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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juni 2024 - 31. maj
2025 for HFenger Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. maj 2025 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. juni 2024 - 31. maj 2025.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aabybro, den 3. november 2025

Direktion:

Henrik Fenger
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i HFenger Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for HFenger Holding ApS for regnskabsaret 1. juni 2024
- 31. maj 2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse, no-
ter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskab-

et 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. maj 2025 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. juni 2024 - 31. maj 2025 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vo-
res konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er
relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgaj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdackke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis
er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om kon-
cernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskab-
et og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncernen og

selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

Planlaegger og udfarer vi koncernrevisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrarende
de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen som grundlag for at
udforme en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fere tilsyn
med og gennemga det udfarte revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for
vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

Aalborg, den 3. november 2025

BDO Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 45719375

Torben Gyde Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26714
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Hoved- og nggletal for koncernen

2024/25 2023/24 2022/23  2021/22

tkr. tkr. tkr. tkr.
Resultatopgarelse
Bruttoresultat 11.280 9.359 8.955 18.154
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 3.601 2.443 1.589 10.093
Resultat af primaer drift 1.419 530 129 8.735
Finansielle poster, netto -2.345 -1.575 -47 -6.591
Arets resultat for skat -926 -1.045 82 2.144
Arets resultat -269 -53 608 2.546
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser -377 -209 318 2.345
Balance
Balancesum 280.556  265.365 243.655  176.949
Egenkapital 3.957 8.504 5.814 5.286
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser 99 4.698 2.438 2.086
Pengestramme
Pengestremme fra driftsaktivitet -11.808  -16.531 -30.690 9.780
Pengestremme fra investeringsaktivitet -1.392 -1.499 -3.313 1.700
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 15.114 18.045 33.897  -11.363
Pengestremme i alt 1.914 15 -106 117
Investeringer i materielle anlaegsaktiver -1.364 -1.529 -5.579 -1.340
Nogletal
Soliditetsgrad 0,0 1,8 1,0 1,2
Egenkapitalforrentning -4,3 -0,7 11,0 96,3
De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nogletal er beregnet saledes:
Soliditetsgrad: _Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Egenkapitalforrentning: Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets og koncernens vaesentligste aktivitet har, i lighed med tidligere ar, bestaet i produktion og salg af
juletraeer.

Produktionen foregar i Danmark og i de udenlandske dattervirksomheder i Skotland og Polen. Salget af
koncernens produkter sker hovedsageligt via dattervirksomhed i Danmark.

Produkterne afsaettes i Europa.

Usikkerhed ved indregning og maling

Biologiske aktiver (juletraeer), indregnet i balancen under varebeholdninger samt indirekte via indregning af
kapitalandele til indre veerdi, er indregnet til kostpris med nedskrivning til eventuelt lavere
nettorealisations-veerdi.

Ledelsen har konstateret stigende priser, hvilket forventes at forbedre resultatet vaesentligt, da ca. 2/3 af
omsatningen kan henfgres til egenbeholdning. Det er pa den baggrund ledelsens vurdering, at varebehold-
ningernes nettorealisationsvaerdi ikke er under kostprisen pa de biologiske aktiver.

| den udstraekning markedsrenten andrer sig, markedsprisen pa juletraeer, kvaliteten af koncernens porte-
folje af traeer eller investorers rentekrav andres eller andre forhold andres, kan nettorealisationsvaerdien
og dermed den nedvendige nedskrivning tilsvarende aendre sig.

Med baggrund i ledelsens erfaringer med juletraesproduktion og deres bedste sken over den fremtidige
udvikling pa markedet, har ledelsen vurderet, at de anvendte forudsatninger er forsvarlige.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Ledelsen ser positivt pa den fremtidige udvikling i salgspriserne for juletraeer, specielt ud fra den markeds-
maessige situation, som kommer til at andre sig de kommende ar fra overudbud til manglende udbud, i
forhold til den stabile efterspgrgsel pa naturdyrkede juletraeer.

Ledelsen forventer de naeste ar en betydelig prisstigning, nar udbuddet faldet. Markedet vil andre sig, fordi
ingen af dem, som handler naturtraeer i dag, vil undvaere omsaetningen og kundefrekvensen op til jul. Vi vil
se

en opblomstring af traditionen og brugen af naturtraeet.

| de kommende ar vil vi se et betydeligt mindre udbud af naturtraeer til radighed, da traditionen vil vaere den
samme eller maske forstaerket pga. krise i Europa vil vi opleve en stigning i efterspergslen.

