Deloitte.

Bch Holding ApS

Sejs Sgve] 76
8600 Silkeborg
CVR-nr. 42306487

Arsrapport 2024

Godkendt pa selskabets generalforsamling, den
10.06.2025

Peter Bager
Dirigent



Bch Holding ApS | Indhold

Indhold

Virksomhedsoplysninger

Ledelsespategning

Den uafhangige revisors revisionspategning
Ledelsesberetning

Koncernens resultatopgerelse for 2024
Koncernens balance pr. 31.12.2024

Koncernens egenkapitalopgarelse for 2024
Koncernens pengestrgmsopgerelse for 2024
Koncernens noter

Modervirksomhedens resultatopgerelse for 2024
Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2024
Modervirksomhedens egenkapitalopgerelse for 2024
Modervirksomhedens noter

Anvendt regnskabspraksis

13

14

17

18

20

25

26

28

29

31



Bch Holding ApS | Virksomhedsoplysninger

Virksomhedsoplysninger

Virksomhed
Bch Holding ApS
Sejs Sevej 76
8600 Silkeborg

CVR-nr.: 42306487
Hjemsted: Silkeborg
Regnskabsar: 01.01.2024 - 31.12.2024

Direktion
Birger @stergaard Christensen, direktar

Revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
City Tower, Veerkmestergade 2

8000 Aarhus C
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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for koncernen for regnskabsaret 01.01.2021 -
31.12.2021 og arsregnskabet regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024 for Bch Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og

pengestremme for regnskabsaret 01.01.2021 - 31.12.2021 og for selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.01.2024 - 31.12.2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 10.06.2025

Direktion

Birger @stergaard Christensen
direkter
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Bch Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Bch Holding ApS. Koncernregnskabet for regnskabsaret
01.01.2021 - 31.12.2021 og arsregnskabet for regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024 omfatter resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet
samt pengestremsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret
01.01.2021 - 31.12.2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet givet et retvisende billede af selskabet aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2021, samt at resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 15.04.2021 -
31.12.2021 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet
Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
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vaesentlig 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 gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

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

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

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

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Aarhus, den 10.06.2025

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Lars Andersen
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne34506
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2024 2023 2022 2021 2020
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hovedtal
Nettoomsatning 1.098.266 1.296.479 1.574.067 1.699.130 1.638.056
Bruttoresultat 343.909 261.736 302.913 268.808 370.690
Driftsresultat 63.026 (44.075) (65.576) 36.772 134.674
Resultat af finansielle poster (25.871) (26.123) (17.423) (6.486) (14.963)
Arets resultat 51.565 (18.418) (67.777) 23.915 91.735
Arets resultat ekskl. 1.585 4.896 4,595 (182) 10.757
minoriteter
Balancesum 689.852 612.823 815.586 876.049 676.674
Investeringer i materielle 41.028 4.273 17.870 39.862 17.515
aktiver
Egenkapital 204.515 150.759 225.547 293.754 305.371
Egenkapital ekskl. 120.369 118.765 113.581 108.986 109.284
minoriteter
Pengestrgmme fra (9.763) 60.794 (76.616) (55.330) 109.006
driftsaktivitet
Pengestrgmme fra (445) 65.584 (12.565) (48.484) (8.966)
investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra 14.792 (103.654) 63.478 138.100 (97.619)
finansieringsaktivitet
Nogletal
Bruttoavance (%) 31,31 20,21 11,84 15,82 22,50
Nettomargin (%) 4,70 (14,19) (4,31) 1,40 5,60
Egenkapitalforrentning (%) 1,33 4,21 4,13 (0,17) 10,35
Soliditetsgrad (%) 17,45 19,38 13,93 12,44 16,15

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af

“Anbefalinger & Nagletal".

