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Ledelsespåtegning

Direktionen har dags dato aflagt årsrapporten for 2024 for HPH Ulfborg ApS.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter min opfattelse giver koncernregnskabet og års-

regnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.

december 2024, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens pengestrømme for regn-

skabsåret 1. januar - 31. december 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som beretningen

omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holstebro, den 8. maj 2025

Direktion

Hans Peder Holm
direktør
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til anpartshaverne i HPH Ulfborg ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for HPH Ulfborg ApS for regnskabsåret 1. januar - 31.

december 2024, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter

for såvel koncernen som selskabet samt pengestrømsopgørelse for koncernen. Koncernregnskabet og årsregnskabet

udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-

skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024, af resultatet af koncernens og selskabets ak-

tiviteter og af koncernens pengestrømme for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse

med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,

der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet i revisionspåteg-

ningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og årsregnskabet”. Vi er uafhængige af koncer-

nen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer for

revisorers etiske adfærd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har op-

fyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnåe-

de revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et årsregnskab, der giver et retvisende billede i

overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen

anser nødvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om

denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og sel-

skabets evne til at fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt

at udarbejde koncernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre

ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk

alternativ end at gøre dette.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og årsregnskabet som helhed er uden væ-

sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en

konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-

føres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Dan-

mark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge af be-

svigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller

samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af koncernregn-

skabet og årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere

krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisi-

onen. Herudover:

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i koncernregnskabet og årsregnskabet,

uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på

disse risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklu-

sion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved væ-

sentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk,

bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshand-

linger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effek-

tiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

 Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-

skabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af regn-

skabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er

væsentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncer-

nens og selskabets evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed,

skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i koncernregnskabet og årsregn-

skabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusio-

ner er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidi-

ge begivenheder eller forhold kan dog medføre, at koncernen og selskabet ikke længere kan fortsætte

driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og årsregnskabet,

herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og årsregnskabet afspejler de underliggende

transaktioner og begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

 Planlægger og udfører vi koncernrevisionen for at opnå tilstrækkeligt og egnet revisionsbevis vedrørende

de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen som grundlag for at

udforme en konklusion om koncernregnskabet og årsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, føre tilsyn

med og gennemgå det udførte revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for

vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige placering af

revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kon-

trol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen

form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetnin-

gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller 

årsregnskabet eller vores viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinfor-

mation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til års-

regnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-

cernregnskabet og årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke

fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Skjern, den 8. maj 2025

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Jacob Hall Kamilla Gadgaard Jensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne34159 mne49147
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Selskabsoplysninger

Selskabet HPH Ulfborg ApS

Lyngbakken 8

7500 Holstebro

CVR-nr.: 26 86 99 35

Stiftet: 6. november 2002

Hjemsted: Holstebro Kommune

Regnskabsår: 1. januar - 31. december

23. regnskabsår

Direktion Hans Peder Holm, direktør

Revision Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Østergade 40

6900 Skjern

Bankforbindelser Ringkøbing Landbobank, Torvet 1, 6950 Ringkøbing

vestjyskBANK, Torvet 2, 6950 Ringkøbing

Nordea, Østergade 4-6, 7400 Herning

Dattervirksomheder Rexholm A/S, Holstebro

Torvet 6 Herning A/S, Herning

Holstebro Invest af 24. oktober 2019 ApS, Holstebro

Kapitalinteresser Design Concept Denmark A/S, Favrskov

Nordskrænten ApS, Herning

Frølundparken A/S, Herning

Lindebakken ApS, Herning

Ejendomsselskabet Midtjylland ApS, Herning

Østbirk ApS, Herning

DCD Ejendomme, Grenå ApS, Favrskov

HPH Ulfborg ApS · Årsrapport for 2024 5



Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Koncernoversigt
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Hovedtal og nøgletal for koncernen

2024 2023 2022 2021 2020
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgørelse:

Nettoomsætning 619.131 596.516 551.305 460.826 386.695

Bruttoresultat 221.495 194.243 183.401 157.547 126.197

Resultat af primær drift 156.149 122.111 113.088 97.916 69.818

Finansielle poster, netto 72.163 83.724 -44.319 133.949 61.412

Årets resultat 180.181 163.038 56.078 182.344 103.776

Balance:

Balancesum 1.383.800 1.242.262 1.210.940 1.138.334 962.285

Investeringer i materielle anlægsaktiver 2.715 1.497 28.246 0 79.793

Egenkapital 1.318.760 1.163.204 1.038.602 1.036.631 859.225

Pengestrømme:

Driftsaktivitet 69.753 196.535 32.950 86.500 113.541

Investeringsaktivitet -18.353 -240.690 -18.747 -46.477 -199.385

Finansieringsaktivitet -21.819 -94.172 25.822 3.013 -41.912

Pengestrømme i alt 29.581 -138.327 40.026 43.036 -127.756

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte

medarbejdere 96 94 88 85 76

Nøgletal i %:

Bruttomargin 35,8 32,6 33,3 34,2 32,6

Overskudsgrad (EBIT-margin) 25,2 20,5 20,5 21,2 18,1

Soliditetsgrad 75,8 77,1 71,3 77,8 77,1

Egenkapitalforrentning 10,7 12,1 0,7 17,2 9,8

Afkastningsgrad 11,3 9,8 9,3 8,6 7,3

Beregningen af hoved- og nøgletal følger i al væsentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger kun på nogle

punkter herfra.
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Hovedtal og nøgletal for koncernen

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet således:

Bruttomargin
Bruttoresultat x 100

Nettoomsætning

Overskudsgrad (EBIT-margin)
Resultat af primær drift (EBIT) x 100

Nettoomsætning

Soliditetsgrad
Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100

Aktiver i alt ultimo

Egenkapitalforrentning
                                *Resultat x 100                                

Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

*Resultat Årets resultat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf

Afkastningsgrad
Resultat før finansielle poster x 100

Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Koncernens væsentligste aktiviteter

Rexholm A/S ID® Identity er en af Europas førende producenter af tekstilbeklædning, der udvikler og sælger

igennem et professionelt netværk af forhandlere. Produkterne markedsføres under varemærket ID®, og

afsætningen er fordelt på tre segmenter: Corporate Wear, Textile Service og ID® Direct.

HPH Ulfborg ApS' væsentligste aktiviteter har i lighed med tidligere år bestået i investering i værdipapirer.

Holstebro Invest af 24. oktober 2019 ApS' væsentligste aktiviteter har i lighed med tidligere år bestået i at eje

kapitalandele i selskabet samt foretage investeringsvirksomhed i øvrigt.

