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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Keflico A/S for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2023.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i selskabets
aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og for selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Stgvring, den 14. marts 2024

Direktion:

Mads Stenstrop Camilla H. Thomsen
Adm. direktgr Kommerciel direktgr

Bestyrelse:

Per Schak Andreasen Kim Munk-Petersen Max Plejdrup Dalsgaard
Formand

Peter Bek
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Keflico A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Keflico A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023, der omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1.januar —
31. december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
g&ldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er n&rmere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafheengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af 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 arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veasentlig 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 afdeekke vesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pad de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 vasentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

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

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er veasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmarksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Aalborg, den 14. marts 2024
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Hans B. Vistisen Martin Bggsted
statsaut. revisor statsaut. revisor 4
mne23254 mne40035
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Hoved — og nggletal
tkr. 2023 2022 2021 2020 20199
Hovedtal
Nettoomsatning 367.594 500.784 431.429 336.479 302.977
Bruttoresultat 37.231 72.617 69.352 44.761 36.678
Resultat af primer drift 601 35.127 33.805 14.423 8.332
Resultat af finansielle poster -1.659 -665 -877 -2.078 -2.719
Resultat fgr skat -1.058 34.462 32.928 12.345 5.613
Arets resultat -807 26.860 25.678 9.615 4.339
Anlaegsaktiver 61.585 61.104 61.938 63.383 49.830
Investering i materielle anleegsaktiver 292 899 838 528 61
Omsetningsaktiver 144.123 171.658 143.329 108.087 118.002
Aktiver i alt 205.708 232.762 205.267 171470 167.832
Egenkapital 102.364 108.269 87.192 63.560 44.489
Hensatte forpligtelser 13.663 8.742 8.598 8.847 4.939
Langfristede galdsforpligtelser 29.900 31.363 24.538 28.772 29.852
Kortfristede geldsforpligtelser 59.781 84.388 84.939 70.291 88.552
Pengestrgm fra driften 30.429 -4.090 4.835 26.215 14.107
Pengestrgm til investering, netto -3.090 -1.358 -1.857 -528 -2.329
Pengestrgm fra finansiering -4.624 -3.165 -9.246 -4.187 -2.759
Pengestrgm i alt 22.715 -8.613 -6.268 21.500 9.019
Nggletal
Overskudsgrad 0,2% 7,0% 7,8% 4,3% 2,8%
Afkast af den investerede kapital 0,3% 16,0% 17,9% 8.5% 4,8%
Bruttomargin 10,1% 14,5% 16,1% 13,3% 12,1%
Likviditetsgrad 241,1% 203,4% 168,7% 153,8% 133,3%
Soliditetsgrad 49,8% 46,5% 42,5% 37,1% 26,5%
Egenkapitalforrentning -0,8% 27.,5% 34,1% 17,8% 10,0%

| Gennemsnitligt antal ansatte 56 57 53 50 50

Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med definitioner og begreber beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

*) Hoved- og nggletal for arene 2019 er ikke tilpasset den @ndrede anvendt regnskabspraksis for maling af grunde og
bygninger i 2020, der fra og med 2020 indregnes til dagsveerdi.
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Beretning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere ar bestaet af handel med traebaserede produkter til den treforbrugende
industri samt tgmmerhandlere og byggemarkeder. Selskabet er lagerfgrende i en bred variation af bade savet og
forarbejdet massivtra, terrassebradder og facadelister, pladematerialer samt tilbehgrsprodukter.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets nettoomsatning udggr i 2023 368 mio. kr. mod 501 mio. kr. i 2022. Aktivitetsnedgangen skyldes primzrt en
generelt lavere efterspgrgsel i iseer anden halvdel af regnskabsperioden, men ogsa generelt faldende priser.

Arets resultat fgr skat udger -1,1 mio. kr. mod 34,5 mio. kr. i 2022. Der er i regnskabsaret udgiftsfgrt 8 mio. kr. vedrgrende
igangverende reklamationssager, jf. nedenfor. Resultatet anses for utilfredsstillende og ligger markant under de
oprindelige forventninger, som udtrykt i arsrapporten for 2022 (i niveauet 12-18 mio. kr.).

Arets pengestrgmme fra driften udggr 30,4 mio. kr. mod -4,1 mio. kr. i 2022.

Selskabets egenkapital andrager ultimo aret 102,4 mio. kr.

Usazdvanlige forhold vedrgrende indregning og maling

Keflico A/S er pa nuverende tidspunkt part i enkelte reklamationssager vedrgrende leverede fejlbehaftede produkter til
kunder. Reklamationssagerne vedrgrer produkter, der har gennemgéet en efterbehandling hos en underleverandgr. Keflico
A/S har samtidig gjort et reklamationskrav geldende overfor virksomhedens underleverandgr af de fejlbehaftede
produkter (regreskrav). Der henvises til note 10 vedrgrende en uddybende redeggrelse for forholdet og den
regnskabsmessige behandling. Ledelsen har omkostningsfgrt 8 mio. kr. vedrgrende forholdet i regnskabsaret 2023, men
forventer en betydelig andel af regreskrav indtegtsfgrt i kommende eller senere regnskabsar.

Forventninger til fremtiden

Branchen som selskabet opererer i er under kraftig pavirkning af makrogkonomiske forhold og aktivitetsniveauet i bygge
branchen. I 2023 har aktiviteten veret faldende og forventningen til 2024 er, at det nuvarende aktivitets- og prisniveau
fortseetter i fgrste halvar, mens et forventet lavere renteniveau vil medvirke til at gge efterspgrgslen i andet halvar. Det
betyder, at der forventes en hgjere indtjening i 2024, forventeligt i niveauet 4-8 mio. kr. fgr skat og fgr indregning af
regreskrav. Der er ikke planlagt betydelige investeringer i 2024.

Begivenheder efter statusdagen

Der er ikke indtruffet yderligere begivenheder efter balancedagen, der har betydning for vurdering af arsrapporten.

Serlige risici
Generelle risici

Selskabet arbejder i et konkurrencepreget marked, men der anses ikke at vere vasentlige risici inden for priser, valuta
og renter, der afggrende kan pavirke indtjeningsevnen i den nermeste fremtid.

Selskabets aktivitet og dermed indtjening er meget ath@ngig af udviklingen pa selskabets primare markeder, herunder
makrogkonomiske forhold.
7
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Finansielle risici
Kreditrisici
Selskabets kreditrisici knytter sig iser til primare finansielle aktiver, som svarer til de i balancen indregnede verdier.

Selskabet har ikke vesentlige risici vedrgrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Selskabets politik for patagelse
af kreditrisici medfgrer, at alle stgrre kunder Igbende kreditvurderes og i vidt omfang forsikres.

Renterisici

Selskabet har valgt at afdaekke renterisikoen pa variabelt forrentede kreditforeningslan og banklan. Der er indgaet
rentesikringsswaps pa kreditforeningslan og banklan, der sikrer renten frem til henholdsvis 30. september 2032 og 30.
juni 2025. T alt er 92% af den renteberende geld rentesikret.