Det varer mindst 10 ar, inden der kan komme mange naturtraer (Normanns gran) pa markedet. Der er ikke
planter til radighed, der er ingen store maengder af frg, og ikke mindst sa vil planteskolerne hellere szlge
planter til ny skov. Ny skov giver en hurtigere produktion og hgjere priser pr. plante.

Et andet punkt er de cyklusser, som juletraeer folger. Den sidste prismaessige top var i ar 2011/2012 og
bunden var i 2020/2021. Den nuvarende prisstigning startede med krigen i Ukraine i 2022/2023. 2024
var et mellem ar med hgst af den sidste store tilplantning fra 2014. Nu star vi med resultatet af lavere
tilplantning og store klimapavirkninger. Tarken i 2018 slog mange planter ihjel fra argang 2017 og 2018.
12023 blev produktionen i Polen ramt af frost i foraret, lige da traeerne var sprunget ud, og samme
situation skete i foraret 2025 i Vestdanmark samt dele af Midteuropa. Sa udbuddet bliver mindre.

Naturtraeet vil blive ved med at vaere JULETRAET.
Moderselskabets egenkapital er reduceret med 3.709 t.kr. efter skat, som en konsekvens af betalings-

korrektion i forbindelse med en tidligere overdragelse til selskabet fra selskabets hovedaktionaer.
Betalingskorrektionen medferer en geeld til hovedaktionaeren pa 4.184 t.kr. inkl. tilskrevne renter.
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Ledelsesberetning

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Arets resultat lever ikke op til ledelsens forventninger i henhold til seneste aflagte arsrapport. Arets resultat
er pavirket af ekstra omkostninger i forbindelse med hest, seerligt de danske kulturer har veeret praeget af
store maengder nedbar forud for hgstsaesonen. Korrigeret herfor lever arets resultat op til ledelsens forvent-
ninger.

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

Finansielle risici
Koncernens vaesentligste driftsrisiko er at sikre en til stadighed konkurrencedygtig produktionspris.

Dyrkningsrisici:

Dyrkningsmaessigt er der risiko for at bl.a. frost, tarke, sygdom og insekter kan pavirke produktionen. Disse
trusler imgdegas ved, at dyrkningen er spredt i Danmark, Skotland og Polen og i disse lande pa forskellige
steder/arealer.

Valutarisici:

Aktiviteter i udlandet medfarer, at resultat, pengestramme og egenkapital pavirkes af kurs- og udviklingen i
en raekke valutaer. Kursreguleringen af investeringer i dattervirksomhederne, der er selvstaendige enheder,
indregnes direkte i egenkapitalen.

Renterisici:

Da den rentebaerende nettogaeld udger et vaesentligt belgb, vil vaesentlige andringer i renteniveauet have
vaesentlig direkte effekt pa indtjeningen.

Forventninger til fremtiden
Ledelsen forventer et resultat for koncernen i regnskabsaret 2025/26 i starrelsesordenen 0 mio. kr.
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Resultatopggrelse 1. juni - 31. maj

Koncernen Moderselskabet
2024/25 2023/24 2024/25 2023/24

Note kr. kr. kr. kr.
Bruttofortjeneste 11.280.330 9.359.197 -69.870 -67.912
Personaleomkostninger 1 -7.679.489 -6.916.519 0 0
Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlaegsaktiver -2.181.983 -1.912.966 0 0
Driftsresultat 1.418.858 529.712 -69.870 -67.912
Indtaegter af kapitalandele i dat-
tervirksomheder 0 0 972.981 1.401.896
Andre finansielle indtaegter 2 1.579.762 866.136 63.149 61.911
@vrige finansielle omkostninger 3 -3.924.541 -2.440.858 -1.741.308 -1.599.981
Resultat for skat -925.921 -1.045.010 -775.048 -204.086
Skat af arets resultat 4 657.011 991.960 398.029 -4.730
Arets resultat 5 -268.910 -53.050 -377.019 -208.816
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Balance 31. maj

