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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2025 for J-F. Lemvigh-
Muller Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Herlev, den 17. marts 2026

| direktionen:

Per H. Jensen
Adm. direktar

| bestyrelsen:

Christian Lemvigh-Muller Charlotte Mark

formand naestformand

Helene Bastue Kjeer Peter Lyck

Henrik Christensen Erik Grambow Allan Max Als Sgrensen
Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S
Konklusion
Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for J-F. Lemvigh-Muller Holding A/S for
regnskabsaret 1.januar — 31. december 2025, der omfatter resultatopggrelse, balance,

egenkapitalopggrelse, pengestremsopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel
koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.december 2025 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025
i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
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 uafthaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser
i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden veaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformation 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 p4 de ekonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i1 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 tilsideseettelse af intern kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

« 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
regnskabsmeessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gagre opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet
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 preesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og &arsregnskabet
afspejler de underiggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

« a Planlzegger og udfgrer vi koncernrevisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis
vedrerende de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen
som grundlag for at udforme en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og gennemga det udferte revisionsarbejde til brug for
koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
1 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
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden made
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til den relevante lovgivning.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den
relevante lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 17. marts 2026

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33 96 35 56

Jacob Ngrmark Lars Dam Qstergaard
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne30176 mne34501
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Arsrapport 2025
Ledelsesberetning
Hoved- og negletal for koncernen
|mio. kr. 2025 2024 2023 2022 2021
Hovedtal
Nettoomsatning 7.233 7.359 7.980 9.533 8.472
Resultat af primar drift 125 65 158 429 584
Resultat af finansielle poster, netto 139 272 201 =72 320
Resultat for skat 264 338 359 357 904
Arets resultat 212 266 283 300 718
Anlagsaktiver 2.554 2.381 1.659 1.487 1.309
Omsaetningsaktiver 4.252 4.273 4.490 4.833 4.815
Balancesum 6.805 6.654 6.149 6.320 6.124
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 127 369 27 29 19
Egenkapital 5.175 5.014 4.797 4.564 4.288
Langfristede gaeldsforpligtelser 230 175 0 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 1.383 1.450 1.339 1.753 1.825
Nogletal
Overskudsgrad 1,7% 0,9% 2,0% 4,5% 6,9%
Afkast af den investerede kapital (inkl. goodwill) 5,9% 3,5% 8,6% 20,2% 30,8%
Likviditetsgrad 307,4% 294,6% 335,3% 275,7% 263,9%
Soliditetsgrad 76,1% 75,3% 78,0% 72,2% 70,0%
Egenkapitalforrentning 4.2% 5,4% 6,1% 6,8% 18.2%

Gennemsnitligt antal fuldtids-
beskaftigede 1.304 1.367 1.425 1.457 1.412

Der henvises til definitioner i anvendt regnskabspraksis for negletal samt hovedtal, som ikke kan udledes af arsrapporten.
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Beretning

Hovedaktivitet

Koncernens hovedaktiviteter bestar i salg af el-materiel og belysning, herunder data- og
kommunikationsmateriel, salg af VVS-produkter salg af veerkigj og tekniske artikler samt salg og
forberedende bearbejdning af stal og metaller. Koncernens salg sker primeert til danske selskaber og
kunderne er primaert inden for byggeri, industri, detail og offentlig virksomhed.

Moderselskabets aktivitet bestar i at eje kapitalandele i Lemvigh-Muller A/S samt at forvalte selskabets
andre investeringer.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat i forhold til tidligere udmeldte forventninger

Koncernens omsaetning naede 7.233 mio. kr. i 2025 mod 7.359 mio. kr. i 2024. Resultat af primeer drift
udger 125 mio. kr. og dermed en overskudsgrad pa 1,7% sammenlignet med 2024, hvor resultat af
primaer drift var 65 mio. kr. og overskudsgrad pa 0,9%. Resultatet skal sammenholdes med
forventningerne i arsrapporten for 2024, som var en svagt stigende omsaetning i 2025 og en
overskudsgrad mellem 1,5-3,0%.

Ledelsen betragter arets resultat af den primeere drift som ikke tilfredsstillende.

En stram omkostningsstyring og vaekst i anden halvdel af aret har betydet, at overskudsgrad, pa trods
af den lavere aktivitet, ligger pa det forventede niveau.

Markedet har i 2025 vaeret praeget en generel lavere aktivitet samt @get konkurrence, hvilket har pavirket
omseetningen for 2025 i negativ retning.

Koncernen har i 2025 formaet at fastholde den steerke position i de relevante markeder, hvor kunderne
efterspargerleveringsstabilitet, brede sortimenter og vaerdiskabelse i samarbejdet. Koncernen har i 2025
fortsat haft et stort fokus pa videreudvikling af e-handelsplatforme, lagerudvidelse og digitalisering af
forretningsprocesser iseer indenfor produktdata og baeredygtighed.

Koncernens ejendomsaktiviteter og gvrige finansielle investeringer har samlet givet et positivt afkast pa
et niveau svarende til det forventede.

Finansiering og investering

Der eri 2025 indgaet aftale om finansiel leasing til finansiering af lagerteknologi og -software i forbindelse
med udvidelsen af centrallageret i Kolding.

Udover investeringerne i lagerteknologi er der ogsa investeringer relateret til bygningerne til centrallage-
ret i Kolding. Derudover er der i 2025 foretaget investeringer i digitaliseringsprojekter og i nyt produk-
tionsudstyr.

Der vil i 2026 fortsat blive investeret i udvidelsen af centrallageret i Kolding, samt i digitaliseringsprojekter
og fornyelse af produktionsudstyr.

Udviklingen af portefgljen af finansielle investeringer er fortsat i 2025.
Forventet udvikling

Forventningen til 2026 er, at markedsforholdene i Danmark fortsat vil veere praeget af gkonomisk usik-
kerhed og deraf fglgende lav vaekst. Der forventes dog en fremgang i omsaetningen pa 2-3%.
Overskudsgrad forventes som fglge heraf at ligge pa 1,5-2,5% mod de 1,7% i 2025.

@vrige finansielle indtaegter (netto) forventes at udggre 150 - 250 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen

Ved udgangen af 2025 har datterselskabet Lemvigh-Miller A/S indgaet en aftale om at overtage
driftsaktiviteterne og medarbejderne i grossistvirksomheden Brdr. Kier, der driver forretning inden for
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stal, VVS og VA. Overtagelsen er betinget af konkurrencemyndighedernes godkendelse, og det
forventes, at handlen kan gennemfgres i lgbet af de kommende maneder.

Risikoforhold

Koncernen er eksponeret til udviklingen i specielt den danske makrogkonomi, da koncernens salg
primeert sker til danske virksomheder indenfor industri, byggeri, teknisk installation, detail, og DIY. En
forveerring af den makrogkonomiske situation vil i givet fald pavirke koncernens omseetning og indtjening
i negativ retning.

