  va ue.
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