Valutarisici

Selskabet vurderer lgbende kursrisikoen pa savel kort som lang sigt. En relativ stor del af selskabets samhandel sker i
udlandet, hvorfor selskabet er eksponeret for valutarisici. Selskabets primare samhandel sker i USD og EUR, og der
foretages efter konkret vurdering eventuelt afdaekning af risici ved tegning af terminskontrakter.

Videnressourcer

Det er vaesentligt for den fortsatte veekst i Keflico at uddanne, tiltreekke og fastholde kvalificeret arbejdskraft. Organisation
— og kompetenceudvikling er ét af selskabets strategiske fokusomrader — og en forudsetning for at veere en verdiskabende
samarbejdspartner for selskabets kunder. Dette fordrer et hgjt kompetenceniveau, og der investeres derfor vesentlige
ressourcer pa yderligere dygtigggrelse af selskabets medarbejdere samt onboarding af nye kompetencer, som er med til
at sikre selskabets generelle kompetencegrundlag.

12023 blev der onboardet 7 nye medarbejdere i Keflico. Alle nye medarbejdere far tilknyttet en kollega samt et grundigt
introduktionsprogram for den fgrste méaned i selskabet. Formalet er at sikre en tryg start i Keflico, og et vigtigt fundament
for medarbejderens fremadrettede udvikling og trivsel i selskabet.

Derudover foretager selskabet lgbende interne kompetenceaftklaringer og tilbyder konkret intern og ekstern uddannelse
efter behov, og i tet dialog med den enkelte medarbejder. Vidensdeling er med til at gge kompetenceniveauet i selskabet.
Derfor har Keflico skabt et internt netvark, hvor viden deles blandt selskabets medarbejdere.

I regnskabsaret har selskabet ydermere investeret ressourcer i at udvikle og optimere de platforme, hvorpa medarbejdernes
daglige arbejde udfgres. Selskabets ERP-system er opdateret til nyeste version, der er investeret i nyt CRM-system og
slutteligt er der abnet op for et inspirationsunivers og en ny salgskanal for virksomhedens B2B-kunder via
www.keflico.com. Sammenholdt med tidligere ars investeringer vurderes det, at selskabet har skabt gode rammer for
udvikling af viden og kompetencer, bade for organisationen som helhed, men ogsa for den enkelte medarbejder.
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Redeggrelse for samfundsansvar jf. arsregnskabslovens §99a

I det fglgende er selskabets lovpligtige redeggrelse for samfundsansvar jf. arsregnskabslovens §99a.

Forretningsmodel

Selskabet har specialiseret sig i handel med trebaserede produkter til den traforbrugende industri samt de danske
tgmmerhandlere og byggemarkeder.

Selskabet er lagerfgrende af over 1.500 varer pa et 14.000 kvadratmeter stort lager i Stgvring, Nordjylland. Som ét af de
eneste i markedet bestar selskabets varesortiment af en bred variation af bade savet og forarbejdet massivtre,
terrassebraedder og facadelister, pladematerialer og tilbehgrsprodukter. Et produktsortiment sammensat af varer fra mere
end 100 forskellige aktgrer i mere end 30 forskellige lande verden over.Selskabet arbejder lgbende pa at udvikle
verdikaden yderligere serligt inden for beredygtighedscertificerede produkter — og har en malsetning om, at i 2025 skal
80 % af virksomhedens samlede handel komme fra baeredygtighedscertificerede produkter.

Miljg- og klimaforhold
Politik

Selskabet agerer klimabevidst, og arbejder konstant pa at reducere klimapavirkninger fra driften samt gge salgsandelen
fra beredygtighedscertificerede produkter.

Baseret pa en arlig risikovurdering af selskabets primere up-stream og down-stream aktiviteter er det vurderet, at
selskabet pa nogen omrader kan have en veasentlig miljgmessig pavirkning. Derfor har selskabet udviklet politikker og
malsztninger inden for disse omrader. Det er selskabets overordnede malsatning at veere Co2 — neutral i 2030 indenfor
Scope 1 og 2. Mals@tningerne og dertilhgrende klimaplan har selskabet sendt til Science Based Target Initiative for
godkendelse. Med en godkendelse vil selskabet vise, at den understgtter Parisaftalen og IPPC’s anbefalinger i forhold til
at arbejde for begraensning af udledning af drivhusgasser gennem grgn omstilling, klimatilpasning og finansiering heraf.

Risici, handlinger og resultater

Selskabet har vurderet, at de vasentligste risici for negativ pavirkning af klimaet er relateret til virksomhedens
handelsmassige ageren med trebaserede produkter.

Selskabet arbejder aktivt pa at fremme salget af beredygtighedscertificerede produkter. Derfor er selskabet ogsa Chain
of Custody-certificeret til at hindtere FSC® og PEFC™-certificerede produkter. I trdd med virksomhedens
baredygtighedsstrategi har selskabet indfgrt en indkgbspolitik for alt indkgb af savet og forarbejdet tree med en
baeredygtig og ansvarlig oprindelse. Malet er, at i 2025 skal 80% af den samlede nettoomsztning i virksomheden komme
fra salg af beredygtighedscertificerede produkter.

12023 opnéede Keflico en certificeringsandel af den samlede omsatning pa 88% mod 83% i 2022.

Miljgpavirkning fra driften afdekker selskabet i den arlige COP-baeredygtighedsrapportering. Rapporten fglger GRI-
Standarden, og selskabet koordinerer, faciliterer og dokumenterer herigennem virksomhedens baredygtighedsinitiativer
i trdd med strategien i Keflico. Med rapporten har selskabet valgt at forpligtige sig til lgbende at rapportere pa den
beredygtige udvikling med en arlig baredygtighedsrapport, der afdekker aktiviteterne aret forinden.
Beredygtighedsrapporten offentligggres i umiddelbar forleengelse af arsrapporten. Baeredygtighedsrapporten vil findes
pa www.keflico.com.
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For at styrke arbejdet med samfundsansvar er selskabet medlem af UN Global Compact. Som en del af medlemskabet
har selskabet forpligtiget sig til at fglge UN Global Compacts 10 universelle principper. Principperne er derfor indlagt i
selskabets officielle Code of Conduct, der kan findes pa www.keflico.com. Ydermere vil selskabet lgbende foretage en
COP-rapportering pa arbejdet indenfor de ti grundleeggende principper i UN Global Compact. Rapporten uploades pa UN
Global Compact hjemmeside via selskabets medlemsside.

Selskabet arbejder Igbende med effektivisering og forbedring af rutiner, processer m.v. for derved at mindske
klimapavirkningen fra driften.

Selskabet vil ogsa i de kommende regnskabsar have fokus pa optimering og igangsatte de ngdvendige analyser og tiltag
for at nedbringe klimapavirkningen fra driften. Et serligt fokus vil blive miljgpavirkninger indenfor Scope 3 samt pa
virksomhedens produkter.

Sociale forhold og medarbejderforhold
Politik

Selskabet legger vegt pa, at der skal vere et hgjt fokus pa arbejdsglede, trivsel og sikre arbejdsforhold hos alle
medarbejdere.