Bruttoavance (%):
Bruttoresultat * 100
Nettoomsaetning

Nettomargin (%):
Arets resultat * 100
Nettoomsaetning
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Egenkapitalforrentning (%):
Arets resultat ekskl. minoriteter * 100
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital ekskl. minoriteter * 100
Balancesum
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Koncernens hovedaktivitet er udvikling, produktion og salg af mgbler baseret pa spanplader og med overflade i
folie, melamin samt malede overflader. Alle mgbler szlges som saml-selv-mgbler. Mgblerne szlges i Europa,
Nord- og Sydamerika, Asien og Mellemgsten som de vigtigste markeder.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Regnskabet daekker perioden 1. januar til 31. december 2024.

Nar man ser pa resultatet for skat for 2024 sammenlignet med 2023, er det en betydelig forbedring. Kostpriserne
var allerede reduceret i 2023, og i 2024 har helarseffekten vaeret synlig. Det er den samme situation, nar man ser
pa energipriserne. Den gennemsnitlige pris pa el var lavere i 2024 end i 2023. Personaleomkostningerne har
vaeret meget lavere i 2024 sammenlignet med 2023. Det er isaer en reduktion i antallet af administrative
medarbejdere, der har reduceret omkostningerne. | 2023 blev mange administrative funktioner afskediget, og
ogsa i 2024 er flere funktioner blevet fjernet, og det administrative personale er blevet reduceret.

Virksomheden Industriparken Kjellerup A/S (en bygning pa nasten 34.000 m2) blev solgt i 2023, men kaberen var
ikke i stand til at betale den fulde kabesum. Tvilum fik ejerskabet tilbage i november 2024.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
| 2024 var koncernens omsaetning pa 1.098 kr., hvilket er et fald pa 199 mio. kr. i forhold til 2023.

Trods den lavere omsatning er resultatet blevet betydeligt bedre. Driftsresultatet for 2024 viser et overskud pa
63 mio. kr. (2023: -44 mio. kr.).

Ledelsen anser det forbedrede resultat for 2024 for meget tilfredsstillende. Der vil blive tilstraebt yderligere
forbedringer i 2025.

Forventet udvikling
Ledelsen forventer, at resultatet fgr skat for 2025 vil vise en betydelig forbedring, herunder et positivt resultat i
niveauet 40-50 mio. kr., baseret pa en forventet omsaetning pa 1.100-1.200 mio. kr.

Redegorelse for samfundsansvar

Tvilum er blandt Europas ferende leverandgrer af praktiske og miljgvenlige mgbler designet for private hjem og
til semi-professionel brug. Tvilum er en dansk virksomhed som producerer mgbler med starst mulig hensyntagen
til mennesker og naturen. Tvilum leverer saml-selv-mgbler til store og mellemstore detailhandlere over hele
verden. Virksomhedens produkter bestar hovedsageligt af spanplader indkgbt hos europaeiske leveranderer.
Beslag indkabes fortrinsvis fra det sydgstlige Asien under Tvilums CSR retningslinjer.

Vi stotter
Tvilum stetter op omkring Global Compacts principper inden for omraderne menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg og antikorruption.

Med denne kommunikation udtrykker vi vores intention om at fremme disse principper med den indflydelse, vi
har. Vi gnsker at ggre Global Compact og deres principper til en del af virksomhedens overordnede strategi,
kultur og daglige aktiviteter samt at engagere os i samarbejdsprojekter, som fremmer FNs bredere udviklingsmal
- tidligere Millennium-udviklingsmalene og i fremtiden de Baeredygtige Udviklingsmal. Tvilum vil tydeliggare sit
engagement over for vores interessenter og offentligheden. Vi bakker op om offentlig ansvarlighed og
gennemsigtighed, og vi forpligter os derfor til arligt at rapportere vores fremskridt i henhold til Global Compact



Bch Holding ApS | Ledelsesberetning 10

COP-politikken.