Torvet 6 Herning A/S' væsentligste aktiviteter har i lighed med tidligere år bestået i at besidde, købe, sælge og

udleje fast ejendom samt anden hermed beslægtet virksomhed i øvrigt.

Usikkerhed ved indregning eller måling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og måling.

Usædvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt resultatet af koncernens aktiviteter

er ikke påvirket af usædvanlige forhold.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Årets nettoomsætning for modervirksomheden udgør 0 t.kr. mod 0  t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter skat

udgør 107.755 t.kr. mod 110.223 t.kr. sidste år. Udviklingen skal sammenholdes med, at selskabet i årsrapporten

for 2023 forventede en positiv udvikling i resultatet. Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.

Årets nettoomsætning for koncernen udgør 619.131 t.kr. mod 596.516 t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter

skat udgør 180.181 t.kr. mod 163.038 t.kr. sidste år. Udviklingen skal sammenholdes med, at koncernen i årsrap-

porten for 2023 forventede en positiv udvikling i såvel nettoomsætning som årets resultat før skat. Ledelsen anser

årets resultat for tilfredsstillende.

Regnskabsåret på koncerniveau har været præget af en omsætningsstigning, der er skabt på baggrund af positiv

efterspørgsel fra flere lande og segmenter - en efterspørgsel som koncernen er efterkommet med et højt

serviceniveau og leveringsperformance. Prisudviklingen er stabiliseret uden forventning om fald.

Regnskabsåret har for moderselskabet været præget af forbedrede aktiekurser samt tilfredsstillende afkast på

selskabets beholdning af børsnoterede værdipapirer, både i form af udbyttet og realiseret fortjeneste ved salg.

Modervirksomhedens likvider er i 2024 faldet med 6.523 t.kr., nemlig fra 17.557 t.kr. til 11.034 t.kr.

Koncernens likvider er i 2024 steget med 15.475 t.kr., nemlig fra 85.647 t.kr. til 101.122 t.kr.
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Ledelsesberetning

Investeringer

I indeværende år har koncernen investeret i alt 2.715 t.kr. i driftsmidler og inventar. Der er ikke foretaget

investeringer udover det sædvanlige for at opretholde den normale drift.

Kapitalberedskab

Koncernen er velkonsolideret. Soliditetsgraden pr. 31. december 2024 udgør 75,8 % (2023: 77,1 %), svarende til en

egenkapital pr. 31. december 2024 eksklusiv minoritetsinteresser på i alt 1.048.896 t.kr. (2023: 958.067 t.kr.).

Den forventede udvikling

Ledelsen forventer på koncernniveau en vækst i nettoomsætningen på 2-3 %, men et fald i resultat før skat på 20-

30 %. Udviklingen i indeværende regnskabsår kan bl.a. tilskrives fortjeneste på visse forretningsområder, der ikke

forventes at være tilbagevendende i kommende regnskabsår.

Koncernens investeringer i værdipapirer forventes at bidrage positivt til udviklingen i årets resultat før skat for det

kommende regnskabsår, dels som følge af løbende afkast i form af udbytter, men også kursgevinster ved salg.

Videnressourcer

Som handels- og distributionskoncern, er koncernens vigtigste ressource den viden, knowhow og de relationer, som

medarbejderstaben besidder. Det er derfor af højeste vigtighed for koncernen, at vedligeholde, fasteholde og

udvikle medarbejdernes kompetencer, produkt-, markeds-, ledelses- og kvalitetsmæssigt.

Strategi og målsætninger

Koncernen har en balanceret investeringsstrategi, baseret på vækstforventningerne til de enkelte markeder -

geografisk såvel som segmentbaseret. Dette sikrer et bredere fundament for afsætning af produkterne, samt

mindre risiko ved udfald på enkelte områder.

Moderselskabet forsøger via en spredning af dets investeringer at foretage risikospredning.

Finansielle risici og brug af finansielle instrumenter

Valutarisici

Koncernens transaktioner i fremmed valuta vedrører hovedsageligt køb af varer i amerikanske dollars, hvortil der

på grund af løbende kursudsving knytter sig en naturlig valutarisiko. Det er koncernens politik, at afdække

kommercielle valutarisici. Afdækningen sker primært via valutaterminsforretninger til afdækning af forventet

indkøb. Der indgås ikke spekulative valutapositioner.

Koncernen har væsentlige aktiviteter i fremmed valuta, såsom varebeholdninger og tilgodehavender fra salg af

varer og tjenesteydelser. Der vurderes ikke at være særlige risici i den forbindelse, idet der foreligger klar og

stram styring på begge områder.

Moderselskabet har investeringer i både danske kroner og fremmed valuta, og derfor udsat for en naturlig

valutarisici på de udenlandske investeringer. Denne risiko søges afdækket ved en spredning af investeringerne,

både på enkeltinvesteringer, men også på de forskellige valutaer.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter regnskabsårets udløb

Efter regnskabsårets udløb er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke koncernens finansielle

stilling væsentligt.

Redegørelse for samfundsansvar i henhold til årsregnskabslovens § 99 a

Forretningsmodel og engagement

Koncernen er en af Europas førende producenter af profil-, firma- og reklamebeklædning. Koncernen markedsfører

og sælger i dag brands som Seven Seas, Geyser, Prowear og ID Identity. Samtidig udvikler og producerer koncernen

desuden private label-artikler til virksomheder og detailkæder.

Koncernen har rødder i hjertet af den danske tekstilproduktion, og har mere end 30 års erfaring med produktion af

profilbeklædning. Koncernen arbejder tæt sammen med dets producenter i Fjernøsten og har eget kontor i

Bangladesh. Koncernens produkter sælges via lokale forhandlere på det nordeuropæiske marked for

erhvervsbeklædning.

Koncernen arbejder bredt i værdikæden med fokus på bæredygtighed og anerkendte internationale standarder

som EU-Blomsten, Amfori Business Social Compliance Initiative (BSCI) og UN Global Compact. Koncernen

samarbejder med leverandørerne om at fremme ansvarlige fremstillingsmetoder i værdikæden, særligt i forhold til

beskyttelse af miljøet, sunde og sikre arbejdsvilkår såvel som arbejdstagernes rettigheder. Koncernen arbejder til

stadighed på at anvende bæredygtige materialer i dets produkter.

Der henvises til koncernens samlede CSR-redegørelse, COP rapport og miljøpolitik, som tillige indeholder en

beskrivelse af selskabets politikker for samfundsansvar, på selskabets hjemmeside under følgende hyperlink:

https://id.dk/dk/ansvarlighed

https://doc.id.dk/en/responsibility-report/

Koncernen har kontinuerligt stort fokus på bæredygtighed og arbejdsmiljø.