En af koncernens vaesentligste driftsrisici er evnen til at afstemme og styre lagerbeholdningerne i en
kombination af efterspgrgsel og de volatile stal- og metalpriser, samt rettidig tilpasning af kapacitet med
udviklingen i efterspgrgslen.

| takt med den stigende digitalisering af koncernens aktiviteter og en meget veaesentlig e-handels-
omseetning, sa vil IT-nedbrud forarsaget af eksempelvis cyber-angreb eller driftsnedbrud have en
betydelig negativ pavirkning af koncernens resultat.

Koncernen er udsat for rente- og markedsrisici som falge af moderselskabets beholdning af veerdipapirer
og @vrige finansielle investeringer.

Koncernen har ikke vaesentlige risici med en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Kreditgivning sker
ud fra en individuel vurdering af kunderne og deres gkonomiske forhold. Koncernen kreditforsikrer en
stor del af sine tilgodehavender. Det vurderes ikke, at koncernen har veesentlige kreditrisici ud over de,
der er geeldende for branchen.

Redegorelse for dataetik (§99d)

Koncernen har en politik for dataetik. Politikken udggr ledelsens pejlemaerker og saetter retningen i
forhold til respekten for individet i den digital verden. Politikken omhandler begreber som
dataanvendelse, koncernens forstaelse af dataetik, dataetiske principper samt vores arbejde med
dataetik og ansvarlighed.

Koncernen behandler data om egne medarbejdere samt om kontaktpersoner hos kunder og
leverandgrer. Vi arbejder efter en raekke dataetiske principper, der blandt andet omhandler emner som:
Gennemsigtighed, respekten for privatliv, retten til at sige nej, brugen af algoritmer, nej til diskrimination
samt at nye teknologier skal kunne forklares for ikke kyndige personer.

Direktionen i koncernens selskaber er overordnet ansvarlig for dataetik. Dataetiske vurderinger er
forankret i et internt Compliance Forum, ligesom lederne i Lemvigh-Mduller koncernen har pligt til, at
dataetik integreres i det daglige arbejde. De dataetiske vurderinger kan tage afsaet i risikoanalyser,
informationssikkerhed samt de persondataretlige regler. For at sikre at politikken efterleves, har vi nogle
kontroller, der gennemfares arligt.

Redegorelse for samfundsansvar (§99a)

Koncernen sgger at udvikle og vedligeholde gode relationer med sine interessenter. Derfor er der
formuleret politikker for en reekke fokusomrader som personale, miljg samt leverandgarer.

For en beskrivelse af J-F. Lemvigh-Muller Holding A/S-koncernens gvrige politikker for samfundsansvar,
herunder afrapportering om menneskerettigheder og klimapavirkning i henhold til arsregnskabslovens
§ 99a, henvises til seerskilt redeggrelse pa koncernens hjemmeside pa:
https://catalog.lemu.dk/esg-rapport/esg-rapport-2025pdf/.




Ledelsesberetning

J-F. Lemvigh-Miller Holding A/S

Koncernoversigt pr. 31. december 2025

J-F. Lemvigh-Miller Holding A/S
Herlev

Selskabskapital 51,5 mio. kr.

|

Lemvigh-Miuller A/S
Herlev

Selskabskapital 500,0 mio. kr.

P/F Lemvigh-Miuller

Selskabskapital 2,7 mio. kr.

Feergerne

Selskabskapital 6,0 mio. kr.

G. Funder A/S
Kolding

Selskabskapital 0,5 mio. kr.

Elworks A/S
Frederikshavn

Nordager Ejendomme A/S

Selskabskapital 0,4 mio. kr.

Herlev

Datterselskaber er 100 % ejet.

Arsrapport 2025



Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Resultatopgerelse

tkr.

Nettoomsa&tning
Vareforbrug

Andre driftsindtaegter
Eksterne omkostninger

Bruttoresultat
Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Andre driftsomkostninger

Resultat af primeer drift
Indtegter fra kapitalandele i
dattervirksomheder
Indtegter fra kapitalandele i
associerede virksomheder
Andre finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Note

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
7.233.364 7.358.783 0 0
-5.661.353 -5.805.348 0 0
23.706 22.391 14.720 14.927
-594.333 -623.054 -2.511 -2.691
1.001.384 952.772 12.209 12.236
-815.789 -827.768 -13.224 -13.248
-60.532 -59.626 -1.686 -1.686
-556 -40 0 0
124.507 65.338 -2.701 -2.697
0 84.652 35.423
-62 0 -62 0
202.446 327.571 196.271 319.682
-63.102 -55.347 -40.653 -26.847
263.788 337.562 237.506 325.561
-51.886 -71.300 -25.604 -59.299
211.903 266.262 211.903 266.262

10
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december
Balance
Koncern Moderselskab
tkr. Note 2025 2024 2025 2024
Aktiver
Anlegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver 7
Goodwill 3.307 5.730 0 0
Ferdiggjorte udviklingsprojekter 68.908 84.421 0 0
Erhvervede rettigheder 2.625 4.904 0 0
Udviklingsprojekter under udferelse 5.879 2.009 0 0
80.719 97.064 0 0

Materielle anlegsaktiver 8
Grunde og bygninger 386.869 395.635 60.499 62.185
Produktionsanleg og maskiner 21.469 7.757 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 38.461 39.976 68 68
Indretning af lejede lokaler 13.689 14.694 0 0
Materielle aktiver under opforelse 127.798 30.079 0 0

588.286 488.141 60.567 62.253
Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9 0 0 1.334.147 1.249.495
Andre vardipapirer og kapitalandele 10 1.884.593 1.796.095 1.884.593 1.796.095

1.884.593 1.796.095 3.218.740 3.045.590

Anlagsaktiver i alt 2.553.598 2.381.300 3.279.307 3.107.843
Omsatningsaktiver
Varebeholdninger 11 1.263.619 1.225.670 0 0
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg 989.796 967.369 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 104 13.402 0 0
Andre tilgodehavender 20.994 23.111 0 0
Periodeafgransningsposter 30.599 22.945 14 23
1.041.493 1.026.827 14 23
Andre verdipapirer og kapitalandele 1.898.105 1.987.661 1.898.105 1.987.661
Likvide beholdninger 48.363 32.574 9.827 1.396
Omsatningsaktiver i alt 4.251.579 4.272.732 1.907.945 1.989.080
AKTIVERTALT 6.805.177 6.654.032 5.187.252 5.096.923

11
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

tkr.