Koncernen Moderselskabet

Aktiver 2025 2024 2025 2024

Note kr. kr. kr. kr.
Grunde og bygninger 2.641.784 2.756.644 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner 3.596.613 5.515.268 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar 851.833 90.000 0 0
Materielle anlaegsaktiver 6 7.090.230 8.361.912 0 0
Kapitalandele i dattervirk-
somheder 0 0 34.719.489 34.258.793
Kapitalandele i associerede
virksomheder 0 0 0 0
Tilgodehavende hos associerede
virksomheder 151.650 151.650 0 0
Lejedepositum og andre
tilgodehavender 217.456 214.183 0 0
Finansielle anlaegsaktiver 7 369.106 365.833 34.719.489  34.258.793
Anlaegsaktiver 7.459.336 8.727.745 34.719.489  34.258.793
Ravarer og hjaelpematerialer 1.220.054 1.194.991 0 0
Varer under fremstilling 251.286.329  245.668.346 0 0
Varebeholdninger 8  252.506.383 246.863.337 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 13.809.663 3.943.529 0 0
Udskudt skatteaktiv 9 379.680 0 880.000 63.874
Andre tilgodehavender 10 4.021.969 5.377.076 3.220.607 3.157.458
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag 0 0 1.779.117 1.054.797
Periodeafgraensningsposter 11 372.613 359.867 0 0
Tilgodehavender 18.583.925 9.680.472 5.879.724 4.276.129
Likvide beholdninger 2.006.729 93.015 0 0
Omsaetningsaktiver 273.097.037  256.636.824 5.879.724 4.276.129
Aktiver 280.556.373  265.364.569 40.599.213  38.534.922
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Balance 31. maj

Koncernen Moderselskabet

Passiver 2025 2024 2025 2024

Note kr. kr. kr. kr.
Anpartskapital 40.000 40.000 40.000 40.000
Reserve for nettoopskrivning efter
indre veerdis metode 0 0 0 4.657.815
Overfort resultat 59.401 4.657.819 59.401 0
Minoritetsinteresser 3.857.721 3.806.533 0 0
Egenkapital 3.957.122 8.504.352 99.401 4.697.815
Hensaettelser til udskudt skat 12 0 1.157.331 0 0
Andre hensatte forpligtelser 13 0 2.668.214 0 0
Hensatte forpligtelser 0 3.825.545 0 0
Geeld til pengeinstitutter 117.984.733  118.116.149 29.989.594 29.991.124
Leasingforpligtelser 2.284.412 2.200.898 0 0
Geeld til virksomhedsdeltagere og
ledelse 3.200.000 0 3.200.000 0
Skyldigt sambeskatningsbidrag 0 0 500.835 668.831
Anden gaeld 7.858.001 7.854.912 0 0
Feriepengeindefrysning 441.196 423.033 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 14 131.768.342 128.594.992 33.690.429  30.659.955
Geeld til pengeinstitutter 92.555.421 75.439.032 1.000.000 1.000.000
Leasingforpligtelser 1.073.627 1.615.375 0 0
Leveranderer af varer og
tjenesteydelser 5.181.751 8.375.150 40.000 40.000
Geeld til virksomhedsdeltagere og
ledelse 1.289.564 275.000 1.289.564 275.000
Skyldigt sambeskatningsbidrag 0 0 668.831 234.288
Anden gaeld 43.369.746 38.735.123 3.810.988 1.627.864
Periodeafgraensningsposter 15 1.360.800 0 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 144.830.909 124.439.680 6.809.383 3.177.152
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Balance 31. maj

Koncernen Moderselskabet

Passiver (fortsat) 2025 2024 2025 2024

Note kr. kr. kr. kr.
Geeldsforpligtelser 276.599.251  253.034.672 40.499.812  33.837.107
Passiver 280.556.373  265.364.569 40.599.213  38.534.922
Kontraktlige forpligtelser og
eventualposter mv. 16
Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser 17
Naertstaende parter 18
Oplysninger om vaesentlige
usikkerheder ved indregning og
maling 19
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Egenkapitalopggrelse