Risici, handlinger og resultater

Selskabets vigtigste ressource er medarbejderne, og derfor er det vigtigt at fokusere pa medarbejdertrivsel, ordentlige
arbejdsforhold og sikkerhed pa arbejdspladsen.

Selskabets vaesentligste samfundsmassige risici relateret til sociale forhold og medarbejderforhold i selskabet er vurderet
til at veere mistrivsel, darligt arbejdsmiljg og manglende fokus pa sikkerhed pa arbejdspladsen. Det kan risikere at resultere
i gget sygefraver, tab af kompetente og kvalificerede medarbejdere og generel utilfredshed pa arbejdspladsen.

Selskabet arbejder aktivt pa at forbedre arbejdsforholdene Igbende, sa alle medarbejdere trives i gode og moderne
arbejdsforhold. At vere en ansvarlig og attraktiv arbejdsplads er ét af selskabets indsatsomrader, der bliver rapporteret pa
i den arlige baeredygtighedsrapport.

Selskabet har nedsat et arbejdsmiljgudvalg, der identificerer, problemhandterer og igangsetter tiltag til Igbende
forbedring af arbejdsmiljget. Det er udvalgets ansvar lgbende at koordinerer initiativer for at sikre et godt arbejdsmiljg i
selskabet gennem handlingsplan og lgbende opfglgninger. Der er i arets lgb registreret nul arbejdsulykker.

Selskabet foretager arlige medarbejdertilfredshedsundersggelser — og har nedsat mals@tninger om at gge tilfredsheden
frem mod 2024. I 2023 steg den generelle medarbejdertilfredshed i selskabet fra 4,00 i det tidligere regnskabsar til 4,03 i
2023. Malt pa en skala fra 1 — meget utilfreds til 5 — meget tilfreds. Dette vurderes at veere et meget tilfredsstillende
resultat og et generelt hgjt niveau.

Selskabet har udformet en medarbejderhandbog, der lgbende bliver ajourfgrt. I denne beskrives selskabets arbejdsmiljg-
politikker. Handbogen er tilgeengelig for alle ansatte. Nye medarbejdere far handbogen tilsendt til gennemlesning inden
fgrste arbejdsdag. Derudover har virksomheden ogsa udformet en personalehandbog, der beskriver hovedparten af de
arbejdsrelaterede forhold fra politikker, retningslinjer og generelle personalefordele i Keflico.

En af selskabets personalepolitikker er, at der ved lengerevarende sygdom afholdes sygesamtaler i forhold til at
identificere arsagen til sygdommen og afhjelpe denne bedst muligt. I relation hertil har alle selskabets medarbejdere
tilknyttet sundhedssikring, hvorved medarbejderne far adgang til den rette hjelp. I regnskabsaret er det overordnet
sygefraveer reduceret markant efter forrige regnskabsér var pavirket af fire langtidssygemeldinger samt COVID-19-
pandemien.
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Selskabet har i en arreekke arbejdet med digitalisering af arbejdspladsen. Det har skabt rum for mere fleksibelt arbejde
med blandt andet en stigende grad af hjemmearbejde samt bedre forudsatninger for informationsdeling pa tvers af teams.
Dette arbejde vil ogsa paga i de kommende ar, hvor flere stgrre projekter vil blive implementeret.

Alt dette har til formal at skabe en god og tryg arbejdsplads med mulighed for individuel udvikling og arbejdsglede -
men ogsa at styrke teamanden og kulturen i selskabet.

Menneskerettigheder
Politik

Selskabet stgtter op om og respekterer de internationale anerkendte menneskerettigheder, som formuleret i FN's
Menneskerettighedserkleering og den internationale arbejdsorganisations (ILO) kernekonventioner. Selskabet har
udformet egen Code of Conduct med udgangspunkt i UN Global Compact, Verdensmalene samt den branchespecifikke
Code of Conduct i Dansk Traforening. Det betyder;

e At selskabet stgtter UN Global Compacts 10 grundleggende principper.

e At selskabet anerkender, stgtter og arbejder aktivt med FN Verdensmal, herunder serligt verdensmal 9. Industri,
innovation og infrastruktur, 12. Ansvarlig forbrug og produktion, 15. Livet pa Land og 17. Partnerskab for handling.

e At selskabet anerkender og har forpligtet sig til at fglge de otte omrader i Dansk Treforenings Code of Conduct.
Risici, handlinger og resultater

Selskabet har vurderet, at en vasentlig risiko for brud pa menneskerettigheder relaterer sig til selskabets sourcing af savet
og forarbejdet tre fra tredjeverdenslande. Der arbejdes ud fra en officiel risikovurdering samt egen kategorisering af de
lande, hvor selskabets leverandgrer opererer.

Selskabet har nedsat et specifikt Sourcing- og Compliance-team, som i regnskabsaret blandt andet har arbejdet med at
handtere indkgbscompliance af virksomhedens salgsprodukter. Selskabet har etableret eget Due Diligence System, der
skal vere med til at sikre, at alle virksomhedens leverandgrer lever op til den Europaiske Tammerforordning (EUTR) og
herunder basale arbejdstagerettigheder. Systemet er et dynamisk papasselighedssystem, som selskabet anvender til
handtering af risici ved grundig gennemgang og undersggelse af al dokumentation relateret til samarbejdspartnere
omfattende compliance, due dilligence, risikovurdering, risikominimering og slutteligt accept eller afvisning. Vi har
defineret hvilke regler og retningslinjer der skal efterleves, og at vi er i stand til at fremvise den rette dokumentation for
at disse er blevet overholdt. Dette krever konstant opmarksomhed, opdatering og tilpasning, da bade lovgivning og
standarder lgbende @ndrer sig. I praksis udfgres der en due dilligence rapport — kaldet et narrativ - for hver leverandgr.
Narrativet angiver dokumentation, risikovurdering, risikominimering og en konklusion. Ogsa kaldet: Oversigt,
risikoanalyse, mitigering og accept/afvisning af kgb. Her bliver oplysningerne fra dataindsamlingen analyseret og
fortolket af Keflicos Compliance Manager. Hvis den resulterer i lav risiko kan danne grundlag for samarbejde. Disse
beviser er dokumentindsamling, certificering og tredjepartsauditing, samt dokumentation i form af personligt besgg og
egenkontrol hvor der udarbejdes en Site Investigation Report (SIR). Keflicos Due Diligence System (DDS) ggr at vi kan
foretage en risikovurdering for at minimere risikoen for at bringe ulovligt feeldet tree i omsatning pd EU-markedet. I
treeindustrien er det relevant at gennemga dokumentation for at en leverandgrs lever op til kravene om: Ret til skov og
hugst, Hugstaktiviteter, Tredjepartsrettigheder, Traehandel og transport, Skatter og afgifter og Traeforarbejdning. Herefter
fglger Risikominimeringen, ogsa kalder Risk Mitigation, hvormed der gnskes at afbgde/mindske effekterne af et eventuelt
problem, begrense en skade eller minimere dens omfang. Hvis vurderingen for risikoanalysen viser, at der er risiko for
ulovligt tree i forsyningskaden, kan den pagaldende risiko afhjelpes ved at kreeve yderligere oplysninger og efterprgvning
hos leverandgren.
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Selskabets Due Diligence System dekker alle omraderne inden for samfundsansvar, Miljg- og klimaforhold, Sociale
forhold og medarbejderforhold, Menneskerettigheder og Antikorruption.