Redegørelse for selskabets politik for dataetik i henhold til årsregnskabslovens § 99 d

Koncernen har valgt at offentliggøre sin redegørelse for dataetik på koncernen hjemmeside. Der henvises i den

forbindelse til politikker for dataetik under følgende hyperlink:

https://id.dk/dk/privatpolitik
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for HPH Ulfborg ApS er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for en stor

klasse C-virksomhed. 

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer af fi-

nansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivnin-

ger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabsmæssige skøn af

beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og

aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå koncernen,

og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser som

beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden årsrapporten aflæg

ges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstår mellem

transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en finansiel post. Hvis va-

lutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestrømme, indregnes værdireguleringerne direkte på egenkapita-

len i en dagsværdireserve.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valutakurs. For-

skellen mellem balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældsforpligtelsens opstå-

en eller indregning i seneste årsregnskab indregnes i resultatopgørelsen under finansielle indtægter og omkostnin-

ger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes første gang i balancen til kostpris og måles efterfølgende til dagsværdi.

Positive og negative dagsværdier af afledte finansielle instrumenter indgår i andre tilgodehavender henholdsvis an-

den gæld.

Ændringer i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for

sikring af dagsværdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgørelsen sammen

med ændringer i dagsværdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
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Ændringer i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er vælges klassificeret som sikring af fremtidige

pengestrømme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gæld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overføres beløb, som tidligere er

indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige trans-

aktion i indtægter eller omkostninger, overføres beløb, som løbende er indregnet i egenkapitalen, til resultatop-

gørelsen i den periode, hvor det sikrede påvirker resultatopgørelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke vælges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes ændringer i

dagsværdi løbende i resultatopgørelsen.

Dagsværdihierarkiet

Selskabet anvender dagsværdibegrebet til indregning af xxx aktiver samt til indregning af værdien af finansielle

instrumenter. Dagsværdien defineres som den pris, der kan opnås ved at sælge et aktiv eller skal betales for at

overdrage en forpligtelse i en almindelig transaktion på et marked med uafhængige parter. Dagsværdiansættelse

tager udgangspunkt i et primært marked. Der er fire niveauer i dagsværdihierarkiet til opgørelse af værdien:

1. Opgørelse ud fra dagsværdi i et tilsvarende marked

2. Opgørelse efter anerkendte værdiansættelsesmetoder på baggrund af observerbare markedsinformationer

3. Opgørelse ud fra anerkendte værdiansættelsesmetode og rimelige skøn.

4. Kostpris

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden HPH Ulfborg ApS samt tilknyttede virksomheder, hvori HPH

Ulfborg ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller på anden måde har be-

stemmende indflydelse.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de tilknyttede virksomheders års-

regnskaber ved sammenlægning af ensartede regnskabsposter opgjort efter koncernens regnskabspraksis.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmæssige andel af de tilknyttede virksomheders

dagsværdi af nettoaktiver og forpligtelser på det tidspunkt, hvor der opnås kontrol.

I koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes andel af

årets resultat og af egenkapitalen i tilknyttede virksomheder, der ikke ejes 100%, indgår i koncernens resultat og

egenkapital, men præsenteres separat.

Kapitalandele i kapitalinteresser måles i balancen til den forholdsmæssige andel af virksomhedernes indre værdi

opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmæssig eliminering af urealiserede koncerninterne

avancer og tab. I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af de associerede virksomheders resul-

tat efter eliminering af forholdsmæssig andel af intern avance og tab.
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Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udgør en andel af koncernens samlede egenkapital. Årets resultat fordeles i resultatdispone-

ringen på den del, som kan henføres til minoriteterne og den del, som kan henføres til modervirksomhedens kapi-

talejere.

Resultatopgørelsen

Nettoomsætning

Selskabet har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsætning valgt IAS 18.

Nettoomsætning indregnes i resultatopgørelsen, såfremt levering og risikoovergang til køber har fundet sted inden

årets udgang, og såfremt indtægten kan opgøres pålideligt og forventes modtaget. Nettoomsætningen måles til

dagsværdien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med sal-

get.

Lejeindtægter vedrørende ejendomme

Lejeindtægter indeholder indtægter ved udlejning af ejendomme samt opkrævede fællesomkostninger og indreg-

nes i resultatopgørelsen i den periode, som lejen vedrører. Indtægter vedrørende varmeregnskabet indregnes i ba-

lancen som mellemværender med lejere.

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter omkostninger til køb af råvarer og hjælpematerialer med fradrag af rabatter samt årets for

skydning i varebeholdninger.

Andre driftsindtægter

Andre driftsindtægter indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til virksomhedens hovedaktivite-

ter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlægsaktiver samt modtagne lønrefusioner. 

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab på

debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedrørende ejendomme

Omkostninger vedrørende ejendomme indeholder omkostninger vedrørende drift af ejendomme, reparations- og

vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostninger vedrørende varmeregnska-

bet indregnes i balancen som mellemværende med lejere.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social

sikring mv. til selskabets medarbejdere.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder årets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlægsaktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til virksomhedens hovedakti

viteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlægsaktiver.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab

vedrørende værdipapirer, gæld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-

ser samt tillæg og godtgørelser under acontoskatteordningen mv.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

I modervirksomhedens resultatopgørelse indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte tilknyttede virksom-

heders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning på goodwill og

tillæg af negativ goodwill.

I både koncernens og modervirksomhedens resultatopgørelser indregnes den forholdsmæssige andel af kapitalinte-

ressernes resultat efter skat efter eliminering af forholdsmæssig andel af intern avance eller tab og fradrag af af-

skrivning på goodwill og tillæg af negativ goodwill.

Skat af årets resultat

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørelsen med

den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres til posterin-

ger direkte i egenkapitalen. 

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Selskabet er

administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som følge heraf alle betalinger af selskabsskat med skatte-

myndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virk-

somheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemæs-

sigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud (fuld fordeling).
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Balancen

Immaterielle anlægsaktiver

Goodwill

Erhvervet goodwill måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives over den vur-

derede økonomiske levetid, der fastlægges på baggrund af ledelsens erfaringer med de enkelte forretningsområ-

der. Goodwill afskrives lineært over afskrivningsperioden, der udgør 5 år. Afskrivningsperioden er fastsat med ud-

gangspunkt i forventet tilbagebetalingsperiode og er længst for strategisk erhvervede virksomheder med en stærk

markedsposition og forventet lang indtjeningsprofil.

Materielle anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger. Der af-

skrives ikke på grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restværdi efter afsluttet brugstid. Afskriv-

ningsperioden og restværdien fastsættes på anskaffelsestidspunktet og revurderes årligt. Overstiger restværdien

aktivets regnskabsmæssige værdi, ophører afskrivningen.