Koncernen
Overfort Minoritets-
kr. Anpartskapital resultat interesser lalt
Egenkapital 1. juni 2024 40.000 4.657.815 3.806.533 8.504.348
Forslag til resultatdisponering, jf. note 5 -377.019 108.109 -268.910
Valutakursreguleringer -569.206 -569.206
@vrige egenkapitalbevaegelser -4.589.110 -4.589.110
Overforsler
Andre reguleringer 56.921 -56.921 0
Skat af egenkapitalbevaegelser 880.000 880.000
Egenkapital 31. maj 2025 40.000 59.401 3.857.721 3.957.122
Moderselskabet
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
indre veerdis Overfort
kr. Anpartskapital metode resultat lalt
Egenkapital 1. juni 2024 40.000 4.657.815 0 4.697.815
Forslag til resultatdisponering, jf. note 5 972.981 -1.350.000 -377.019
Valutakursreguleringer -512.285 -512.285
@vrige egenkapitalbevaegelser -4.589.110 -4.589.110
Overforsler
Tilladt udligning -5.118.511  5.118.511 0
Skat af egenkapitalbevaegelser 880.000 880.000
Egenkapital 31. maj 2025 40.000 0 59.401 99.401
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Pengestreamsopgarelse 1. juni - 31. maj

Koncernen Moderselskabet
2024/25 2023/24 2024/25 2023/24
kr. kr. kr. kr.

Arets resultat -268.910 -53.050 -377.019 -208.816
Arets afskrivninger tilbagefort 2.181.983 1.912.966 0 0
Resultat af dattervirksomheder 0 0 -972.981 -1.401.896
Skat af arets resultat tilbagefert -657.011 -991.960 -398.029 4.730
@vrige reguleringer -589.110 0 -589.110 0
Betalt selskabsskat 0 -48.648 4.130 59.042
/ndring i varebeholdninger -5.643.046 -21.689.100 0 0
/Endring i tilgodehavender (ekskl. skat) -10.440.429 -347.197 -63.149 -61.911
/ndring i andre hensatte forpligtelser -2.668.214 2.668.214 0 0
/Endring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, 6.276.685 1.951.625 2.397.688 1.540.158
skyldige afdrag og kassekredit)
Andre pengestremme vedrgrende 0 65.753 0 0
driftsaktiviteter
Pengestremme fra driftsaktivitet -11.808.052 -16.531.397 1.530 -68.693
Kgb af materielle anlaegsaktiver -77.270 -1.529.275 0 0
Kegb af finansielle anlaegsaktiver -2.110 0 0 0
Andre pengestremme vedrgrende -1.312.893 30.309 0 0
investeringsaktiviteter
Pengestremme fra investeringsaktivitet -1.392.273 -1.498.966 0 0
Afdrag pa lan -124.021 0 0 0
Andre aendringer i langfristet gaeld 5.726 5.988 -1.530 2.600
/ndring i driftskredit 17.110.524 15.559.496 0 66.093
Regulering af leasinggaeld -1.079.119 -537.787 0 0
Andre pengestremme vedrgrende -799.071 3.017.582 0 0
finansieringsaktiviteter
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 15.114.039 18.045.279 -1.530 68.693
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Pengestreamsopgarelse 1. juni - 31. maj

Koncernen Moderselskabet

2024/25 2023/24 2024/25 2023/24

kr. kr. kr. kr.

Andring i likvider 1.913.714 14.916 0 0

Likvider 1. juni 93.015 78.099 0 0

Likvider 31. maj 2.006.729 93.015 0 0
Likvider 31. maj specificeres saledes:

Likvide beholdninger 2.006.729 93.015 0 0

Likvider 2.006.729 93.015 0 0
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Noter

Koncernen Moderselskabet
2024/25 2023/24 2024/25 2023/24
kr. kr. kr. kr.
1 | Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i 11 10 0 0
gennemsnit:
Lon og gager 6.717.504 6.027.352 0 0
Pensioner 496.981 480.403 0 0
Andre omkostninger til social sikring 79.876 77.779 0 0
Andre personaleomkostninger 385.128 330.985 0 0
7.679.489 6.916.519 0 0
Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i
henhold til undtagelsesbestemmelsen i ars-
regnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.
2 | Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter i gvrigt 1.579.762 866.136 63.149 61.911
1.579.762 866.136 63.149 61.911
3 | @vrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger i gvrigt 3.924.541 2.440.858 1.741.308 1.599.981
3.924.541 2.440.858 1.741.308 1.599.981
4 | Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige 0 0 -461.903 -147.548
indkomst
Regulering af udskudt skat -657.011 -912.714 63.874 152.278
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 -79.246 0 0
-657.011 -991.960 -398.029 4.730
5 | Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning
efter indre veaerdis metode 0 0 972.981 1.401.896
Overfort resultat -377.019 -208.816 -1.350.000 -1.610.712
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat 108.109 155.766 0 0
-268.910 -53.050 -377.019 -208.816
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Noter