Passiver
Egenkapital
Selskabskapital
Andre reserver
Overfort resultat
Foreslaet udbytte

Egenkapital 1 alt

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Gealdsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Realkreditinstitutter
Leasingforpligtelser

Langfristede geldsforpligtelser i alt

Kortfristede geeldsforpligtelser
Realkreditinstitutter

Kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandergzld

Andre galdsforpligtelser
Selskabsskat

Kortfristede galdsforpligtelser i alt

Gealdsforpligtelser 1 alt

PASSIVER TALT

Arsrapport 2025
Koncern Moderselskab
Note 2025 2024 2025 2024
12 51.500 51.500 51.500 51.500
3.500 3.500 3.500 3.500
5.070.494 4.908.592 5.070.494 4.908.592
50.000 50.000 50.000 50.000
12 5.175.494 5.013.592 5.175.494 5.013.592
14 16.870 15.393 5914 5.563
16.870 15.393 5914 5.563
15 173.307 174.828 0 0
15 56.293 0 0 0
229.600 174.828 0 0
15 1.741 1.686 0 0
152.083 225.294 0 38.294
7.735 9.948 0 0
1.104.083 1.065.581 33 59
114.027 112.516 2.425 3.744
3.544 35.194 3.386 35.671
1.383.213 1.450.219 5.844 77.768
1.612.813 1.625.047 5.844 77.768

6.805.177 6.654.032

5.187.252 5.096.923
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31.

Pengestramsopgerelse

tkr.

Pengestrom fra drift
Arets resultat
Regulering for ikke-kontante driftsposter m.v.:
Af- og nedskrivninger
Andre driftsindtegter
Indtaegter af kapitalandele 1 dattervirksomheder
og associerede virksomheder
Finansielle indtagter
Finansielle omkostninger
Skat af arets resultat

Pengestrom fra drift for @ndring 1 driftskapital
Zndring i driftskapital:
Zndring i varebeholdninger
Andring 1 tilgodehavender
Zndring i leverandergzld og andre gaeldsforpligtelser

Pengestrom fra primeer drift
Modtagne renter m.v.
Betalte renter m.v.

Betalt selskabsskat, netto

Pengestrom til investering

Kob af immaterielle og materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anlegsaktiver

Keob/salg af finansielle aktiver, netto

Udbytte fra datterselskaber

Pengestrom fra finansiering
Optagelse af 1an hos kreditinstitutter
Optagelse af leasinggaeld

Afdrag pd l&n hos kreditinstitutter
Betalt udbytte

Likvider ved arets udgang
Pengestrom fra drift
Pengestrom til investering
Pengestrom fra finansiering

Nettopengestrem (andring i likvider)
Likvider ved érets begyndelse

Likvider ved érets udgang

Pengestromsopgerelsen kan ikke direkte udledes af koncern- og arsregnskabets gvrige bestanddele.

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
december
Koncern Moderselskab
Note 2025 2024 2025 2024
211.903 266.262 211.903 266.262
60.532 59.626 1.686 1.686
284 -23 0 0
0 0 -84.652 -35.423
-200.820 -326.109 -196.271 -319.682
62.017 54.276 40.653 26.847
51.886 71.300 25.604 59.299
185.801 125.332 -1.078 -1.012
-37.949 134.970 0 0
-27.963 11.788 10 63
18.799 20.905 -1.345 -72
138.688 292.994 -2.413 -1.021
23.895 49.245 19.346 42 818
-22.489 -28.038 -1.346 -720
-68.758 -59.705 -57.537 -39.994
71.335 254.497 -41.951 1.083
-125.749 -385.827 0 0
131 121 0 0
138.677 -245.296 138.677 -245.296
0 0 0 170.000
13.059 -631.002 138.677 -75.296
0 246.076 0 38.294
56.293 0 0 0
-74.897 -783 -38.294 0
-50.000 -50.000 -50.000 -50.000
-68.604 195.293 -88.294 -11.706
71.335 254.497 -41.951 1.083
13.059 -631.002 138.677 -75.296
-68.604 195.293 -88.294 -11.706
15.789 -181.212 8.431 -85.918
32.574 213.786 1.396 87.314
48.363 32.574 9.827 1.396
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Egenkapitalopgerelse for koncernen

tkr.

Selskabskapital
Andre reserver
Overfort resultat
Foreslaet udbytte

I alt

Egenkapitalopgerelse for moderselskabet

tkr.

Selskabskapital
Andre reserver
Overfort resultat
Foreslaet udbytte

I alt

Yderligere oplysninger er givet i note 12.

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
Egenkapi-
Egen- tal 31.
kapital 1. Arets Udloddet december
januar 2025 resultat udbytte 2025
51.500 51.500
3.500 3.500
4.908.592 161.903 5.070.494
50.000 50.000 -50.000 50.000
5.013.592 211.903 -50.000 5.175.494
Egenkapi-
Egen- tal 31.
kapital 1. Arets Udloddet december
januar 2025 resultat udbytte 2025
51.500 51.500
3.500 3.500
4.908.592 161.903 5.070.494
50.000 50.000 -50.000 50.000
5.013.592 211.903 -50.000 5.175.494
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J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S
Arsrapport 2025

Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Oversigt over noter til koncernregnskabet og arsregnskabet

Note

0o NOoO Ok WDN -

G G G G G G G G
© oo NOoO O~ WOWN -~ O ©

Nettoomsaetning

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisorer
Personaleomkostninger

Andre finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele
Varebeholdninger

Egenkapital

Resultatdisponering

Udskudt skat

Geeldsforpligtelser

Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser
Neertstaende parter og ejerforhold
Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Anvendt regnskabspraksis
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J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december
Noter
Koncern Moderselskab
1 Nettoomsatning 2025 2024 2025 2024
tkr.
Geografiske markeder
Danmark 6.757.135 6.905.245 0 0
Andre lande 476.229 453.538 0 0
7.233.364 7.358.783 0 0
Aktiviteter
Salg af varer 7.216.658 7.341.608 0 0
Salg af tjenesteydelser 16.706 17.175 0 0
7.233.364 7.358.783 0 0
Idet nettoomsetningen ikke bestar af flere aktiviteter, som indbyrdes afviger betydeligt, indeholder arsrapporten
ingen yderligere segmentering.
2 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
tkr.
Deloitte (2024: PwC) 1.927 1.637 185 248
Andre revisorer 207 0 0 0
2.134 1.637 185 248
Samlet honorar til generalforsamlingsvalgt revisor Deloitte (2024: PwC)
kan specificeres saledes:
Lovpligtig revision 1.309 1.309 175 136
Andre erklaringsopgaver med sikkerhed 0 34 0 0
Skatte- og momsmeessig radgivning 271 257 10 112
Andre ydelser 347 37 0 0
1.927 1.637 185 248

Andre ydelser omfatter rddgivning omkring forskellige regnskabsmaessige forhold m.v.

Deloitte er generalforsamlingsvalgt revisor for regnskabséret 2025. For regnskabsaret 2024 var PwC

generalforsamlingsvalgt revisor.
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31.