Ved ændring i afskrivningsperioden eller restværdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover som en æn-

dring i regnskabsmæssigt skøn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor

aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen på et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden på de en-

kelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udgør en væsentlig del af den samlede kostpris.

Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og restvær-

dier:

Brugstid Restværdi

Bygninger 10-50 år 0-29 %

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-4 år 0 %

Småaktiver med en forventet levetid under 1 år indregnes i anskaffelsesåret som omkostninger i resultatopgørel-

sen.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris med

fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i

resultatopgørelsen under andre driftsindtægter eller andre driftsomkostninger.
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For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte omkostninger til materialer, komponenter, underleveran-

dører og løn samt låneomkostninger fra specifik og generel låntagning, der direkte vedrører opførelsen af det en-

kelte aktiv.

Materielle anlægsaktiver under udførelse

Materielle anlægsaktiver under udførelse måles og indregnes til de samlede afholdte omkostninger. Når arbejdet

er færdiggjort, overføres den samlede værdi til den relevante post under materielle anlægsaktiver, og afskrives

fra ibrugtagningstidspunktet.

Leasingkontrakter

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

Leasingkontrakter vedrørende materielle anlægsaktiver, hvor koncernen har alle væsentlige risici og fordele for-

bundet med ejendomsretten (finansiel leasing), måles ved første indregning i balancen til laveste værdi af dags-

værdi af det leasede aktiv og nutidsværdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsværdien an-

vendes leasingaftalens interne rentefod eller alternativt selskabets lånerente som diskonteringsfaktor. Finansielt

leasede aktiver behandles herefter som øvrige tilsvarende materielle anlægsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gældsforpligtelse, og leasingydelsens rente-

del indregnes over kontraktens løbetid i resultatopgørelsen.

Alle øvrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og

øvrige lejeaftaler indregnes i resultatopgørelsen over kontraktens løbetid. Koncernens samlede forpligtelse vedrø-

rende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning på anlægsaktiver

Den regnskabsmæssige værdi af såvel immaterielle som materielle anlægsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede

virksomheder og kapitalinteresser vurderes årligt for indikationer på værdiforringelse ud over det, som udtrykkes

ved afskrivning.

Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis grup-

pe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, såfremt denne er lavere end den regnskabs-

mæssige værdi.

Genindvindingsværdien er den højeste værdi af kapitalværdi og salgsværdi fratrukket forventede omkostninger

ved et salg. Kapitalværdien opgøres som nutidsværdien af de forventede nettopengestrømme fra anvendelsen af

aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestrømme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt

brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageføres, når betingelsen for nedskrivningen ikke længere består. Ned-

skrivninger på goodwill tilbageføres ikke.

HPH Ulfborg ApS · Årsrapport for 2024 17



Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser indregnes og måles efter den indre værdis metode.

Indre værdis metode anvendes som en konsolideringsmetode.

I balancen indregnes kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser til den forholdsmæssige andel

af virksomhedens regnskabsmæssige indre værdi. Denne opgøres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med

fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillæg eller fradrag af resterende

værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resultatop-

gørelsen ved købet af kapitalandelen. Vedrører den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtægtsfø-

res negativ goodwill først, når eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede økonomiske levetid, der fastlægges på baggrund af ledelsens erfa-

ringer inden for de enkelte forretningsområder. Koncerngoodwill afskrives lineært over afskrivningsperioden, der

maksimalt udgør 5 år. Afskrivningsperioden er fastlagt ud fra en vurdering af, at der er tale om strategisk erhver-

vede virksomheder med en stærk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser overføres under egenkapitalen til

reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige værdi overstiger

kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af nærværende års-

rapport, bindes ikke på opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevægelser i tilknyttede

virksomheder og kapitalinteresser.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i årsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller af-

viklede virksomheder indregnes frem til afståelsestidspunktet.

Andre værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlægsaktiver, omfatter børsnoterede obligationer og ak-

tier, der måles til dagsværdi på balancedagen. Børsnoterede værdipapirer måles til børskurs.

Andre værdipapirer, som ikke er børsnoterede, måles til kostpris. Der foretages nedskrivning til genindvindings-

værdien, såfremt denne er lavere end den regnskabsmæssige værdi.

Deposita

Deposita måles til amortiseret kostpris og udgøres af huslejedeposita mv.

Varebeholdninger

Varebeholdninger måles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsværdien af varebeholdninger lavere

end kostprisen, nedskrives til denne lavere værdi.

Kostpris for handelsvarer samt råvarer og hjælpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillæg af hjemtagelses-

omkostninger.
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Nettorealisationsværdien for varebeholdninger opgøres som forventet salgspris med fradrag af såvel færdiggørel-

sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsværdien fastsættes un-

der hensyntagen til omsættelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Der nedskrives til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab. Virksomheden har valgt at

anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver, hvilket betyder, at

der skal foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv indikation

på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv

indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages nedskrivning på individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpå der ikke foreligger en objektiv indikation på værdiforringelse på individuelt niveau, vur-

deres på porteføljeniveau for objektiv indikation for værdiforringelse. Porteføljerne baseres primært på debitorer-

nes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncernens kreditrisikostyringspolitik. De

objektive indikatorer, som anvendes for porteføljer, er fastsat baseret på historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af tilgodehavender og nutidsværdien

af de forventede pengestrømme, herunder realisationsværdi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som dis-

konteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefølje.

Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrørende efterføl-

gende regnskabsår.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede

virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller ændring i regnskabsmæssige skøn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt beløb.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en særskilt post under egenkapitalen.
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Selskabsskat og udskudt skat

HPH Ulfborg ApS hæfter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for skattemyn-

dighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af årets skatte-

pligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster og for betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de

sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling med refusion vedrø-

rende skattemæssige underskud. De sambeskattede selskaber indgår i acontoskatteordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende skat hos tilknyttede

virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig

og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet hen-

holdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat måles til nettorealisationsværdi.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil være

gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Ændring i udskudt skat som følge af ændringer

i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen bortset fra poster, der føres direkte på egenkapitalen.

Gældsforpligtelser

Finansielle gældsforpligtelser indregnes ved lånoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte trans-

aktionsomkostninger. I efterfølgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svaren-

de til den kapitaliserede værdi ved anvendelse af den effektive rente, således at forskellen mellem provenuet og

den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden.

Gæld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er således målt til amortiseret kostpris, der for kontantlån svarer til

lånets restgæld. For obligationslån svarer amortiseret kostpris til en restgæld beregnet som lånets underliggende

kontantværdi på låneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lånets

kursregulering på optagelsestidspunktet.