6 | Materielle anlaegsaktiver

Koncernen
Andre anlaeg,
Grunde og Produktionsanlaeg  driftsmateriel og
kr. bygninger og maskiner inventar
Kostpris 1. juni 2024 2.871.504 17.921.473 3.152.160
Tilgang 0 77.270 1.287.132
Kostpris 31. maj 2025 2.871.504 17.998.743 4.439.292
Af- og nedskrivninger 1. juni 2024 114.860 12.402.656 3.519.292
Arets afskrivninger 114.860 1.999.474 68.167
Af- og nedskrivninger 31. maj 2025 229.720 14.402.130 3.587.459
Regnskabsr ig veerdi 31. maj 2025 2.641.784 3.596.613 851.833
Finansielle leasingaktiver 2.557.669 785.833
7 | Finansielle anlaegsaktiver
Koncernen

kr.

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

Tilgodehavende
hos associerede
virksomheder

Lejedepositum og
andre
tilgodehavender

Kostpris 1. juni 2024 35.000 151.650 215.346
Tilgang 0 0 2.110
Kostpris 31. maj 2025 35.000 151.650 217.456
Veerdireguleringer 1. juni 2024 -35.000 0 0
Vardireguleringer 31. maj 2025 -35.000 0
Regnskabsr ig veerdi 31. maj 2025 0 151.650 217.456
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Noter

7 | Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Moder-
selskabet

Kapitalandele i

dattervirk-
kr. somheder
Kostpris 1. juni 2024 27.000.001
Kostpris 31. maj 2025 27.000.001
Veerdireguleringer 1. juni 2024 7.258.792
Arets resultat 972.981
Egenkapitalbevaegelser -512.285
Verdireguleringer 31. maj 2025 7.719.488
Regnskabsmaessig vaerdi 31. maj 2025 34.719.489
Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Henningsen Production A/S, Oksenvad 38.577.210 1.081.090 90 %
Koncernen Moderselskabet
2025 2024 2025 2024
kr. kr. kr. kr.
8 | Varebeholdninger
Ravarer og hjaelpematerialer 1.220.054 1.194.991 0 0
Varer under fremstilling 251.286.329 245.668.346 0 0
252.506.383 246.863.337 0 0
Der er i regnskabsposten "Varer under fremstilling” aktiveret renteomkostninger for 11.050 tkr. i
regnskabsaret. Der er i regnskabsposten "Ravarer og hjalpematerialer” ikke aktiveret renter.
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Noter

9 | Udskudt skatteaktiv
Hensaettelse til udskudt skat vedrarer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier pa
veerdipapirer, tilgodehavender, materielle anlaegsaktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Koncernen Moderselskabet
2025 2024 2025 2024
kr. kr. kr. kr.
Udskudt skatteaktiv 1. juni 0 0 63.874 216.152
Arets udskudte skat i resultatopggrelsen -500.320 0 -63.874 -152.278
Arets udskudte skat i egenkapitalen 880.000 0 880.000 0
Udskudt skatteaktiv 31. maj 2025 379.680 0 880.000 63.874

Moderselskabets udskudte skatteaktiver er indregnet i balancen med 880 tkr. Skatteaktivet vedrgrer et
urealiseret fradrag pa en fordring.

10 | Andre tilgodehavender
Koncernens andel af tilgodehavende pa i alt 3.221 tkr. forventes ikke indfriet det kommende regnskabsar.

Moderselskabets tilgodehavende pa i alt 3.221 tkr. forventes ikke indfriet det kommende regnskabsar.
11 | Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte

omkostninger.