Noter

3 Personaleomkostninger

tkr.

Gager og lenninger

Bidragsbaserede pensionsordninger
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal medarbejdere

Aflenning af bestyrelse og direktion:

Gager, honorarer og anden vederleggelse
Bidragsbaserede pensionsordninger

4 Andre finansielle indtegter

tkr.

Dagsverdireguleringer, kortfristede vardipapirer mv.
Dagsverdireguleringer, langfristede verdipapirer mv.
Andre finansielle indtegter

5 Finansielle omkostninger

tkr.

Dagsvardireguleringer, kortfristede vardipapirer mv.
Dagsvardireguleringer, langfristede vaerdipapirer mv.
Andre finansielle omkostninger

6 Skat af arets resultat

tkr.

Den beregnede skat er sammensat saledes:
Forventet pélignet skat for dret
Regulering til tidligere ars skat

Arets regulering af udskudt skat

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
december
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
724.602 740.249 11.935 11.841
73.267 70.866 1.265 1.383
17.921 16.654 25 25
815.789 827.768 13.224 13.248
1.304 1.367 3 3
7.442 7.439 6.217 6.214
564 554 564 554
8.006 7.993 6.781 6.768
89.093 154.313 89.093 154.313
87.833 122.551 87.833 122.551
25.521 50.707 19.346 42.818
202.446 327.571 196.271 319.682
3.321 3.798 3.321 3.798
35.986 22.329 35.986 22.329
23.795 29.220 1.346 720
63.102 55.347 40.653 26.847
49.632 68.996 24.636 59.516
731 -114 617 -61
1.523 2418 351 -156
51.886 71.300 25.604 59.299
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

7 Immaterielle anlegsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2025
Tilgang

Afgang

Overforsler 1 arets lob
Kostpris 31. december 2025

Af- og nedskrivninger 1. januar 2025

Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger vedrerende udgaede aktiver
Af- og nedskrivninger 31. december 2025

Regnskabsmessig verdi 31. december 2025
I immaterielle anlegsaktiver indgar

finansielle leasingsaktiver med en
regnskabsmaessig veerdi pé i alt

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
Koncern
Ferdig- Udviklings-
gjorte projekter
udviklings- Erhvervede under
Goodwill projekter rettigheder udferelse
857.036 393.121 24.593 2.009
0 2.385 0 14.934
0 -6.756 0 0
0 11.064 0 -11.064
857.036 399.814 24.593 5.879
-851.306 -308.700 -19.689 0
-2.423 -28.953 -2.279 0
0 6.747 0 0
-853.729 -330.906 -21.968 0
3.307 68.908 2.625 5.879
0 0 0 3.889

Ferdiggjorte udviklingsprojekter omfatter omkostninger til udvikling af E-commerce platform, E-commerce app, ERP-
system samt gvrige forretningssystemer. Aktiverede omkostninger vedrerer primert internt timeforbrug, konsulenter og

licenser, som kan direkte henfores til udviklingsprojektet.

Udviklingsomkostninger under udferelse er videreudvikling af de ne@vnte systemer.
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

8 Materielle anlegsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2025
Overforsler 1 arets lob
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december 2025

Af- og nedskrivninger 1. januar 2025

Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger vedrerende athandede
aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december 2025

Regnskabsmessig vaerdi 31. december
2025

I materielle anlaegsaktiver indgar

finansielle leasingsaktiver med en
regnskabsmaessig veerdi pd 1 alt

Arets renteomkostninger indregnet som
en del af kostprisen

tkr.

Kostpris 1. januar 2025
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december 2025

Af- og nedskrivninger 1. januar 2025

Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger vedrerende athaendede
aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december 2025

Regnskabsmassig veerdi 31. december 2025

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
Koncern
Andre
anleg,
Produk- drifts- Indretning Aktiver
Grunde og tionsanlag materiel og af lejede under
bygninger og maskiner inventar lokaler opferelse
481.577 80.910 233.810 92.263 30.079
1.458 14.306 7.208 2.569 -25.541
392 1.766 1.809 202 123.260
0 -10.123 -10.476 -1.490 0
483.427 86.859 232.351 93.544 127.798
-85.942 -73.153 -193.834 -77.569 0
-10.616 -1.953 -10.532 -3.776 0
0 9.716 10.476 1.490 0
-96.558 -65.390 -193.890 -79.855 0
386.869 21.469 38.461 13.689 127.798
0 0 0 0 56.549
0 0 0 0 1.864
Moderselskab
Andre
anlaeg,
drifts- Indretning
Grunde og materiel og af lejede
bygninger inventar lokaler
141.377 404 1.165
0 0 0
0 0 0
141.377 404 1.165
-79.192 -336 -1.165
-1.686 0 0
0 0 0
-80.878 -336 -1.165
60.499 68 0
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J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december
Noter
9 Kapitalandele i1 dattervirksomhed (selskabet)
Kapitalan-
dele i
dattervirk-
somhed
tkr.
Kostpris 1. januar 2025 1.523.642
Tilgang 0
Afgang 0
Kostpris 31. december 2025 1.523.642
Op- og nedskrivninger 1. januar 2025 -274.147
Afgang 0
Arets resultat efter skat 84.652
Udbytte 0
Op- og nedskrivninger 31. december 2025 -189.495
Regnskabsmassig vardi 31. december 2025 1.334.147
Hjemsted Ejerandel
Kapitalandele:
Lemvigh-Miiller A/S Herlev 100%
Lemvigh-Miiller P/F Torshavn 100%
G. Funder A/S Kolding 100%
Elworks A/S Frederikshavn 100%
Nordager Ejendomme A/S Herlev 100%
10 Andre verdipapirer og kapitalandele
Moder-
Koncern selskab
tkr.
Kostpris 1. januar 2025 1.501.653 1.501.653
Tilgang 209.881 209.881
Afgang -61.983 -61.983
Kostpris 31. december 2025 1.649.551 1.649.551
Op- og nedskrivninger 1. januar 2025 294.442 294.442
Arets vaerdireguleringer 61.590 61.590
Arets udlodninger -120.991 -120.991
Op- og nedskrivninger 31. december 2025 235.042 235.042
Regnskabsmessig verdi 31. december 2025 1.884.593 1.884.593

Unoterede verdipapirer og investeringer til dagsverdi bestar af investeringer i Private Equity fonde, infrastruktur fonde,
kreditfonde, ejendomsfonde og lignende passive investeringer (dagsvardi hierarkiniveau 3). For denne type investeringer
(herefter benavnt Investeringsfonde) méles dagsvaerdien ikke pa baggrund af observationer fra et aktivt marked, men
derimod pa baggrund af information om dagsverdien fra de enkelte Investeringsfonde.