Selskabet har valgt at fa foretaget en arlig auditering af systemet af en uathengig tredjepart.

I henhold til handlen med baredygtighedscertificerede produkter bliver selskabet ligeledes auditeret arligt af uathengig
tredjepart. Auditeringerne er med til at sikre, at selskabet lever op til de geldende retningslinjer og regler i henhold til
den Europziske Tgmmerforordning samt certificeringsordningerne FSC® og PEFC™.

For regnskabsaret blev selskabet auditeret uden vasentlige bemerkninger.

Héndtering af person- og virksomhedsdata vurderer selskabet ligeledes kan udggre en risiko for brud pa
menneskerettighederne. Selskabet har tidligere implementeret processer omkring handtering af persondata, sa
virksomheden kan overholde geldende lovgivning pa omradet. Det gelder blandt andet databehandleraftaler med stort
set alle samarbejdspartnere, samtykkeerkleringer for alle medarbejdere samt andre interne tiltag.

Processerne er opretholdt i regnskabsaret. Der er ikke konstateret overtradelser af bestemmelserne om persondata.

Fremadrettet vil selskabet fortsat arbejde pa bade at drifte, men ogsa digitalisere og videreudvikle de interne systemer og
handbgger. Formalet er, at selskabet til enhver tid overholder de geldende retningslinjer.

Antikorruption
Politik

Selskabet statter UN Global Compact’s 10 grundleggende principper og tolererer siledes ingen former for korruption,
herunder afpresning og bestikkelse.

Risici, handlinger og resultater

Da selskabet salgsmeessigt primert opererer pa det danske marked, er der reduceret risiko for, at selskabets medarbejdere
vil blive udsat for situationer med korruption, herunder afpresning og bestikkelse.

Indkgbsmassigt er selskabet udover interne politikker underlagt Den Europziske Tgmmerforordning (EUTR), hvor der
stilles krav til en due diligence-ordning indeholdende oplysning, risikovurdering samt risikobegrensning.

Ved nyansattelser introduceres alle nye medarbejdere til selskabets forretningsetik.
Der er i 2023 ikke blevet rapporteret tilfeelde af brud med forretningsetisk adfzerd eller korruptionstilfelde.

I fremtiden forventes det, at selskabet fortsat vil introducere nye og eksisterende medarbejdere til selskabets principper
for forretningsetik. Forventningen til fremtiden er derved ingen brud med principperne for forretningsetisk adferd og
korruption. Selskabet har i regnskabsaret implementeret en Whistleblowerordning séledes at tilfeelde pa brud med
selskabets forretningsprocedure kan indberettes korrekt, sikkert og anonymt. Der har i regnskabséaret varet nul
indberetninger.
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Redeggrelse for kgnsmaessig sammensatning af ledelsen jf. arsregnskabslovens §99b

Selskabet tilstraeber, at have de bedst egnede bestyrelsesmedlemmer, ledere og gvrige medarbejdere uanset kgn, race eller
religion. Selskabets personalepolitik understgtter denne praksis.

2023
Kgnsmassig sammensztning af ledelsen
Qverste ledelsesorgan
Samlet antal medlemmer 4
Underreprasenteret kgn i % 0%
Mialtal i % 20%
Arstal for opfyldelse af maltal 2024
Qvrige ledelsesniveauer
Samlet antal medlemmer 5
Underreprasenteret kgn i % 20%
Maltal i % 40%
Arstal for opfyldelse af maltal 2026

Det underrepreesenterede kgn i det gverste ledelsesorgan
Keflico A/S er en fondsejet virksomhed med en professionel bestyrelse.

Bestyrelsen er Keflico A/S’ gverste ledelsesorgan og har 4 generalforsamlingsvalgte medlemmer, der alle er mand, og
det underreprasenterede kgn udgér séledes 0%.

Selskabets bestyrelsesmedlemmer har indgéende kendskab til selskabet og branchen. Denne stabilitet og kontinuitet i
sammensatningen af bestyrelsen sgges fastholdt fremover. Der har ikke varet udskiftning i Selskabets bestyrelse i 2023,
hvorfor der ikke har varet anledning til @ndringer.Bestyrelsen anerkender, at en mere ligelig fordeling blandt kgnnene
kan have en gunstig indvirkning pa arbejdet i bestyrelsen og i virksomheden i gvrigt og har en malsatning om, at begge
kgn er repraesenteret i bestyrelsen inden for en overskuelig fremtid. Bestyrelsens maltal er 1 kvinde inden udgangen af
2024, og vil udggre 20%.

Det underrepreesenterede kgn i de pvrige ledelsesniveauer

For sa vidt angar gvrige ledelsesniveauer, tilstreeber selskabet at bemande alle ledelsesposter med de bedst kvalificerede
personer uanset kgn. Virksomheden har et direktionslag og et mellemlederlag. Lederlaget bestar af personer med
ledelsesansvar, og udggr 5 personer, hvoraf 1 er kvinde (gennemsnitlig antal fuldtidsmedarbejdere i disse ledelseslag), og
udggr sa ledes 20%.

Selskabet vil fremadrettet sa vidt muligt sikre, at begge kgn er reprasenteret i ansettelsesfasen ved udskiftning i
ledelsesgruppen fremadrettet. Selskabet har i 2023 sa vidt muligt sikret, at begge k¢n har veret representeret i
ansattelsesfasen ved udskiftning i ledelsesgruppen.

Der har i Igbet af 2023 ikke varet nogen udskiftning i de @gvrige ledelsesniveauer, men der vil inden for den fastsatte
tidshorisont vare en naturlig udskiftning, hvorved det forventes at de igangsatte tiltag vil skabe en ligelig fordeling.

Keflico A/S tilstreeber at bemande ledelsen med bedst kvalificerede personer uanset kgn. Det er selskabets malsatning at
gge andelen af det underrepraesenterede kgn i de gvrige ledelsesniveauer, med det mal at opna ligelig fordeling i 2026 (40
%).
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Redeggrelse for dataetik jf. arsregnskabslovens §99d

Selskabet har udarbejdet politik dataetik, og har valgt at offentligggre redeggrelsen for dataetik pa virksomhedens
hjemmeside, www.keflico.com.

I politikken fastsattes, hvordan vi tager ansvar for og arbejder med dataetik og dataanvendelse. Dataetik vil som gvrige
forretningsmaessige hensyn indga i overvejelserne om stgrre strategiske forretningsbeslutninger og understgtte vores
forretningsmodel, verdigrundlag og vision.

Vores arbejde med dataetik har taget udgangspunkt i vores “vaerdier og leveregler” og Det Dataetiske Kompas fra
Dataetisk Rad og har serligt fokus pa dataetiske principper, herunder ansvarlighed og ordentlighed.

Politikken omhandler de kundedata, vi indsamler og behandler, men ogsa al gvrig data, som vi matte behandle, ligesom
politikken ogsa omfatter dataetiske overvejelser hos vores leverandgrer og samarbejdspartnere.