Periodeafgraensningsposter 372.613 359.867 0 0

372.613 359.867 0 0

12 | Hensaettelser til udskudt skat
Hensaettelse til udskudt skat vedrarer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier pa
veerdipapirer, tilgodehavender, materielle anlaegsaktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Udskudt skatteaktiv 1. juni 1.157.331 1.858.248 0 0
Arets udskudte skat i resultatopggrelsen -1.157.331 -912.714 0 0
Arets udskudte skat i egenkapitalen 0 211.797 0 0
Udskudt skatteaktiv 31. maj 2025 0 1.157.331 0 0

13 | Andre hensatte forpligtelser
0-1&r 0 2.668.214 0 0

Et selskab i koncernen var forrige ar part i skattekontrol vedrerende arbejdsudleje. Kontrollen er afsluttet i
indevaerende regnskabsar hvorfor forpligtelsen er realiseret.
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Noter

14 | Langfristede geeldsforpligtelser

Koncernen
31/5 2025 Afdrag Restgaeld 31/5 2024
kr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeld til pengeinstitutter 118.119.035 134.302 2.371.404  118.244.586
Leasingforpligtelser 3.358.039 1.073.627 0 3.816.273
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 4.183.867 983.867 0 0
Selskabsskat 816.379 816.379 0 0
Skyldigt sambeskatningsbidrag 668.831 668.831 0 0
Anden gaeld 7.858.001 0 0 7.854.912
Feriepengeindefrysning 441.196 0 256.605 423.033
135.445.348 3.677.006 2.628.009 130.338.804
Moderselskabet
31/5 2025 Afdrag Restgaeld 31/5 2024
kr. geldialt naeste ar efter 5 ar gaeldialt
Geeld til pengeinstitutter 29.989.594 0 0 29.991.124
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 4.183.867 983.867 0 0
Skyldigt sambeskatningsbidrag 1.169.666 668.831 0 668.831
35.343.127 1.652.698 0 30.659.955
Koncernen Moderselskabet
2025 2024 2025 2024
kr. kr. Kkr. kr.
15 | Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte
indtaegter.
Periodeafgraensningsposter 1.360.800 0 0 0
1.360.800 0 0 0
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Noter

16 | Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Moder

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor datterselskabet Henningsen Production A/S’
bankengage-ment, som pr. statusdagen udger 179.551 tkr. Kautionen er ubegraenset.

Selskabet har overfor VFenger Holding ApS afgivet tilbagetradelses- og stotteerklaering, hvori selskabet
erklarer ikke at kraeve tilgodehavende indfriet samt gennem nadvendige tilskud at indesta for selskabets
forpligtigelser og dermed sikre VFenger Holding ApS' fortsatte drift. Erklaeringen er gaeldende indtil
videre og som minimum frem til den kommende ordinaere generalforsamling for regnskabséret 2025/26.

Koncern
Koncernen har afgivet selvskyldnerkaution overfor datterselskabet Henningsen Production A/S'
bankengage-ment, som pr. statusdagen udger 179.551 tkr.

Forpagtnings-/pasningsaftaler:

Koncernen har indgaet 33 uopsigelige forpagtnings- og pasningsaftaler pa jord. Forpagtnings- og
pasningsaftalerne har en arlig ydelse pa 9.671 tkr. og en samlet forpligtelse pa 71.853 tkr. i perioden
2025 - 2037.

Koncernen har indgaet en lejeaftale med en arlig ydelse pa 26 tkr. Aftalen har en restlgbetid pa 60
maneder med en samlet restforpligtelse pa 132 tkr. pr. 31. maj 2025.

Et selskab i koncernen er potentielt underlagt haftelsesforpligtelse overfor tidligere underleveranders
manglende skattebetaling i Danmark. Ledelsen forventer ingen nettoudgift grundet mulighed for
regreskrav mod omhandlede underleverandgr. Det maksimale haftelsesbelgb vurderes at udgere 1,5 - 2
mio. kr.

Haeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for
eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger O tkr. pr. balancedagen.
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Noter

17 | Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for gzeld til pengeinstitut, 3.129 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. maj 2025 udger 2.642 tkr.

Til sikkerhed for engagement med pengeinstitut og Vaekstfonden er der afgivet folgende sikkerheder i tkr.:

Moder
Pant i vaerdipapirer med nom. 1.932 tkr. (kapitalandele i datterselskaber og associeret selskab) med en
bogfert veerdi pa i alt 34.143 tkr.