Dagsverdien for hver unoteret investering fastsattes ud fra metoder, der bedst afspejler den enkelte investerings
potentiale og risiko. Generelt fastsattes dagsverdien i overensstemmelse med IPEV Vardiansattelsesretningslinjer, som
foreskriver anvendelse af accepterede verdiansattelsesmetoder, saisom multipelanalyse/benchmarking, seneste
transaktionsmultipel og andre relevante metoder.
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J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S
Arsrapport 2025

Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

10 Andre vaerdipapirer og kapitalandele (fortsat)

Nér der foretages nye investeringer 1 Investeringsfonde, modtager selskabet information om fondenes generelle
vardiansattelsesprincipper, og disse accepteres samtidig med, at selskabet valger at investere i en Investeringsfond.
Dagsverdien af selskabets investeringer i Investeringsfonde er baseret pa de senest modtagne maneds-, kvartals- og
arsrapporter. Hvis rapporten er for den 31. december 2025, justeres verdiansattelsen med eventuelle indbetalinger eller
udlodninger foretaget af fonden.

Veardiansattelsen af investeringerne er baseret pd mélemetoder, hvor vasentlige ikke-observerbare input er inkluderet,
sasom vurdering af, hvilken metode der bedst afspejler dagsverdi, vurdering af den enkelte investerings performance,
fastsettelse af multipler og fremtidigt indtjeningsniveau, samt vurdering af, om en gennemgribende negativ udvikling ber
medfore indregning af nedskrivninger.

Vesentlige ikke-observerbare antagelser, der anvendes i vaerdiansettelsen af unoterede investeringer, bestar af multipler
og forventninger om fremtidige indtjeningsmuligheder for investeringerne. Multiplerne udledes ved at se pa
vardiansattelsen af sammenlignelige virksomheder for hver investering. Da multiplerne ganges op med det forventede
indtjeningsniveau for en given investering, har den anvendte multipel en vesentlig effekt pa vaerdiansettelsen. Ledelsen
mener, at de anvendte multipler er pa niveau med markedet for sammenlignelige investeringer.

Dagsvardien af investeringerne pavirkes af udviklingen i de anvendte multipler samt forventede fremtidige indtjening og
udvikling 1 hver enkelt virksomhed/projekt. Et fald eller en stigning i de ovennavnte vasentlige ikke-observerbare input
kan have en direkte effekt pd malingen af investeringerne, ligesom dagsvardien af investeringen pavirkes af udviklingen i
makrogkonomiske forhold.

Koncern Moderselskab

11 Varebeholdninger 2025 2024 2025 2024
tkr.
Fremstillede ferdigvarer og handelsvarer 1.259.595 1.222.314 0 0
Forudbetalinger for varer 4.024 3.356 0 0

1.263.619 1.225.670 0 0
12 Selskabskapital
tkr. A-aktier B-aktier I alt
37 stk. aktier a 1.000.000 kr. 0 37.000 37.000
106 stk. aktier a 100.000 kr. 4.700 5.900 10.600
755 stk. aktier a 4.000 kr. 688 2.332 3.020
423 stk. aktier a 2.000 kr. 100 746 846
20 stk. aktier a 1.000 kr. 12 8 20
28 stk. aktier a 500 kr. 0 14 14

5.500 46.000 51.500

Der har ikke vearet bevaegelser pa aktiekapitalen i de seneste fem ér.

Andre reserver

Andre reserver er opstaet i forbindelse med nedsattelse af aktiekapitalen ved annullering af egne aktier. Reserven er fri
og kan anvendes, herunder til udlodning, efter beslutning fra generalforsamlingen.

Koncern Moderselskab
13 Resultatdisponering 2025 2024 2025 2024
tkr.
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte 50.000 50.000 50.000 50.000
Overfort resultat 161.903 216.262 161.903 216.262
211.903 266.262 211.903 266.262
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Koncernregnskab og arsregnskab 1.

Noter

14 Udskudt skat

tkr.

Udskudt skat 1. januar
Regulering af udskudt skat primo

Arets regulering, jf. note 6
Udskudt skat 31. december

Udskudet skat vedrorer:
Immaterielle anlegsaktiver
Materielle anlegsaktiver
Omsatningsaktiver
Langfristet gaeld
Kortfristet gaeld

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Arsrapport 2025
januar — 31. december
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
15.393 12.666 5.563 5.719
-46 309 0 0
1.523 2418 351 -156
16.870 15.393 5914 5.563
15.354 18.833 0 0
11.631 -4.132 5914 5.563
2.555 2.038 0 0
-12.449 -22 0 0
-221 -1.324 0 0
16.870 15.393 5.914 5.563

Koncernen forventes ikke at blive vaesentlig pavirket af OECD’s/EU’s Pillar 2 regler. Pillar 2 reglerne er indfert for at sikre,
at store multinationale virksomheder betaler minimum 15 % 1 selskabsskat 1 hvert land.

De forelabige beregninger viser, at alle lande, hvor koncernen opererer, forventes at falde inden for de nuvarende "safe-
harbour" regler samt de forventede simplificerede "Safe harbour"-regler (ETR), som forventes at traede i kraft for 2026.

15  Geldsforpligtelser

tkr.

Geld til realkreditinstitutter:
Efter 5 ar

Mellem 1 og 5 ér

Langfristet del

Inden for 1 ar

Geld til realkreditinstitutter i alt

Leasingforpligtelser:
Efter 5 ar

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

154.922 154.701 0 0

18.385 20.127 0 0
173.307 174.828 0 0
1.741 1.686 0 0

175.048 176.514 0 0

43.452 0 0 0
12.841 0 0 0
56.293 0 0 0
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Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

16  Eventualposter og ovrige ekonomiske forpligtelser

Eventualaktiver

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S

Det er vurderet, at koncernen og moderselskabet ikke har nogen vasentlige eventualaktiver.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
tkr.

Aktiver stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger:
Regnskabsmeessig verdi
Pantrettighed

Aktiver stillet til sikkerhed for bankforbindelser:
Grunde og bygninger:

Regnskabsmessig vaerdi

Pantrettighed

Leasingaktiver til sikkerhed for finansielle leasingforpligtelser:

Udviklingsprojekter under udferelse
Materielle anlegsaktiver under opferelse

Leje- og leasingkontrakter

tkr.

Leasingforpligtelser fra operationel leasing
De samlede fremtidige leasingydelser udger:
0-1 ar

1-5 ar

> 5 ar

Huslejeforpligtelser. De samlede fremtidige
Huslejeforpligtelser udger:

0-1 ar

1-5 ar

> 5 ar

Garantier mv.

tkr.