Vores mal for dataetisk adferd er til enhver tid at have en ansvarlig og ordentlig brug af data samt at skabe
gennemsigtighed i vores dataindsamling og datahandtering. Vores dataetiske adferd skal bidrage positivt til kundernes
tryghed med udgangspunkt i, at de data, kunden overgiver til os, er kundens egne og behandles inden for de galdende
lovmassige rammer.

Vivarner om sikkerheden for behandlingen af persondata og andre data og sikrer, at disse data ikke opbevares i et l&ngere
tidsrum, end det er ngdvendigt til de formal, hvortil de pageldende databehandles.

Bestyrelsen er ansvarlig for at godkende vores politik for dataetik. Den daglige forvaltning af politikken for dataetik er
forankret hos direktionen. Beslutninger om anvendelse af data og ny teknologi er ligeledes forankret hos direktionen, som
Igbende evaluerer vores indsatser og sgrger for, at dataetiske dilemmaer bliver diskuteret pa gvrige ledelsesniveauer og
med inddragelse af relevante medarbejdere.

Politikken for dataetik er som udgangspunkt gyldig i en 3-arig periode, hvorefter den revideres af bestyrelsen. Safremt
det matte skgnnes ngdvendigt, kan politikken for dataetik revideres hyppigere pa foranledning af direktionen eller
bestyrelsen. En revision skal forelegges og godkendes pa et bestyrelsesmgde for at veere gyldig.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Keflico A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-
virksomheder (stor).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geldsforpligtelser og andre moneteare 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 indtegter og -omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes f@rste gang i balancen til kostpris og méles efterfglgende til dagsveerdi. Positive
og negative dagsverdier af afledte finansielle instrumenter indgér i andre tilgodehavender, henholdsvis anden geld.

Zndringer i dagsvardi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af
dagsveardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med @ndringer i
vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Zndringer i dagsveardi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring
af fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geld samt i egenkapitalen.
Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belgb, som tidligere er indregnet
i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtegter
eller omkostninger, indregnes belgb, som tidligere er indregnet i egenkapitalen i resultatopggrelsen i den periode, hvor
det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes
@ndringer i dagsverdi lgbende i resultatopggrelsen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning
Virksomheden har valgt IAS 11/IAS 18 som fortolkningsbidrag for indregning af omsatning.

Nettoomsetning ved salg af handelsvarer, hvilket omfatter tree- og pladevarer, indregnes i resultatopggrelsen, safremt
levering og risikoovergang til kgber har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtegten kan opggres palideligt og
forventes modtaget. Nettoomsatningen males ekskl. moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.
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Vareforbrug

Vareforbrug omfatter kostprisen pa de varer, som er medgaet til at opna arets nettoomsatning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder arets afholdte omkostninger af primer karakter i forhold til hovedformalet,
herunder til salg, distribution og administration.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtegter indeholder regnskabsposter af sekundear karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter, herunder
fortjeneste ved athendelse af materielle anlegsaktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder tab ved athendelse af materielle anlegsaktiver.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusiv feriepenge og pensioner, samt andre omkostninger til social
sikring m.v. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtggrelser fra offentlige
myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtazgter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende geldsforpligtelser og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtggrelser under
acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestir af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del, der
kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i
egenkapitalen.

16

Penneo dokumentnegle: 5Q5FT-ZI25P-ODYND-4TFE7-F1YT2-MGSUM



keflico

Arsrapport 2023

Arsregnskab 1. januar — 31. december
Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill

Goodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid, der fastlegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for
de enkelte forretningsomrader. Goodwill afskrives lineert over afskrivningsperioden, der er mellem 3 og 10 ar.
Afskrivningsperioden er fastsat med udgangspunkt i forventet tilbagebetalingsperiode og er lengst for strategisk
erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Software

Software males ved fgrste indregning til kostpris og efterfglgende til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Software afskrives line@rt over den vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udggr hgjest
5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger males til dagsverdi med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Dagsverdien er baseret pa en
vurdering fra en ekstern vurderingsmand eller DCF- og afkastbaserede modeller baseret pa markedsleje,
driftsomkostninger og afkastkrav.

Malingen af grunde og bygninger revurderes, hvis der er indikationer pa vasentlige eendringer i dagsvardien. Konstateres
afvigelser mellem dagsverdi og regnskabsmassig vardi, reguleres den regnskabsmassige vardi af grunde og bygninger.
Opskrivninger og tilbagefgrsel heraf med fradrag af udskudt skat indregnes direkte i egenkapitalen, og bindes pa en sarlig
reserve for opskrivninger.

Andre anleg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet
er klar til brug. Renter i byggeperioden indgar i anskaffelsessummen.

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

Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Bygninger 40-50 ar

Andre anl®g, driftsmateriel og inventar 2-20 ar

Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets restvardi og reduceres med eventuelle nedskrivninger.
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Afskrivningsperioden og restveerdien fastsa@ttes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger restvaerdien
aktivets regnskabsmassige verdi, ophgrer afskrivning.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmessige verdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter, henholdsvis andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

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

Ydelser i forbindelse med operationel leasing og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopggrelsen over kontraktens lgbetid.
Selskabets samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter m.v.

Veardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmessige vaerdi af immaterielle og materielle aktiver vurderes arligt for indikationer pa verdiforringelse,
ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hver enkelt aktiv henholdsvis gruppe af
aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, hvis denne er lavere end den regnskabsmessige verdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris pa grundlag af vejede gennemsnitspriser. Er nettorealisationsveaerdien lavere end
kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tilleg af hjemtagelsesomkostninger, herunder omkostninger til
sgfragt, forsikring, opska®ring og ovntgrring.

Nettorealisationsverdien for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af ferdigggrelsesomkostninger og
omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsettes under hensyntagen til omsettelighed, ukurans og
udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Virksomheden har valgt IAS 39 som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehavender. Der nedskrives
til imgdegaelse af forventede tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indikation p4, at et tilgodehavende er
verdiforringet.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgrensningsposter, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.
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Egenkapital
Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede netto@ndring i dagsverdien af sikringstransaktioner, der
opfylder kriterierne for sikring af fremtidige betalingsstrgmme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke er realiseret.
Reserven oplgses, nar den sikrede transaktion realiseres, hvis de sikrede pengestrgmme ikke le&ngere forventes realiseret,
eller sikringsforholdet ikke l&ngere er effektivt. Reserven for sikringstransaktioner representerer ikke en selskabsretlig
binding og kan derfor udggre et negativt belgb.

Foresldet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling. Udbytte,
som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelse

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser. Hensatte forpligtelser indregnes, nar
virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed pa balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfgre en afgang af gkonomiske ressourcer. Hensatte forpligtelser males til
nettorealisationsveerdi. Hvis opfyldelse af forpligtelsen tidsmassigt forventes at ligge langt ude i fremtiden, males
forpligtelsen til dagsverdi.

Selskabsskat 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.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og
skattemassig verdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemassige underskud, indregnes med den
veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vere geldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat som fglge af endringer i skattesatser
indregnes i resultatopggrelsen.