Koncern
Virksomhedspant pa nom. 155.500 tkr. med sikkerhed i simple fordringer, varelagre, driftsmateriel og inventar
med fglgende bogferte vaerdier:

Koncernen Moder-
selskabet
tkr. tkr.
Produktionsanlaeg og maskiner 1.039 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 66 0
Varebeholdninger 252.507 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 13.784 0

18 | Neertstaende parter

Transaktioner med nartstaende parter

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

19 | Oplysninger om vaesentlige usikkerheder ved indregning og

maling

Biologiske aktiver (juletraeer), indregnet i balancen under varebeholdninger samt indirekte via indregning af
kapitalandele til indre veerdi, er indregnet til kostpris med nedskrivning til eventuelt lavere nettorealisa-
tionsveerdi.

Ledelsen vurderer, at der er usikkerhed forbundet med de fremtidige salgspriser, herunder usikkerhed i
markedet vedrgrende hastigheden og placeringen af den forventede fremtidige foregelse af salgspriserne. Det
er pa den baggrund ledelsens vurdering, at varebeholdningernes nettorealisationsvaerdi fortsat er under
kostprisen pa de biologiske aktiver.

| den udstraekning markedsrenten andrer sig, markedsprisen pa juletraeer, kvaliteten af koncernens porte-
folje af traeer eller investorers rentekrav andres eller andre forhold a&ndres, kan nettorealisationsvaerdien og
dermed den nedvendige nedskrivning tilsvarende andre sig.

Med baggrund i ledelsens erfaringer med juletraesproduktion og deres bedste skgn over den fremtidige
udvikling pa markedet, har ledelsen vurderet, at de anvendte forudsatninger er forsvarlige.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for HFenger Holding ApS for 2024/25 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet HFenger Holding ApS samt dattervirksomheder, hvori HFenger
Holding ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pd anden made har
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettig-
hederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder,
jf. koncernoversigten.

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

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

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

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

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

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

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

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

Minoritetsinteresser

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

HFenger Holding ApS | Anvendt regnskabspraksis 25



Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af varer indregnes i resultatopgarelsen, safremt levering og risikoovergang til keber
har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.
Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms, afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

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

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

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver indeholder primaert personaleomkostninger.

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

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

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

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder overferes, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som
realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger
ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende geld og transaktioner i
fremmed valuta samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og
omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsaret. Renteindtaegter og -
omkostninger beregnes pa amortiserede kostpriser.

Skat af arets resultat

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

Balancen

Materielle anlagsaktiver
Grunde og bygninger samt produktionsanlag og maskiner males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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

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

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

Brugstid Restvaerdi
Bygninger 25 ar 0%
Produktionsanlaeg og maskiner 2-22 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet med fradrag af
afhandelsesomkostninger. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter
eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

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

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

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing
og avrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse
vedrerende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

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

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veaerdi af positiv eller
negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved
kegbet af kapitalandelen. Vedregrer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtaegtsfores
negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.
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Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver og
forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen, som er tidspunkt for opnaelse af kontrol. Kgbsvederlaget
bestar af dagsveaerdien af det aftalte vederlag i form af overdragne aktiver og forpligtelser. Hvis en del af
kgbsvederlaget er betinget af fremtidige begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes
denne del af kabsvederlaget til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Efterfalgende reguleringer af betinget
kebsvederlag indregnes i resultatopgerelsen.

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmidler og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde. Varebeholdninger males til
kostpris efter FIFO princippet med fradrag af eventuelle nedskrivninger til en lavere nettorealisationsveerdi.
Tilgodehavender og gaeld males til amortiseret kostpris.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandelen.

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

Fortjeneste og tab ved afhandelse af kapitalandele i dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige veerdi af den afhaendede kapitalandel pa salgstidspunktet inkl.
ikke-afskrevet mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under indtaegter af
kapitalandele.

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

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

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

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

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

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjaelpematerialer opgares som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.
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Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjaelpematerialer, direkte lon og gvrige direkte
og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og
lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger
og udstyr, omkostninger til fabriksadministration og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrg-
rende produkterne.

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vardi. Vardien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
folgende regnskabsar.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til sager mv. samt udskudt skat.

Skyldig skat og udskudt skat

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

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

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

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

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

Geeldsforpligtelser

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

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel veerdi.
Periodeafgransningsposter, passiver

Periodeafgransningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i
de efterfelgende ar.
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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 finansiel
post.

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

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

Pengestremsopgerelse

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

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

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

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i starrelse eller sammensaetning af aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og betaling af
udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger.
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