Garantier vedr. huslejeforpligtelser, indenlandsk
Betalingsgarantier, indenlandsk
Betalingsgarantier, udenlandsk

Remburser

Arsrapport 2025
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
381.584 347.475 0 0
180.000 180.000 0 0
673 717 0 0
950 950 0 0
3.889 0 0 0
56.549 0 0 0
Koncern Moderselskab
2025 2024 2025 2024
19.301 89.047 0 188
34.980 176.809 0 0
1.295 9.870 0 0
55.576 275.726 0 188
50.840 89.047 0 188
78.486 176.809 0 0
6.043 9.870 0 0
135.369 275.726 0 188
23.252 23.252 0 0
2.872 2.872 0 0
900 700 0 0
1.600 298 0 0
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J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S
Arsrapport 2025

Koncernregnskab og arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter
16  Eventualposter og evrige skonomiske forpligtelser (fortsat)

Andre forpligtelser

tkr.
Ovrige indgdede aftaler til en restvaerdi af 1.174.593 655.790 0 0

Moderselskabet er sambeskattet med evrige danske virksomheder i J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S-koncernen. Som
administrationsselskab heafter selskabet ubegraenset og solidarisk med de ovrige virksomheder i sambeskatningen for
danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties indenfor sambeskatningskredsen. Skyldige
selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen udger 3.359 tkr. pr. 31. december 2025 (2024: 18.474
tkr.).

Moderselskabet har investeret i en reekke investeringsfonde. I den forbindelse er der afgivet forpligtende tilsagn over for
de padgeldende fonde om yderligere investeringer (rest commitment) for i alt ca. 1.091 mio. kr. (2024: 1.136 mio. kr.).

17  Nertstdende parter og transaktioner med disse

J-F. Lemvigh-Miiller Holding A/S' nzertstaende parter omfatter de i koncernoversigten, side 9, omfattede selskaber, samt
selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse personers relaterede familiemedlemmer.
Nertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori fernavnt personkreds har vasentlige interesser.

Herudover har selskabet folgende aktionarer, der er optaget i selskabets fortegnelse over aktionerer med mere end 5 %
af aktiekapitalen:

L.LF. Lemvigh Miillers Fond
Lemvigh-Miiller Fonden

Begge fonde har hjemsted i1 Herlev.

Der har ikke 1 arets lob, bortset fra koncerninterne transaktioner, der er elimineret 1 koncernregnskabet samt normalt
ledelsesvederlag og udbytte, vaeret gennemfort transaktioner hverken i vasentligt omfang eller pd usadvanlige vilkdr med
bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, vaesentlige aktionarer eller andre neertstdende parter.

De danske virksomheder i koncernen er sambeskattede, hvilket indeberer, at moderselskabet hafter for danske
selskabsskatter og kildeskatter indenfor sambeskatningskredsen. Se endvidere note 16.

18  Begivenheder efter regnskabsérets slutning

Ved udgangen af 2025 har datterselskabet Lemvigh-Miiller A/S indgdet en aftale om at overtage driftsaktiviteterne og
medarbejderne 1 grossistvirksomheden Brdr. Kier, der driver forretning inden for stil, VVS og VA. Overtagelsen er betinget
af konkurrencemyndighedernes godkendelse, og det forventes, at handlen kan gennemfores i lobet af de kommende
maneder.

Ud over dette har der i perioden fra balancedagen til datoen for underskrift af koncernregnskabet og arsregnskabet ikke
vaeret vaesentlige begivenheder, som har pavirket koncernens og selskabets finansielle stilling per 31. december 2025.
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J-F. Lemvigh-Muller Holding A/S er et aktieselskab hjemmehgrende i Danmark. Den finansielle del af
arsrapporten for J-F. Lemvigh-Mdiller Holding A/S for perioden 1. januar — 31. december 2025 omfatter bade
koncernregnskab for J-F. Lemvigh-Mdller Holding A/S og dets datterselskaber (koncernen) samt arsregnskab
for moderselskabet.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for J-F. Lemvigh-Mdller Holding A/S for 2025 afleegges i overensstem-
melse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C stor.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i regnskabsaret og for
sammenligningstallene.

Koncernregnskabet og arsregnskabet praesenteres i DKK afrundet til neermeste 1.000 DKK.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet J-F. Lemvigh-Muller Holding A/S samt datterselskaber, hvori
J-F. Lemvigh-Muller Holding A/S har bestemmende indflydelse pa selskabets finansielle og driftsmaessige
politikker for at opna afkast eller andre fordele fra dens aktiviteter. Bestemmende indflydelse opnas ved direkte
eller indirekte at eje eller rade over mere end 50 % af stemmerettighederne eller p4 anden méade kontrollere
det pageeldende selskab.

En koncernoversigt fremgar af ledelsesberetningen.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabet og det enkelte datterselskabs regn-
skab opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for koncerninterne indtaegter og omkostninger, ak-
tiebesiddelser, inteme mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester ved transak-
tioner mellem de konsoliderede selskaber. Urealiserede fortjenester ved transaktioner med associerede sel-
skaber elimineres i forhold til koncernens ejerandel i selskabet. Urealiserede tab elimineres pa samme made
som urealiserede fortjenester, i det omfang der ikke er sket veerdiforringelse.

Eksterne virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i koncernregnskabet frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke
for nyerhvervede virksomheder. Ophgrende aktiviteter preesenteres saerskilt.

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

Ved kgb af nye virksomheder, hvor koncernen opnar bestemmende indflydelse over den kabte virksomhed,
anvendes overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomheders identificerede aktiver, forpligtelser og eventualfor-
pligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle anleegsaktiver indregnes,
hvis de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret. Der indregnes udskudt skat af de foretagne omvur-
deringer.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den kabte virksomhed og dagsveerdien af de overtagne
identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som goodwill under immaterielle anleegs-
aktiver. Goodwill afskrives lineaert i resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af den skonomiske levetid,
som fremgar af anvendt regnskabspraksis for goodwill under immaterielle aktiver.

Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunktet.

Kagbsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det aftalte vederlag i form af overdragne aktiver,
patagne forpligtelser og udstedte egenkapitalinstrumenter. Hvis en del af kabsvederlaget er betinget af fremti-
dige begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes denne del af kebsvederlaget til dagsveerdi
pa overtagelsestidspunktet. Efterfalgende reguleringer af betingede kabsvederlag indregnes i resultatopgarel-
sen.

Omkostninger, afholdt i forbindelse med virksomhedskab, indregnes i resultatopgarelsen i afholdelsesaret.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om identifikation eller maling af overtagne aktiver, forpligtel-
ser, eventualforpligtelser eller fastlaeggelsen af kgbsvederlaget, sker farste indregning pa baggrund af forela-
bigt opgjorte veerdier. Hvis det efterfglgende viser sig, at identifikation eller maling af kabsvederlaget, overtagne
aktiver, forpligtelser eller eventualforpligtelser ikke var korrekt ved farste indregning, reguleres opgerelsen med
tilbagevirkende kraft, herunder goodwill, indtil 12 maneder efter overtagelsen, og sammenligningstal tilpasses.
Herefter indregnes eventuelle korrektioner som fejl.
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Ved afheendelse af tilknyttede virksomheder, hvor den bestemmende indflydelse ikke lsengere opretholdes,
opgares fortieneste og tab som forskellen mellem nettosalgsprisen pa den ene side og den forholdsmaessige
andel af den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa den anden side. Hvis viksomheden fortsat besidder
kapitalandele i den afhaendede tilknyttede virksomhed, udger den resterende forholdsmaessige andel af regn-
skabsmaessig veerdi udgangspunkt for maling af kapitalandele i associerede virksomheder, kapitalinteresser
eller veerdipapirer og kapitalandele.