Øvrige gældsforpligtelser, som omfatter gæld til leverandører, tilknyttede virksomheder samt anden gæld, måles

til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Periodeafgrænsningsposter

Under periodeafgrænsningsposter indregnes modtagne betalinger vedrørende indtægter i de efterfølgende år.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser koncernens pengestrømme fordelt på drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet

for året, årets forskydning i likvider og likvider ved årets begyndelse og afslutning.

Der er ikke udarbejdet pengestrømsopgørelse for modervirksomheden, idet selskabets pengestrømme er indeholdt

i pengestrømsopgørelsen for koncernen, jf. ÅRL § 86, stk. 4.

Pengestrømme fra driftsaktivitet

Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante driftspos-

ter, ændring i driftskapital og betalt selskabsskat. 

Pengestrømme fra investeringsaktivitet

Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af virksomheder og aktivi

teter samt køb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlægsaktiver.

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af koncernens sel

skabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lån, afdrag på rentebærende gæld og betaling

af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede værdipapirer med en løbetid under 3 måneder, og som

uden hindring kan omsættes til likvide beholdninger, og hvorpå der kun er ubetydelige risici for vær-diændringer.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger på aktivitet og geografiske markeder. Segmentoplysningerne følger modervirksomhedens

regnskabspraksis, risici og interne økonomistyring.
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Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

Koncern Modervirksomhed
Note 2024 2023 2024 2023

1 Nettoomsætning 619.130.730 596.515.616 0 0

Andre driftsindtægter 1.200.887 1.485.346 0 0

Omkostninger til råvarer og

hjælpematerialer -362.573.260 -364.918.067 0 0

Andre eksterne omkostninger -35.403.929 -38.053.426 -542.496 -729.638

Omkostninger vedrørende

udlejningsejendomme -859.711 -786.599 0 0

Bruttoresultat 221.494.717 194.242.870 -542.496 -729.638

3 Personaleomkostninger -58.643.428 -62.347.028 0 0

4 Af- og nedskrivninger af

materielle anlægsaktiver -6.702.585 -9.565.367 0 0

Andre driftsomkostninger 0 -219.731 0 0

Resultat før finansielle

poster 156.148.704 122.110.744 -542.496 -729.638

Indtægter af kapitalandele i

tilknyttede virksomheder 0 0 63.094.216 51.332.693

Indtægter af kapitalinteresser 16.156.931 14.543.307 4.123.795 5.195.356

Indtægter af andre kapitalan-

dele, værdipapirer og tilgode-

havender, der er

anlægsaktiver 1.826.204 6.857.225 1.826.204 6.857.225

Andre finansielle indtægter

fra tilknyttede virksomheder 0 0 534.362 645.112

Andre finansielle indtægter 54.593.776 63.866.510 51.953.940 62.585.339

Øvrige finansielle

omkostninger -414.275 -1.542.662 0 -112.443

Resultat før skat 228.311.340 205.835.124 120.990.021 125.773.644

5 Skat af årets resultat -48.130.792 -42.796.973 -13.235.008 -15.550.259

6 Årets resultat 180.180.548 163.038.151 107.755.013 110.223.385

Koncernens resultat fordeler

sig således:

Anpartshavere i HPH Ulfborg

ApS 107.755.013 110.223.385

Minoritetsinteresser 72.425.535 52.814.766

180.180.548 163.038.151
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Balance 31. december

Aktiver

Koncern Modervirksomhed
Note 2024 2023 2024 2023

Anlægsaktiver

7 Goodwill 0 0 0 0

Immaterielle anlægsaktiver i

alt 0 0 0 0

8 Grunde og bygninger 95.735.044 96.368.018 0 0

9 Andre anlæg, driftsmateriel

og inventar 17.299.711 23.270.823 0 0

10 Materielle anlægsaktiver

under udførelse og

forudbetalinger for materielle

anlægsaktiver 2.616.850 0 0 0

Materielle anlægsaktiver i alt 115.651.605 119.638.841 0 0

11 Kapitalandele i tilknyttede

virksomheder 0 0 234.892.090 205.695.602

12 Tilgodehavender hos

tilknyttede virksomheder 0 0 17.660.000 19.990.845

13 Kapitalinteresser 87.586.531 76.530.161 42.993.608 40.073.130

14 Tilgodehavender hos

kapitalinteresser 56.534.000 52.550.000 56.534.000 52.550.000

15 Andre værdipapirer og

kapitalandele 676.606.417 635.495.477 676.606.417 635.495.477

16 Andre tilgodehavender 716.917 0 716.917 0

17 Deposita 380.733 372.067 0 0

Finansielle anlægsaktiver i alt 821.824.598 764.947.705 1.029.403.032 953.805.054

Anlægsaktiver i alt 937.476.203 884.586.546 1.029.403.032 953.805.054
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Balance 31. december

Aktiver

Koncern Modervirksomhed
Note 2024 2023 2024 2023

Omsætningsaktiver

Fremstillede varer og

handelsvarer 201.241.702 169.866.591 0 0

Varebeholdninger i alt 201.241.702 169.866.591 0 0

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser 102.987.692 92.770.758 0 0

Tilgodehavende selskabsskat 6.843.639 0 6.843.639 0

Tilgodehavende skat hos

tilknyttede virksomheder 0 0 3.852.262 1.302.156

Andre tilgodehavender 7.506.437 515.748 4.285.641 259.375

18 Periodeafgrænsningsposter 26.622.423 8.874.979 0 0

Tilgodehavender i alt 143.960.191 102.161.485 14.981.542 1.561.531

Likvide beholdninger 101.122.173 85.647.250 11.033.621 17.557.350

Omsætningsaktiver i alt 446.324.066 357.675.326 26.015.163 19.118.881

Aktiver i alt 1.383.800.269 1.242.261.872 1.055.418.195 972.923.935
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Balance 31. december

Passiver

Koncern Modervirksomhed
Note 2024 2023 2024 2023

Egenkapital

19 Virksomhedskapital 200.000 200.000 200.000 200.000

Reserve for nettoopskrivning

efter den indre værdis

metode 0 0 214.261.176 180.262.832

Overført resultat 1.048.695.722 937.866.653 834.434.546 757.603.821

Foreslået udbytte for

regnskabsåret 0 20.000.000 0 20.000.000

Egenkapital før

minoritetsinteresser 1.048.895.722 958.066.653 1.048.895.722 958.066.653

20 Minoritetsinteresser 269.863.959 205.137.377 0 0

Egenkapital i alt 1.318.759.681 1.163.204.030 1.048.895.722 958.066.653

Hensatte forpligtelser

21 Hensættelser til udskudt skat 2.217.133 2.563.588 6.365.080 7.023.126

Hensatte forpligtelser i alt 2.217.133 2.563.588 6.365.080 7.023.126

Gældsforpligtelser

Gæld til realkreditinstitutter 39.159.417 42.133.169 0 0

Deposita 302.766 298.764 0 0

Modtagne forudbetalinger fra

kunder 38.508 38.312 0 0

22 Langfristede

gældsforpligtelser i alt 39.500.691 42.470.245 0 0
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Balance 31. december