Politik

Vores politik er at udfgre alle forretningsaktiviteter pa en ansvarlig made, der sikrer sundhed, sikkerhed og trivsel,
bevarelse af miljget og kvaliteten af produkter og services. Vores etiske forretningspraksis er en integreret del af
vores virksomhedskultur.

Menneskerettigheder

Virksomheden bestraeber sig pa at sikre, at alle leveranderer overholder de forpligtelser, de har modtaget og
underskrevet, da de blev leverander til Tvilum. Virksomheden mener, at den stegrste risiko for kraenkelser af
menneskerettigheder er inden for forsyningskaeden, hvorfor vigtigheden af virksomhedens adfeerdskodeks
konstant fremhaeves i dialoger med leverandgrerne generelt.

Princip 1: Virksomheder bgr stgtte og respektere beskyttelsen af internationalt erklaerede menneskerettigheder;
Princip 2: Serg for ikke at vaere involveret i kreenkelser af menneskerettighederne.

Adfaerdskodekset (Code of Conduct) fastsaetter minimumskravene for savel Tvilums som leverandarernes
adfeaerd. Tvilums Adfeerdskodeks er baseret pa de otte kernekonventioner, der er defineret i de grundleeggende
principper for arbejdsmarkedsrettigheder, ILO-deklarationen af juni 1998, Rio-deklarationen om baeredygtig
udvikling 1992, FN's topmade i Johannesburg om baeredygtig udvikling og de ti principper i FN's Global Compact
2000. Tvilum anerkender de grundlaeggende principper for menneskerettigheder, der er defineret i
"Verdenserklaeringen om menneskerettigheder" (FN 1948) og overholder FN's beslutninger om handelsboykotter
og embargoer. Ved udgangen af 2024 har Tvilum samarbejde med 55 leverandgrer, som har underskrevet
Tvilums Adfaerdskodeks. Selskabet vil i 2024 fortsaette med at betinge samarbejde med nye leveranderer, at disse
underskriver Tvilums Adfaerdskodeks.

Arbejdskraft

Vi tror pa, at sikkerhed pa arbejdspladsen og diskrimination udger de vigtigste omrader af arbejdsrelaterede
risici, som vi skal handtere internt i virksomheden. Det er derfor de to omrader, hvorpa vi fokuserer mest i
arbejdet med sikkerhedsforanstaltninger, personalepolitikker og teet dialog mellem ledelse og medarbejdere.

Princip 3: Virksomheder bgr opretholde organisationsfriheden og anerkendelsen af de kollektive forhandlinger;
Princip 4: Afskaffelse af alle former for tvangsarbejde;

Princip 5: En effektiv afskaffelse af b@grnearbejde; og princip 6: fjernelse af forskelsbehandling i arbejds- og
ansaettelsesforhold.
Princip 6: Fjernelse af forskelsbehandling i arbejds- og ansaettelsesforhold

Tvilum har to produktionsenheder i Danmark. Det gennemsnitlige antal ansatte i lgbet af aret var 628 (omregnet
til fuldtidsansatte). Da denne rapport blev skrevet, var den yngste medarbejder 20 ar og den aldste 74 ar.
Medarbejdere omfatter flere nationaliteter.

Virksomheden tilslutter sig frit valg af fagforeninger og dialog med medarbejderrepraesentanter for at sikre et

godt og respektfuldt arbejdsmilje. Derudover behandles medarbejdernes sikkerhed pa bestyrelsesniveau hver
maned og i ledelsesteamene for at sikre et sikkert arbejdsmilje. Det er ledelsens vurdering, at indsatsen i 2024
har vaeret med til at fastholde et hgjt sikkerheds- og trivselsniveau i Tvilum. Denne indsats fastholdes i 2025.