Koncerninterne virksomhedssammenslutninger

Ved virksomhedssammenslutninger som k@b og salg af virksomheder, fusioner, der hverken er lodrette eller
omvendt lodrette, spaltninger, som ikke er lodrette spaltninger, og tilfgrsel af virksomheder, ved deltagelse af
virksomheder under modervirksomhedens bestemmende indflydelse anvendes book valuemetoden, hvor sam-
menlaegningen anses for gennemfgrt pa erhvervelsestidspunktet uden tilpasning af sammenligningstal. For-
skelle mellem det aftalte vederag og den overtagne virksomheds regnskabsmeessige veerdi indregnes direkte
I egenkapitalen.

Omkostninger, afholdt i forbindelse med sammenlaegningen, indregnes i resultatopggrelsen i afholdelsesaret.

Ved lodrette fusioner samt omvendt lodrette fusioner anvendes koncernmetoden til sammenlaegning af virk-
somhederne. Herved sammenlaegges virksomhederne til den omvurderingsveerdi, der er opgjort i koncernregn-
skabet, eller der ville vaere opgjort i koncernregnskabet for den modervirksomhed, som indgar i fusionen. Kon-
cernmetoden gennemfgres, som om virksomhederne har vaeret sammenlagt fra tidspunktet, hvor modervirk-
somheden erhvervede kapitalandele i de af fusionen omfattede virksomheder, og der er derfor sket tilretning
af sammenligningstal. Eventuelle forskelle mellem veerdien af de overtagne nettoaktiver og den regnskabs-
meessige veerdi af de ophgrende kapitalandele indregnes direkte pa egenkapitalen i den fortseettende virksom-
hed.

Omkostninger, afholdt i forbindelse sammenlaegningen, indregnes i resultatopgerelsen i afholdelsesaret.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdiffe-
rencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgearel-
sen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens
opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indteegter og
omkostninger.

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

Ved udenlandske filialer, der behandles som integrerede enheder, omregnes transaktioner i fremmed valuta
ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaeld og andre moneteere poster i fremmed
valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet
for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i re-
sultatopgarelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Ikke-monetaere poster omregnes til kursen pa
transaktionsdagen. Valutakursdifferencer, der opstar ved omregning, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.
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Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Omseaetningen ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, hvis levering og risiko-
overgang til kgber har fundet sted inden arets udgang, og hvis indtaegten kan opggares palideligt og forventes
modtaget.

Omseetning vedrgrende tjenesteydelser indregnes i den periode, som leveringen af ydelsen relaterer sig til.

Omsaetningen males til dagsveerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af
tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i omsaetningen.

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter omkostninger til arets varekgb tillagt forskydninger pa handelsvarebeholninger for at opna
arets nettoomseetning. Herunder indgar svind samt eventuelle nedskrivninger som fglge af ukurans. Varefor-
bruget indregnes efter fradrag af leverandgrrabatter og bonus.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til selskabernes aktiviteter,
f.eks. koncerninterne vederlag, huslejeindtaegter, kantinedrift, lanrefusioner, avance ved afhandelse af imma-
terielle og materielle anlaegsaktiver m.v.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter virksomhedens driftsomkostninger til eksterne leverandgrer, herunder udgifter
til lokaler, administration, IT-ydelser, markedsfaring, transport, eksterne konsulenter, vikarbureauer og gvrige
driftsrelaterede ydelser.

Posten omfatter desuden medarbejderrelaterede udgifter, der ikke udspringer af anseettelsesforholdet, sasom
arbejdstgj, kurser, godtgarelser, personalearrangementer samt omkostninger til firmabiler og telefoner.

Personaleomkostninger

| personaleomkostninger indregnes omkostninger vedr. aflenning af virksomhedens ansatte herunder lgn, pen-
sion, sociale bidrag, bonusordninger og feriepenge.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til selskabernes aktivite-
ter, f.eks. tab ved afhaendelse af immaterielle og materielle anlaegsaktiver m.v.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de underliggende virksomheders resultat efter
eliminering af intern avance/tab og efter skat.
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Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabs-
aret. Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renteindteegter og -omkostninger, herunder fra tilkknyttede
virksomheder (udelukkende i modervirksomheden), kursgevinster og -tab vedrgrende kort- og langfristede
veerdipapirer, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, samt tillaeg og
godtggrelse under acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

J-F. Lemvigh-Mduller Holding A/S er omfattet af danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
datterselskaber. Dattervirksomhederne indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i
konsolideringen i koncernregnskabet, og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Moderselskabet J-F. Lemvigh-Muller Holding A/S er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner
som fglge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

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

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

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver males ved farste indregning til kostpris. Der afskrives over den estimerede gkono-
miske levetid uden fastsaettelse af en restvaerdi og nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere
end den regnskabsmeessige veerdi.

Goodwill

Goodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Goodwill afskrives lineagert over afskrivningsperioden, der er 10 ar.
Afskrivningsperioden er fastsat med udgangspunkt i forventet tilbagebetalingsperiode og er leengst for strate-
gisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter og udviklingsprojekter under udforelse
Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger og gager, der direkte kan henfgres til udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske gennemfgarlighed, tilstreek-
kelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed kan pavises, og hvor det er hen-
sigten at fremstille, markedsfare eller anvende projektet, indregnes som immaterielle aktiver, hvis kostprisen
kan opgeres palideligt, og der er tilstreekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening kan deekke produktions-
, salgs- og administrationsomkostninger samt udviklingsomkostningerne.

@vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Efter feerdiggarelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger lineaert over den
vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udgar seedvanligvis 5 -10 ar.
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Erhvervede rettigheder

Erhvervede rettigheder, herunder rettigheder erhvervet i forbindelse med selskabssammenslutninger, males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Erhvervede rettigheder afskrives lineaert over den
forventede brugstid, der udger:

Varemaerker 10 ar
Kundelister 3ar

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner, andre anleeg, driftsmateriel og inventar samt indretning
lejede lokaler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen, indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug. Renteudgifter, der kan henfgres direkte til finansiering af opfagrelse eller feerdigge-
relse af et aktiv, indregnes som en del af kostprisen. Kapitalisering af renteudgifter opherer, nar aktivet er klar
til brug.