Passiver

Koncern Modervirksomhed
Note 2024 2023 2024 2023

22 Kortfristet del af langfristet

gæld 2.992.401 1.280.053 0 0

Gæld til pengeinstitutter 0 562.264 0 0

Leverandører af varer og

tjenesteydelser 10.794.655 6.136.909 0 0

Selskabsskat 0 7.668.446 0 7.668.446

Skyldig selskabsskat til

tilknyttede virksomheder 0 0 7.143 15.458

Anden gæld 9.231.272 17.975.093 150.250 150.252

23 Periodeafgrænsningsposter 304.436 401.244 0 0

Kortfristede gældsforpligtelser

i alt 23.322.764 34.024.009 157.393 7.834.156

Gældsforpligtelser i alt 62.823.455 76.494.254 157.393 7.834.156

Passiver i alt 1.383.800.269 1.242.261.872 1.055.418.195 972.923.935

2 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

24 Oplysninger om dagsværdi

25 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

26 Eventualposter

27 Nærtstående parter
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Egenkapitalopgørelse for koncernen

Virksomhedska-
pital

Reserve for net-
toopskrivning

efter den indre
værdis metode Overført resultat

Foreslået udbyt-
te for regnskabs-

året
Minoritetsinte-

resser I alt

Egenkapital 1. januar

2024 200.000 0 937.866.653 20.000.000 205.137.377 1.163.204.030

Udloddet udbytte 0 0 0 -20.000.000 0 -20.000.000

Årets overførte overskud

eller tab 0 0 110.829.069 0 72.425.535 183.254.604

Minoritetsinteressers

andel af

egenkapitalbevægelser 0 0 0 0 -7.698.953 -7.698.953

200.000 0 1.048.695.722 0 269.863.959 1.318.759.681

HPH Ulfborg ApS · Årsrapport for 2024 27



Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgørelse for modervirksomheden

Virksomhedska-
pital

Reserve for net-
toopskrivning

efter den indre
værdis metode Overført resultat

Foreslået udbyt-
te for regnskabs-

året I alt

Egenkapital 1. januar 2024 200.000 176.367.884 761.498.769 20.000.000 958.066.653

Udloddet udbytte 0 0 0 -20.000.000 -20.000.000

Årets overførte overskud eller tab 0 58.251.736 49.503.277 0 107.755.013

Egenkapitalbevægelser 0 3.074.056 0 0 3.074.056

Udloddet udbytte fra tilknyttede

virksomheder og kapitalinteresser 0 -23.432.500 23.432.500 0 0

200.000 214.261.176 834.434.546 0 1.048.895.722
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Pengestrømsopgørelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2024 2023

Årets resultat 180.180.548 163.038.151

28 Reguleringer -17.329.259 -31.304.133

29 Ændring i driftskapital -70.513.061 56.569.669

Pengestrømme fra drift før finansielle poster 92.338.228 188.303.687

Renteindbetalinger og lignende 40.818.286 35.985.225

Renteudbetalinger og lignende -414.275 -1.542.662

Pengestrøm fra ordinær drift 132.742.239 222.746.250

Betalt selskabsskat -62.989.332 -26.211.251

Pengestrømme fra driftsaktivitet 69.752.907 196.534.999

Køb af immaterielle anlægsaktiver 0 -1.632.436

Køb af materielle anlægsaktiver -2.715.350 -1.497.096

Salg af materielle anlægsaktiver 0 175.000

Køb og salg af finansielle anlægsaktiver -14.090.880 -265.310.157

Modtagne udbytter 2.437.500 14.175.000

Andre pengestrømme fra (brugt i) investeringsaktivitet -3.984.000 13.400.000

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -18.352.730 -240.689.689

Optagelse af/afdrag på langfristet gæld -1.257.206 -2.852.812

Betalt udbytte -20.000.000 -20.000.000

Ændring i kortfristet gæld til pengeinstitutter -562.264 -71.319.004

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet -21.819.470 -94.171.816

Ændring i likvider 29.580.707 -138.326.506

Likvider 1. januar 2024 85.647.250 78.272.051

Kursreguleringer -27.881.274 117.820.431

Likvider 31. december 2024 87.346.683 57.765.976

Likvider

Likvide beholdninger 101.122.173 85.647.250

Værdipapirer -13.775.490 -27.881.274

Likvider 31. december 2024 87.346.683 57.765.976
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Noter

Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023

1. Nettoomsætning

Geografiske

segmentoplysninger

Nettoomsætning, indland 291.368.923 295.280.361 0 0

Nettoomsætning, udland 327.761.807 301.235.255 0 0

619.130.730 596.515.616 0 0

Koncernen opererer kun indenfor ét forretningsområde, hvorfor nettoomsætningen ikke er opdelt i særskilte

forretningsområder, men alene på baggrund af den geografiske fordeling.

Koncern
2024 2023

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Samlet honorar til Martinsen, Statsautoriseret

Revisionspartnerselskab 661.563 579.313

Honorar vedrørende lovpligtig revision 335.438 307.813

Skattemæssig rådgivning 45.000 45.000

Andre ydelser 281.125 226.500

661.563 579.313

3. Personaleomkostninger

Lønninger og gager 50.561.174 55.101.180

Pensioner 7.186.316 6.370.761

Andre omkostninger til social sikring 895.938 875.087

58.643.428 62.347.028

Direktion og bestyrelse 2.394.018 2.288.974

Gennemsnitligt antal beskæftigede medarbejdere 96 94

Moderselskabets ledelse har ikke modtaget noget vederlag i indeværende regnskabsår. De ovenfor anførte

oplysninger relaterer sig alene til ledelsen i koncernens datterselskaber.
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Noter

Koncern
2024 2023

4. Af- og nedskrivninger af materielle anlægsaktiver

Afskrivning på koncerngoodwill 0 1.632.436

Afskrivning på bygninger 632.974 632.974

Afskrivning på andre anlæg, driftsmateriel og inventar 6.069.611 7.299.957

6.702.585 9.565.367

Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023

5. Skat af årets resultat

Skat af årets resultat 47.054.921 42.680.275 12.487.882 15.814.986

Årets regulering af udskudt

skat -346.455 -215.029 -658.046 -580.967

Regulering af tidligere års skat 1.405.172 316.240 1.405.172 316.240

Andre skatter 17.154 15.487 0 0

48.130.792 42.796.973 13.235.008 15.550.259

Modervirksomhed

2024 2023

6. Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 58.251.736 38.834.647

Udbytte for regnskabsåret 0 20.000.000

Overføres til overført resultat 49.503.277 51.388.738

Disponeret i alt 107.755.013 110.223.385
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Noter