Bch Holding ApS | Ledelsesberetning I

Personalepolitikken og Medarbejderhandbogen sikrer fokus pa emnerne blandt medarbejderne. Begge
publikationer informerer medarbejderne om deres rettigheder og pligter, herunder, men ikke begraenset til, lige
muligheder, ligebehandling samt seniorpolitik. Virksomheden sikrer, at forretningsadfaerden pa alle niveauer, er i
overensstemmelse med Medarbejderhandbogen og Personalepolitikken. Dette for at sikre alle medarbejdere lige
muligheder og rettigheder, uanset kon, farve, religion eller etnisk baggrund.

Virksomheden har indfert labende procedurer, som sikrer ligelen. Hvert ar vises statistik over lgnniveauet til de
lokale fagforeningsrepraesentanter, og denne indrapporteres til LO. Nar virksomheden rekrutterer nye medar-
bejdere, sarger den for at overholde lokal lovgivning.

Miljo
Tvilum gnsker at tage ansvar for miljg og omgivelser og arbejder derfor med falgende principper som en del af
virk-somhedens ledelsesproces:

Princip 7: Virksomheder bgr stette en forsigtighedstilgang til miljgmaessige udfordringer.

Princip 8: Tage initiativer til at fremme stgrre miljgmaessig ansvarlighed.

Princip 9: Tilskynde til udvikling og udbredelse af miljgvenlige teknologier.

Hos Tvilum bruger vi energi til at omdanne trze til mabler. Begge ressourcer er afggrende for et baeredygtigt milje.

Tree er et genanvendeligt, bionedbrydeligt og vedvarende materiale og dermed et miljgvenligt produkt - forudsat
det kommer fra baeredygtigt skovbrug. Virksomheden er medlem af PEFC og FSC. Vi betragter dem som de vigtig-
ste certificeringskilder for baeredygtigt skovbrug. Tvilums sterste leverander af spanplader i 2024 udnytter gen-
vundet trae til fremstilling af nye plader. Derfor indeholdt de spanplader, der blev modtaget fra denne leverander
i 2024, gennemsnitligt over 80% genanvendt materiale.

De overskydende spanplader fra produktionen udnyttes naturligvis ogsa - hvad der ikke anvendes til energi pa
stedet, genbruges hos ovennavnte leverandgr. Virksomheden straeber efter at kunne sende sa meget affald som
muligt til genbrug. Gennem en langsigtet indsats var andelen af spanpladeaffald, som ikke blev genanvendt i
2024, 0 %.

Reduktion af energiforbruget er og har vaeret et igangvaerende projekt. Maling af energiforbruget i forhold til
produktionstider. Forbruget er reduceret med 7,1% fra 2023 til 2024.

Reduktion af energiforbruget er og har vaeret et igangvaerende projekt. Maling af energiforbruget i forhold til
produktionstider. Forbruget er reduceret med 7,1% fra 2023 til 2024.

Brugen af kemikalier har gennemgéet en lgbende udvikling mod mindre farlige kemikalier. Virksomheden anser
den centrale miljerisiko for at vaere af ekstern karakter. Derfor overvager virksomheden Ilgbende, efter bedste
evne, a&ndringer i det eksterne miljg, fra leverandgrer og forretningspartnere for at identificere ngdvendige
handlinger. Der er ingen planer om yderligere aktiviteter i 2025 ud over de allerede etablerede.

Anti-korruption
Ordentlig og redelig forretningsfarelse er afggrende for den made, Tvilum driver forretning pa, hvorfor princip 10
er central for Tvilum: Princip 10: Virksomheder skal modarbejde alle former for korruption, herunder afpresning
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og bestikkelse. Virksomheden har implementeret en politik for "antibestikkelse, antikorruption”, og relevante be-
slutningstagere er blevet treenet som led i dette.