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

Efterfglgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den regn-
skabsmeessige veerdi af det pageeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfare fremtidige
gkonomiske fordele. De udskiftede bestanddele ophgrer med at veere indregnet i balancen, og den regnskabs-
maessige veerdi overfagres til resultatopgerelsen. Alle andre omkostninger til almindelig reparation og vedlige-
holdelse indregnes i resultatopgarelsen ved afholdelsen.

Materielle anlaegsaktiver afskrives lineaert over aktivernes/komponentemes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 50 ar
Seerlige installationer 5-20 ar
Produktionsanleeg og maskiner 5-15 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5-15 ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 ar

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget opgares under hensyntagen til aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle ned-
skrivninger. Afskrivningsperioden og scrapvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt.
Overstiger scrapveerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, ophgrer afskrivning.

Ved andring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som
en andring i regnskabsmaessigt skan.

Materielle anlaegsaktiver under opfgrelse omfatter aktiver, der endnu ikke er taget i brug, og som stadig er
under konstruktion eller installation. Disse aktiver males til kostpris, der inkluderer anskaffelsesprisen samt
direkte omkostninger, der er ngdvendige for at feerdiggare aktivet. Renteudgifter, som kan henfgres direkte til
finansiering af opferelse, indgar ligeledes i kostprisen, indtil aktivet er klar til brug. Materielle anlaegsaktiver
under opfarelse afskrives ikke, far de er faerdiggjorte og klar til ibrugtagning. Nar aktivet tages i brug, omklas-
sificeres det til den relevante aktivtype og afskrivning pabegyndes i henhold til den forventede brugstid.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle aktiver opgares som forskellen mellem salgsprisen med fra-
drag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab indregnes
i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
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Leasingkontrakter

Virksomheden har valgt IAS 17 Leasing som fortolkningsbidrag for klassifikation og indregning af leasingkon-
trakter.

Leasingkontrakter vedrgrende aktiver, hvor virksomheden har alle vaesentlige risici og fordele forboundet med
ejendomsretten (finansiel leasing), males ved fgrste indregning i balancen til laveste veerdi af dagsveerdi og
nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingkontraktens
interne rentefod eller den alternative lanerente som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles
herefter som virksomhedens gvrige aktiver.

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

Leasingkontrakter, hvor virksomheden ikke har alle vaesentlige fordele og risici forbundet med ejendomsretten,
er operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og @vrige lejekontrakter indregnes i resul-
tatopgarelsen over kontraktens Igbetid. Virksomhedens samlede forpligtelser vedrgrende operationelle lea-
sing- og lejekontrakter oplyses under eventualposter.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i datterselskaber indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette
indebezerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes opgjorte regnskabs-
maessige indre veerdi, opgjort efter koncemens regnskabspraksis, med henholdsvis fradrag og tilleeg af interne
fortjenester og tab og med tilleeg af regnskabsmaessig veerdi af goodwill.

| resultatet indregnes den forholdsmaessige andel af virksomhedernes resultat efter skat og eliminering af ure-
aliserede interne fortjenester og tab og med fradrag af eventuel nedskrivning af goodwiill.

Ved kob af kapitalandele i dattervilksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen af virksom-
hedssammenslutninger.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder (udelukkende i modervirksomheden) vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over det
som udtrykkes gennem de foretagne afskrivninger.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hver enkelt aktiv henholdsvis
pengestreamsgenererende enhed. Der nedskrives til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalveerdien op-
geres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestreamme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til gennemsnitspris. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostprisen, nedskrives til
denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostpris for frem-
stillede faerdigvarer omfatter kostpris for ravarer, hjeelpematerialer, direkte Ign, indirekte produktionsomkost-
ninger samt laneomkostninger fra specifik og generel lantagning, der direkte vedregrer fremstillingen af den
enkelte varebeholdning.
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Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af feerdigggrelsesomkost-
ninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes under hensyntagen til omsaettelig-
hed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller til en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket svarer
til palydende veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til imgdegaelse af tab foretages pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tiigodeha-
vender samt for tilgodehavender fra salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer
fra tidligere ar.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfalgende regnskabsar og males
til kostpris. Posten indeholder forudbetalte omkostninger vedr. husleje, forsikringer, licenser og abonnementer.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede veerdipapirer, der
males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsveaerdien opgegres pa grundlag af den seneste noterede bgrskurs.
Veerdireguleringer til dagsveerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Andre veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under Anleegsaktiver, omfatter hovedsageligt koncernens
investeringer i Private Equity fonde, infrastruktur fonde, ejendomsfonde og lignende passive investeringer
(Investeringsfonde). Investeringerne indregnes under Anleegsaktiver til dagsveerdi svarende til en skgnnet
dagsveerdi af selskabets andel af de underliggende Investeringsfonde. Veerdireguleringer til dagsveerdi
indregnes i resultatopgerelsen.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og associe-
rede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller aendring i regnskabsmaessige skan.
Reserven kan ikke indregnes med et negativt belab.

Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere generalforsam-
ling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en szerskilt post under egen-
kapitalen.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag
af afholdte transaktionsomkostninger. Gaeldsforpligtelserne males herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab
og laneomkostninger indregnes i resultatopgarelsen som en finansiel omkostning over lgbetiden pa baggrund
af den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet.
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Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For obligati-
onslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa lanop-
tagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa opta-
gelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

Forudbetalinger fra kunder

Forudbetalinger fra kunder bestar af forudbetalinger modtaget vedr. ydelser, der endnu ikke er leveret.

Aktuel og udskudt skat

Efter sambeskatningsreglerne overtager J-F. Lemvigh-Muller Holding A/S som administrationsselskab
haeftelsen for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt med
dattervirksomhedernes betaling af sambeskatningsbidrag.

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.

Skyldige sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under skyldig selskabsskat, mens tilgodehavende
sambeskatningsbidrag indregnes som tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes ikke udskudt skat af midlertidige for-
skelle vedrgrende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige for-
skelle er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. Ud-
skudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes
med den veaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne
avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der er gaeldende pa balancedagen.

Pengestremsopgorelse

Pengestreamsopgearelsen viser pengestramme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret,
arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestramme fra investeringsaktivi-
teter. | pengestreamsopgearelsen indregnes pengestremme vedrgrende kgbte virksomheder fra overtagelses-
tidspunktet, og solgte virksomheders pengestramme indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i
driftskapital, modtagne og betalte renter, modtagne udbytter og betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomheder og
aktivitet samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle aktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af aktiekapitalen
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende gaeld samt betaling af ud-
bytte til selskabsdeltagere.

Likvider omfatter likvide beholdninger.

Veerdipapirer og banklan indgar ikke i de likvide beholdninger.
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Nagletal

Forklaring af nggletal:
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