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

7. Goodwill

Kostpris 1. januar 2024 22.637.557 21.005.121

Tilgang i årets løb 0 1.632.436

Afgang i årets løb -1.632.436 0

Kostpris 31. december 2024 21.005.121 22.637.557

Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 -22.637.557 -21.005.121

Årets afskrivninger 0 -1.632.436

Tilbageførsel af af- og nedskrivninger på afhændede aktiver 1.632.436 0

Af- og nedskrivninger 31. december 2024 -21.005.121 -22.637.557

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2024 0 0

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

8. Grunde og bygninger

Kostpris 1. januar 2024 147.698.492 147.698.492

Kostpris 31. december 2024 147.698.492 147.698.492

Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 -51.330.474 -50.697.500

Årets afskrivninger -632.974 -632.974

Af- og nedskrivninger 31. december 2024 -51.963.448 -51.330.474

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2024 95.735.044 96.368.018
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Noter

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

9. Andre anlæg, driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. januar 2024 41.355.138 40.607.459

Tilgang i årets løb 98.500 1.497.096

Afgang i årets løb 0 -749.417

Kostpris 31. december 2024 41.453.638 41.355.138

Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 -18.084.315 -11.300.868

Årets afskrivninger -6.069.612 -7.299.957

Tilbageførsel af af- og nedskrivninger på afhændede aktiver 0 516.510

Af- og nedskrivninger 31. december 2024 -24.153.927 -18.084.315

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2024 17.299.711 23.270.823

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

10. Materielle anlægsaktiver under udførelse og forudbetalinger for

materielle anlægsaktiver

Kostpris 1. januar 2024 0 0

Tilgang i årets løb 2.616.850 0

Kostpris 31. december 2024 2.616.850 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2024 2.616.850 0
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Noter

Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023

11. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2024 43.726.815 37.075.000

Tilgang i årets løb 0 6.651.815

Afgang i årets løb -5.561.452 0

Kostpris 31. december 2024 38.165.363 43.726.815

Opskrivninger 1. januar 2024 163.601.223 127.829.496

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsværdi 3.074.056 3.894.948

Årets resultat før afskrivninger på goodwill 62.972.216 52.965.129

Tilbageførsel af tidligere års opskrivninger -9.988.268 0

Udbytte -22.932.500 -21.088.350

Opskrivninger 31. december 2024 196.726.727 163.601.223

Afskrivninger på goodwill 1. januar 2024 -1.632.436 0

Årets afskrivninger på goodwill 0 -1.632.436

Tilbageførte afskrivninger på goodwill vedrørende afhændede

kapitalandele 1.632.436 0

Afskrivninger på goodwill 31. december 2024 0 -1.632.436

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2024 234.892.090 205.695.602

Hovedtallene for virksomhederne ifølge de seneste godkendte årsrapporter

Ejerandel Egenkapital Årets resultat

Regnskabsmæs-
sig værdi hos

HPH Ulfborg ApS

Rexholm A/S, Holstebro 50 % 445.929.222 120.331.359 222.964.611

Torvet 6 Herning A/S, Herning 52,5 % 14.223.051 3.058.590 7.467.102

Holstebro Invest af 24. oktober 2019

ApS, Holstebro 10 % 44.603.776 12.007.809 4.460.377

504.756.049 135.397.758 234.892.090

12. Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2024 19.990.845 25.956.904

Tilgang i årets løb 0 38.412

Afgang i årets løb -2.330.845 -6.004.471

Kostpris 31. december 2024 17.660.000 19.990.845

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2024 17.660.000 19.990.845
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Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023

13. Kapitalinteresser

Kostpris 1. januar 2024 36.861.169 36.861.169 25.674.033 25.674.033

Tilgang i årets løb 16.000 0 16.000 0

Afgang i årets løb -230.874 0 -230.874 0

Kostpris 31. december 2024 36.646.295 36.861.169 25.459.159 25.674.033

Opskrivninger 1. januar 2024 39.846.399 29.294.920 14.576.504 9.881.148

Korrektion af tidligere

opskrivninger -22.074 0 -22.074 0

Årets resultat før afskrivninger

på goodwill 16.179.370 14.543.307 4.146.234 5.195.356

Tilbageførsel af tidligere års

opskrivninger -666.215 0 -666.215 0

Udbytte -5.000.000 -4.700.000 -500.000 -500.000

Regulering af

sikringsinstrumenter til

dagsværdi 602.756 708.172 0 0

Opskrivninger 31. december

2024 50.940.236 39.846.399 17.534.449 14.576.504

Afskrivninger på goodwill 1.

januar 2024 -177.407 -177.407 -177.407 -177.407

Tilbageførte afskrivninger på

goodwill vedrørende

afhændede kapitalandele 177.407 0 177.407 0

Afskrivninger på goodwill 31.

december 2024 0 -177.407 0 -177.407

Regnskabsmæssig værdi 31.

december 2024 87.586.531 76.530.161 42.993.608 40.073.130

I regnskabsposten indgår

goodwill med 12.330.602 12.330.602 12.330.602 12.330.602

Hovedtallene for virksomhederne ifølge de seneste godkendte årsrapporter

Ejerandel Egenkapital Årets resultat

Regnskabsmæs-
sig værdi hos

HPH Ulfborg ApS

Design Concept Denmark A/S,

Favrskov 20,769 % 17.903.831 909.644 3.718.447

Nordskrænten ApS, Herning 33,33 % 11.347.487 2.653.386 3.782.496

Frølundparken A/S, Herning 40 % 6.734.444 1.510.946 2.693.777

Lindebakken ApS, Herning 29 % 5.722 -5.250 1.659
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Ejendomsselskabet Midtjylland ApS,

Herning 20 % 99.990.771 12.181.304 32.328.757

Østbirk ApS, Herning 35 % 1.292.778 96.377 452.472

DCD Ejendomme, Grenå ApS,

Favrskov 20 % 80.000 0 16.000

137.355.033 17.346.407 42.993.608

Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023

14. Tilgodehavender hos

kapitalinteresser

Kostpris 1. januar 2024 52.550.000 65.950.000 52.550.000 65.950.000

Tilgang i årets løb 6.000.000 500.000 6.000.000 500.000

Afgang i årets løb -2.016.000 -13.900.000 -2.016.000 -13.900.000

Kostpris 31. december 2024 56.534.000 52.550.000 56.534.000 52.550.000

Regnskabsmæssig værdi 31.