Gealdsforpligtelser

Virksomheden har valgt IAS 39 Finansielle instrumenter: Indregning og maling som fortolkningsbidrag til indregning og
maling af gaeldsforpligtelser.

Geld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris,
svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer samt anden geeld, males til nettorealisationsverdi.
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Dagsveerdi

Dagsvardiansattelsen tager udgangspunkt i det primere marked. Hvis et primert marked ikke eksisterer, tages
udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, som maksimerer prisen pa aktivet eller forpligtelsen
fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveardi, eller hvor dagsveardien oplyses, er kategoriseret efter
dagsveardihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Vardi opgjort ud fra dagsverdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende marked.

Niveau 2: Veardi opgjort ud fra anerkendte verdiansattelsesmetoder pa baggrund af observerbare
markedsinformationer.

Niveau 3: Veardi opgjort ud fra anerkendte verdiansattelsesmetoder og rimelige skgn foretages pa baggrund af ikke-
observerbare markedsinformationer.

Hvis det ikke er muligt at opggre en palidelig dagsverdi efter ovenstdende niveauer, males aktivet eller forpligtelsen til
kostprisen.

Seerlige poster

Serlige poster omfatter veesentlige indtagter og omkostninger, der er af sarlig karakter i forhold til virksomhedens
indtjeningsskabende driftsaktiviteter. Serlige poster kan omfatte omkostninger til omfattende omstruktureringer af
processer og grundleggende strukturmassige tilpasninger samt eventuelle ath@ndelsesgevinster og -tab i tilknytning
hertil, og som over tid har vasentlig betydning. I serlige poster indgar ogsa andre vesentlige belgb af engangskarakter,
som efter ledelsens vurdering ikke er en del af virksomhedens primare drift og som ikke antages at vare
tilbagevendende.

Pengestrgmsopggrelse

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

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, @ndring i
driftskapital, betalte finansielle poster samt betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af immaterielle-, materielle- og
finansielle anlegsaktiver.
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Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter @ndringer i stgrrelse eller sammensatning af virksomhedens
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa langfristede galdsforpligtelser samt
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvide midler og bankgzaeld

Likvide midler og bankgald omfatter likvide beholdninger og bankgald i form af kassekreditter.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa geografiske markeder. Segmentoplysningerne fglger virksomhedens regnskabspraksis, risici og
interne gkonomistyring.

Nggletal

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Resultat af primer drift x 100
Nettoomsatning

Overskudsgrad

Resultat af primer drift x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Afkast af den investerede kapital

Investeret kapital Driftsmassige immaterielle og materielle
anlaegsaktiver samt netto arbejdskapital

Bruttoresultat x 100

Bruttomargin Nettoomszaetning
o Kortfristede aktiver x 100

Likviditetsgrad Kortfristet gaeld
Egenkapital, ulti 100

Soliditetsgrad SURNAPIEL, WG X

Passiver i alt, ultimo

Arets resultat x100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning
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Resultatopggrelse

tkr. Note 2023 2022
Nettoomsaetning 2 367.594 500.784
Vareforbrug -305.390 -408.700
Andre eksterne omkostninger -24.973 -19.467
Bruttoresultat 37.231 72.617
Personaleomkostninger 3 -34.021 -35.297
Afskrivninger -2.609 -2.193
Resultat af primeer drift 601 35.127
Finansielle indtegter 2.656 1.739
Finansielle omkostninger -4.315 -2.404
Resultat for skat -1.058 34.462
Skat af arets resultat 4 251 -7.602
Arets resultat -807 26.860
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Balance
tkr. Note 2023 2022
AKTIVER
Anlzegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver 5
Software 3.218 1.138
3.218 1.138
Materielle anlaegsaktiver 6
Grunde og bygninger 56.402 57.634
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 1.965 2.332
58.367 59.966
Anlzegsaktiver i alt 61.585 61.104
Omszetningsaktiver
Varebeholdninger
Handelsvarer 104.908 125.779
Forudbetalinger for varer 2.410 1.891
107.318 127.670
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg 29.799 36.196
Tilgodehavende selskabsskat 2.018 886
Andre tilgodehavender 155 92
Afledte finansielle instrumenter (positiv dagsverdi) 7 3.575 6.045
Periodeafgransningsposter 8 1.225 683
36.772 43.902
Likvide beholdninger 33 86
Omszetningsaktiver i alt 144.123 171.658
AKTIVERTALT 205.708 232.762
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Balance
tkr Note 2023 2022
PASSIVER
Egenkapital 9
Aktiekapital 10.000 10.000
Overfgrt resultat 76.866 78.943
Reserve for opskrivninger 11.857 12.087
Reserve for sikringstransaktioner 2.141 4.239
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 1.500 3.000
Egenkapital i alt 102.364 108.269
Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser 10 5.731 0
Udskudt skat 11 7.932 8.742
13.663 8.742
Gealdsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser 12
Realkreditinstitutter 29.900 31.363
29.900 31.363
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Realkreditinstitutter 12 1.568 1.695
Kreditinstitutter 31.301 54.069
Leverandgrgeeld 20.302 19.744
Afledte finansielle instrumenter (negativ dagsveardi) 7 830 611
Anden gzld 5.780 8.269
59.781 84.388
Gealdsforpligtelser i alt 89.681 115.751
PASSIVER I ALT 205.708 232.762
Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser 13
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 14
Neaertstaende parter 15
Begivenheder efter balancedagen 16
Resultatdisponering 17
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Egenkapitalopgerelse

Reserve for

Overfort sikrings- Reserve for Foreslaet
Note tkr. Aktiekapital resultat transaktioner opskrivninger udbytte I alt
Egenkapital 1. januar 2023 10.000 78.943 4.239 12.087 3.000 108.269
Udloddet udbytte 0 0 0 0 -3.000 -3.000
Regulering af opskrivninger 0 295 0 -295 0 0
Skatteeftekt af regulering af
opskrivninger 0 -65 0 65 0 0
Regulering af sikringsinstrumenter
til dagsveerdi vedrgrende sikring
af fremtidige pengestrgmme 0 0 -2.690 0 0 -2.690
Skatteeffekt af regulering af
sikringsinstrumenter 0 0 592 0 0 592
17 Overfgrt, jf. resultatdisponering 0 -2.307 0 0 1.500 -807
Egenkapital 31. december 2023 10.000 76.866 2.141 11.857 1.500 102.364
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Pengestremsopggrelse

tkr. Note 2023 2022
Bruttoresultat 37.231 72.617
Personaleomkostninger -34.021 -35.297
Pengestrgm fra primer drift for @ndring 1 driftskapital 3.210 37.320
Zndring i driftskapital 18 29.944 -29.984
Pengestrgm fra primer drift 33.154 7.336
Finansielle poster, netto (ekskl. amortisering af laneomkost-

ninger og kurstab) -1.625 -831
Betalt selskabsskat -1.100 -10.595
Pengestrgm fra driftsaktivitet 30.429 -4.090
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver 5 -2.798 -459
Kgb af materielle anlegsaktiver 6 -292 -899
Pengestrgm til investeringsaktivitet -3.090 -1358
Fremmedfinansiering:
Zndring af langfristede geldsforpligtelser (inkl. afholdte

laneomkostninger og kurstab) -1.624 6.835
Udbetalt udbytte -3.000 -10.000
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -4.624 -3.165
Arets pengestrgm 22.715 -8.613
Likvide midler og bankgzld, primo -53.983 -45.370
Likvide midler og bankgaeld, ultimo -31.268 -53.983

Ovenstaende pengestrgmme kan ikke direkte udledes af arsregnskabets gvrige bestanddele.
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Noter

Seerlige poster

Serlige poster omfatter vaesentlige indtegter og omkostninger, der er af serlig karakter i forhold til virksomhedens
indtjeningsskabende driftsaktiviteter. I s@rlige poster indgar blandt andet vasentlige belgb af engangskarakter, som efter
ledelsens vurdering ikke er en del af virksomhedens primare drift og som ikke antages at vere tilbagevendende.