december 2024 56.534.000 52.550.000 56.534.000 52.550.000

Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023

15. Andre værdipapirer og

kapitalandele

Kostpris 1. januar 2024 612.219.387 507.244.042 612.219.387 507.244.042

Tilgang i årets løb 210.929.704 247.139.774 210.929.704 247.139.774

Afgang i årets løb -190.840.183 -142.164.429 -190.840.183 -142.164.429

Kostpris 31. december 2024 632.308.908 612.219.387 632.308.908 612.219.387

Opskrivninger 1. januar 2024 23.276.090 10.569.802 23.276.090 10.569.802

Årets op- og nedskrivninger 21.021.419 12.706.288 21.021.419 12.706.288

Opskrivninger 31. december

2024 44.297.509 23.276.090 44.297.509 23.276.090

Regnskabsmæssig værdi 31.

december 2024 676.606.417 635.495.477 676.606.417 635.495.477
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Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023

16. Andre tilgodehavender

Kostpris 1. januar 2024 0 0 0 0

Tilgang i årets løb 716.917 0 716.917 0

Kostpris 31. december 2024 716.917 0 716.917 0

Regnskabsmæssig værdi 31.

december 2024 716.917 0 716.917 0

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

17. Deposita

Kostpris 1. januar 2024 372.067 182.768

Tilgang i årets løb 8.666 189.299

Kostpris 31. december 2024 380.733 372.067

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2024 380.733 372.067

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

18. Periodeafgrænsningsposter

Øvrige forudbetalinger 1.232.721 1.103.488

Forudbetalinger vedrørende messer 627.881 404.410

Forudbetalinger vedrørende leverandører 24.761.821 7.367.081

26.622.423 8.874.979
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Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023

19. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1. januar

2024 200.000 200.000 200.000 200.000

200.000 200.000 200.000 200.000

Virksomhedskapitalen består af 200 anparter á nominelt 1.000 kr. Virksomhedskapitalen er fordelt på to ka-

pitalklasser med nominelt 160.000 kr. A-anparter og nominelt 40.000 som B-anparter.

Der har ikke indenfor de seneste 5 år været bevægelser på virksomhedskapitalen.

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

20. Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser 1. januar 2024 205.137.377 174.653.192

Andel af årets resultat 72.425.535 52.814.766

Minoritetsinteressers andel af egenkapitalbevægelser -7.698.953 -22.330.581

269.863.959 205.137.377

Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023

21. Hensættelser til udskudt skat

Hensættelser til udskudt skat

1. januar 2024 2.563.588 2.778.617 7.023.126 7.604.093

Udskudt skat af årets resultat -346.455 -215.029 -658.046 -580.967

2.217.133 2.563.588 6.365.080 7.023.126

Udskudt skat påhviler

følgende poster:

Materielle anlægsaktiver 2.217.133 2.563.588 6.365.080 7.023.126

2.217.133 2.563.588 6.365.080 7.023.126
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22. Gældsforpligtelser

Gæld i alt
31/12 2024

Kortfristet
del af lang-
fristet gæld

Langfristet gæld
31/12 2024

Restgæld
efter 5 år

Koncern

Gæld til realkreditinstitutter 42.151.818 2.992.401 39.159.417 28.070.656

Deposita 302.766 0 302.766 302.766

Modtagne forudbetalinger fra

kunder 38.508 0 38.508 38.508

42.493.092 2.992.401 39.500.691 28.411.930

Koncern
31/12 2024 31/12 2023

23. Periodeafgrænsningsposter

Forudbetalinger fra kunder 304.436 401.244

304.436 401.244
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24. Oplysninger om dagsværdi

Koncern

Børsnoterede
aktier

Børsnoterede
obligationer

Andre
børsnoterede
værdipapirer

Afledte
finansielle

instrumenter

Dagsværdi 31. december 2024 538.800.322 45.901.101 38.011.752 2.868.688

Årets urealiserede ændringer

af dagsværdi indregnet i

resultatopgørelsen 3.190.371 1.321.820 9.263.300 0

Årets urealiserede ændringer

af dagsværdi indregnet på

egenkapitalen 0 0 0 -7.727.639

Modervirksomhed

Børsnoterede
aktier

Børsnoterede
obligationer

Andre
børsnoterede
værdipapirer

Afledte
finansielle

instrumenter

Dagsværdi 31. december 2024 538.800.322 45.901.101 38.011.752 0

Årets ændringer af dagsværdi

indregnet i resultatopgørelsen 3.190.371 1.321.820 9.263.300 0

25. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gæld til realkreditinstitutter, 42.152 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis

regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2024 udgør 75.735 t.kr.

Koncernen har deponeret ejerpantebreve på i alt 1.000 t.kr. til sikkerhed for bankgæld. Ejerpantebrevene

giver pant i ovenstående grunde og bygninger samt materielle anlægsaktiver.

26. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Kontraktlige forpligtelser:

Koncernen har indgået huslejekontrakter med en årlig omkostning på 1.488 t.kr. Én af lejekontrakterne er

uopsigelig indtil 31. december 2028, og repræsenterer en årlig forpligtelse på i alt 732 t.kr. De resterende

lejekontrakter løber indtil videre.

Leasingforpligtelser:

Koncernen har indgået operationelle leasingkontrakter med en gennemsnitlig årlig leasingydelse på 1.585

t.kr. Leasingkontrakterne har en restløbetid på 8-49 måneder og en samlet restleasingydelse på 3.032 t.kr.
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26. Eventualposter (fortsat)

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hæfter ubegrænset og solidarisk med

de øvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hæfter ubegrænset og solidarisk med de øvrige sambeskattede selskaber for eventuelle forplig-

telser til at indeholde kildeskat på renter, royalties og udbytter.

27. Nærtstående parter

Bestemmende indflydelse

Hans Peder Holm, Lyngbakken 8, 7500 Holstebro Hovedaktionær

Transaktioner

Der har i indeværende regnskabsår ikke været transaktioner med nærtstående parter udover renter,

lønninger og vederlag. Alle transaktioner er foregået på markedsvilkår.
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Koncern
2024 2023

28. Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlægsaktiver 6.702.585 9.565.367

Avance ved afhændelse af anlægsaktiver 0 57.907

Indtægter af kapitalinteresser -16.156.931 -14.543.307

Indtægter fra andre kapitalandele -1.826.204 -6.857.225

Andre finansielle indtægter -54.593.776 -63.866.510

Øvrige finansielle omkostninger 414.275 1.542.662

Skat af årets resultat 48.130.792 42.796.973

-17.329.259 -31.304.133

29. Ændring i driftskapital

Ændring i varebeholdninger -31.375.111 91.514.033

Ændring i tilgodehavender -34.955.067 -8.382.183

Ændring i leverandørgæld og anden gæld -4.182.883 -26.562.181

-70.513.061 56.569.669
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