Som omtalt i ledelsesberetningen og note 10 er arets resultat pavirket af, at Keflico A/S pa nuvarende tidspunkt er part i
enkelte reklamationssager vedrgrende leverede fejlbeheftede produkter til kunder. Reklamationssagerne vedrgrer
produkter, der har gennemgdet en efterbehandling hos en underleverandgr. Keflico A/S har samtidig gjort et
reklamationskrav geldende overfor virksomhedens underleverandgr af de fejlbeheftede produkter (regreskrav). Der
henvises til note 10 vedrgrende en uddybende redeggrelse for forholdet og den regnskabsmassige behandling.

Dette forhold afviger fra, hvad ledelsen vurderer som en del af den primere drift, og er derfor medtaget i denne note.

Searlige poster for aret er specificeret nedenfor, herunder hvor disse er indregnet i resultatopggrelsen.

tkr. 2023 2022

Omkostninger

Reklamationssager -8.000 0

-8.000 0

Seerlige poster indgar pa falgende linjer i arsregnskabet

Vareforbrug -4.436 0

Andre eksterne omkostninger -3.564 0

Resultat af szerlige poster, netto -8.000 0

tkr. 2023 2022

Segmentoplysninger

Danmark 343.307 464.799

Udland 24.287 35.985
367.594 500.784

Personaleomkostninger

Gager og lgnninger 29.576 31.014
Pensioner 2.981 2.548
Andre omkostninger til social sikring 532 535
@vrige personaleomkostninger 932 1.200
34.021 35.297

Det gennemsnitlige antal ansatte udggr 56 57
Vederlag til direktion 2.713 3.295
Vederlag til bestyrelse 381 370
3.094 3.665
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Noter
tkr.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets regulering af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

Immaterielle anlaegsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2023
Tilgang
Afgang

Kostpris 31. december 2023

Ned- og afskrivninger 1. januar 2023
Afskrivninger
Afgang

Ned- og afskrivninger 31. december 2023
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023

Regnskabsmessig verdi 31. december 2022

Afskrives over

Materielle anlaegsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2023
Tilgang
Afgang

Kostpris 31. december 2023

Verdireguleringer 1. januar 2023
Afskrivninger

Veardireguleringer 31. december 2023

Ned- og afskrivninger 1. januar 2023
Afskrivninger
Afgang

Ned- og afskrivninger 31. december 2023
Regnskabsmeaessig vaerdi 31. december 2023

Regnskabsmassig verdi 31. december 2022

Afskrives over

keflico

Arsrapport 2023
2023 2022

0 8.647

-233 -1.041

-18 -4

-251 7.602

Software I alt
3.865 3.865
2.798 2.798
-268 -268
6.395 6.395
-2.727 -2.727
-718 -718
268 268
-3.177 -3.177
3.218 3.218
1.138 1.138
3-5ar
Andre anleg,
Grunde og driftsmateriel
bygninger og inventar Lalt
56.843 9.099 65.942
0 292 292
0 -58 -58
56.843 9.333 66.176
15.494 0 15.494
-295 0 -295
15.199 0 15.199
-14.703 -6.767 -21.470
-937 -659 -1.596
0 58 58
-15.640 -7.368 -23.008
56.402 1.965 58.367
57.634 2.332 59.966
40-50 ar 2-20 ar
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Noter

Materielle anleegsaktiver (fortsat)

Grunde og bygninger verdianszttes jf. anvendt regnskabspraksis til dagsverdi med fradrag af akkumulerede
afskrivninger. Dagsverdien er pr. 31. december 2023 ud fra en afkastbaseret model baseret pa markedsleje, drifts-
omkostninger og afkastkrav (niveau 3 i dagsvardihierarkiet).

Den anvendte leje i beregningen er baseret pa det nuverende lejeniveau for markedslejen i omradet (gns. 292 kr./ m2
2022: 292 kr./ m2) samt afkastkrav for tilsvarende ejendom (6,75 % 2022: 6,5 %) og er i sagens natur beheftet med
usikkerhed.

Den anvendte verdiansettelsesmodel er uandret i forhold til 2022.

Afledte finansielle instrumenter og oplysninger om dagsveerdier

Som led i sikring af indregnede og ikke-indregnede transaktioner anvender selskabet sikringsinstrumenter, sasom
valutaterminskontrakter og renteswaps. Selskabet afdakker forventede valutarisici vedrgrende varekgb inden for det
fgrstkommende ar med valutaterminskontrakter. Desuden afdekkes enkelte stgrre mulige fremtidige transaktioner med
betydelige risici efter det fgrstkommende ar med valutaoptioner.

Selskabet har indgéet valutaterminskontrakter til afdekning af valutarisici vedrgrende fremtidige varekgb i USD for
samlet 27.287 tkr. og i EUR for samlet 57.653 tkr. Indgaede terminskontrakter udlgber inden for 1 ar, og markedsveerdien
af indgaede terminsforretninger udggr -830 tkr. pr. 31. december 2023 mod -611 tkr. pr. 31. december 2022.

Selskabet afdekker renterisici ved hjelp af renteswaps, hvorved variable rentebetalinger omlagges til faste
rentebetalinger.

Selskabet har ved optagelsen af realkreditlain med en hovedstol pa 42.583 tkr. indgéet renteswap-aftale, der har en
regnskabsmeessig veerdi pa 1.755 tkr. pr. 31. december 2023 mod 2.727 tkr. pr. 31. december 2022. Markedsverdien af
indgaet renteswap vil senest den 30. september 2032 udggre O kr.

Selskabet har ved optagelsen af driftskreditlan med en hovedstol pa 31.303 tkr. indgaet renteswap-aftale, der har en
regnskabsmessig veerdi pa 1.820 tkr. pr. 31. december 2023 mod 3.318 tkr. pr. 31. december 2022. Markedsverdien af
indgaet renteswap vil senest den 30. juni 2025 udggre O kr.

Dagsverdioplysninger

Grunde og bygninger males jf. anvendt regnskabspraksis til dagsveerdi (Dagsveardiniveau 3). Dagsvardien udggr 56.402
tkr. pr. 31. december 2023. Vardireguleringer i resultatopggrelsen udggr 230 tkr. efter skat for 2023 og har samtidig
reduceret reserve for opskrivninger i 2023 med samme belgb. Der henvises endvidere til note 6.

Afledte finansielle instrumenter males jf. anvendt regnskabspraksis til dagsverdi (Dagsveerdiniveau 2). Dagsverdien
udggr samlet 2.745 tkr. pr. 31. december 2023. Andringer, der er indregnet i reserve for sikringstransaktioner, udggr
samlet -2.098 tkr. efter skat for 2023.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgrensningsposter under oms&tningsaktiver omfatter periodiseret forsikringer m.v. vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Egenkapital
Aktiekapitalen bestar af 100.000 aktier a 100 kr. Alle aktier har samme stemmerettigheder.

Der har ikke veret bevagelser pa aktiekapitalen i de fire forudgaende regnskabsar.

Andre hensatte forpligtelser og eventualaktiver

Keflico A/S er pa nuverende tidspunkt part i enkelte reklamationssager vedrgrende leverede fejlbehaftede produkter til
kunder. Reklamationssagerne vedrgrer produkter, der har gennemgéet en efterbehandling hos en underleverandgr. Keflico
A/S har samtidig gjort et reklamationskrav geldende overfor virksomhedens underleverandgren af de fejlbehaftede
produkter (regreskrav).

Ledelsen har vurderet, at den regnskabsmassige behandling af forholdet i arsregnskabet for 2023 skal opdeles i to, nemlig
Keflico A/S’ direkte produktansvar overfor virksomhedens kunder samt Keflico’s reklamationskrav overfor
underleverandgren (regreskrav).

Ledelsen har i forhold til den regnskabsmessige behandling vedrerende Keflico A/S’ direkte produktansvar overfor
virksomhedens kunder vurderet, at der er stgrre risiko for treek pa de gkonomiske ressourcer end for det modsatte (mere
end 50% sandsynlighed), hvorfor forholdet er behandlet som en hensat forpligtelse i arsregnskabet for 2023 i henhold til
reglerne i arsregnskabsloven. De forventede samlede omleveringsomkostninger m.v. er pa nuvarende tidspunkt skgnnet
til i stgrrelsesordenen 8 mio.kr., hvoraf 2,3 mio.kr. er aftholdt og omkostningsfgrt pr. 31. december 2023. Ledelsen har
herefter indregnet en hensat forpligtelse pa 5,7 mio.kr. pr. 31. december 2023. I sagens natur er stgrrelsen af den hensatte
forpligtelse beheaftet med vasentlig usikkerhed.

Ledelsen har samtidig gjort et reklamationskrav galdende overfor underleverandgren vedrgrende de fejlbehazftede
produkter med henblik pa at fa deekket de forventede omleveringsomkostninger m.v., der som anfgrt ovenfor er skgnnet
til i stgrrelsesordenen 8 mio.kr. (regreskrav). Ledelsen vurderer, at Keflico A/S har en god mulighed for at fa medhold i
regreskravet over for underleverandgren med baggrund i de pa nuverende tidspunkt foreliggende oplysninger og
gennemfgrte tekniske undersggelser foretaget af bl.a. Teknologisk Institut. Ledelsen har i forhold til den regnskabs-
massige behandling vurderet, at der ikke kan indregnes et tilgodehavende (regreskrav) pr. 31. december 2023, idet et
tilgodehavende fgrst kan indregnes i balancen i henhold til arsregnskabslovens regler, nar det er sd godt som sikkert
(virtually certain), at de fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden.

Den regnskabsmassige behandling i arsregnskabet for 2023 i henhold til arsregnskabslovens regler medfgrer saledes en
asymmetrisk indregning af henholdsvis en hensatte forpligtelse (direkte produktansvar overfor kunden), der indregnes pr.
31. december 2023, og et tilgodehavende hos underleverandgren (regreskrav), der ikke indregnes pr. 31. december 2023.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

Udskudt skat
tkr.

Udskudt skat 1. januar

Regulering af udskudt skat vedrgrende egenkapitaltransaktioner

Arets regulering af udskudt skat

Regulering vedrgrende tidligere ar

Udskudt skat 31. december

Udskudt skat vedrorer:
Immaterielle anlegsaktiver
Materielle anlegsaktiver
Omsatningsaktiver
Hensatte forpligtelser
Geldsforpligtelser
Underskud til fremfgrsel

Langfristede gzldsforpligtelser

tkr.

Realkreditinstitutter

Kurstab og laneomkostninger

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Eventualforpligtelser

keflico

Arsrapport 2023
2023 2022

8.742 8.598

-592 1.189

-233 -1.041

15 -4

7.932 8.742

-189 -283

9.459 8.844

60 235

-1.261 0

-60 -54

=77 0

7.932 8.742
Geld i alt Afdrag Restgaeld
31/12 2023 fgrste ar efter 5 ar

31.964 1.603 23.265

-495 -35 -322

31.469 1.568 22.943

Der er indgaet leje- og leasingaftaler vedrgrende driftsmidler, der Igber frem til 31. december 2027. Forpligtelsen udggr
2.388 tkr. pr. 31. december 2023, hvoraf 1.479 tkr. forfalder i 2024.

Selskabet har indgéet lejekontrakter vedrgrende leje af lokaler med en samlet forpligtelse pr. 31. december 2023 pa 66 tkr.,

hvoraf 66 tkr. forfalder i 2024.

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 31.964 tkr., er der givet pant i ejendommen beliggende Juelstrupparken 24,
9530 Stgvring. Ejendommen har en bogfert verdi pr. 31. december 2023 pa 56.402 tkr.

Til sikkerhed for gald til pengeinstitutter er der givet virksomhedspant, nom. 32.000 tkr., i varebeholdninger,
tilgodehavender, goodwill samt driftsinventar og driftsmateriel. Endvidere er der givet ejerpantebrev pa nom. 2.000 tkr. i
ejendommen beliggende Juelstrupparken 24, 9530 Stgvring.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december
Noter

tkr. 2023 2022
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Samlet honorar til EY 185 195
Lovpligtig revision 133 127
Skatteradgivning 17 16
Andre ydelser 35 52

185 195

Nertstaende parter

Nertstaende parter omfatter bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt selskaber, hvor fgr navnte personkreds

har vasentlige interesser.
Ud over udlodning af udbytte har der ikke varet transaktioner med kapitalejerne.

Oplysninger om vederlag til ledelsen fremgér af note 2, Personaleomkostninger.

Bestemmende indflydelse

Direktgr Erik Kauffeldts Fond, Juelstrupparken 24, 9530 Stgvring, har bestemmende indflydelse i selskabet.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke indtruffet vasentlige begivenheder efter balancedagen, der har betydning for vurdering af arsrapporten.

Resultatdisponering
tkr.

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

Zndring i driftskapital

Zndring i varebeholdninger

Zndring i tilgodehavender (ekskl. sikringstransaktioner)

Zndring i leverandgrer og anden geld (ekskl. sikringstransaktioner)

2023 2022
1.500 3.000
-2.307 23.860
-807 26.860
20.352 -27.799
5.792 5.745
3.800 -7.930
29.944 -29.984
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