Indkeb er den overordnede aktivitet, hvor korruption er en tilbagevendende risiko. Kgb af trae har vaeret et fokus-
omrade for virksomheden. Truslen om at kebe ulovligt faeldet trae er til stede, og feeldning af ulovligt trae er et sti-
gende problem for lokale samfund og miljget generelt. Materialet handles ofte gennem mange virksomheder i
forsyningskaeden, krydser graenser og regioner, mens det mister oprindelsesoplysninger. Virksomheden har fuldt
implementeret EU-Timber-regulativet, sa vi sikrer, at vores traematerialer kommer fra lovlige kilder. Risikoen for
ulovligt faeldet tree og manglende sporbar dokumentation har resulteret i, at vi undgar visse kilder. Trae er Tvilums
mest anvendte ramateriale, og de foretrukne kilder til treematerialer er fra PEFC- eller FSC-certificerede forhandle-
re, og dette vil fortsat veere tilfeeldet i 2025.

Virksomheden tror pa, at dette er den sikreste made til at undga kontroversielt materiale, og derfor har virksom-
heden formaet at a&ndre hovedparten af forsyningerne til at komme fra certificerede skove. | dag er
den totale volumen, som anvendes i virksomheden, kgbt i henhold til EUTR-regler eller er FSC certificeret.

Redegoarelse for politik for dataetik

Koncernen anvender datadrevne lgsninger i et til gavn for savel kunder, leverandaerer og medarbejdere. Den
konstant egede mangde af data kraever sdledes et konstant fokus pa datakvalitet, samtidig med at behandlingen
lever op til en hgj standard af databeskyttelse.

Pa nuvaerende tidspunkt er omfanget af algoritmebaserede dataanalyser dog ikke af en sddan karakter, at en
egentlig dataetisk politik er vurderet ngdvendig. | takt med at brugen af data fortsat udvikler sig, vil dataetiske
overvejelser Igbende spille en starre og sterre rolle som en integreret del af selskabets strategi.

Begivenheder efter balancedagen
Selskabet har vurderet begivenheder frem til arsrapportens aflaeggelse og fastslaet, at ingen efterfelgende
forhold har gjort sig geeldende.
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Koncernens resultatopgerelse for 2024

2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsaetning 1 1.098.266 1.296.479
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 20.000 0
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver 143.418 133.143
Andre driftsindteegter 3.872 67.031
Vareforbrug (814.229) (1.083.585)
Andre eksterne omkostninger 2 (107.139) (151.043)
Ejendomsomkostninger (279) (289)
Bruttoresultat 343.909 261.736
Personaleomkostninger 3 (244.693) (288.571)
Af- og nedskrivninger (14.190) (17.240)
Nedskrivning af omsaetningsaktiver, der overstiger normale (22.000) 0
nedskrivninger
Driftsresultat 63.026 (44.075)
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 1.643 52.856
Andre finansielle indteegter 4,523 1.718
Nedskrivning af finansielle aktiver (1.310) 0
Andre finansielle omkostninger (29.084) (27.841)
Resultat for skat 38.798 (17.342)
Skat af arets resultat 12.767 (1.076)
Arets resultat 4 51.565 (18.418)




Bch Holding ApS | Koncernens balance pr. 31.12.2024 14
Koncernens balance pr. 31.12.2024
Aktiver
2024 2023

Note t.kr. t.kr.
Grunde og bygninger 38.739 40.739
Investeringsejendomme 60.000 0
Produktionsanleeg og maskiner 38.275 46.165
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 10.150 12.656
Forudbetalinger for materielle aktiver 1.084 1.534
Materielle aktiver 5 148.248 101.094
Kapitalandele i associerede virksomheder 7.212 9.630
Kapitalandele i kapitalinteresser 5.590 6.250
Tilgodehavender hos kapitalinteresser 0 500
Andre veerdipapirer og kapitalandele 5.050 5.050
Deposita 1.477 1.423
Finansielle aktiver 6 19.329 22.853
Anlaegsaktiver 167.577 123.947
Ravarer og hjelpematerialer 65.491 57.862
Varer under fremstilling 25.356 17.939
Fremstillede varer og handelsvarer 214.265 191.424
Forudbetalinger for varer 801 5.736
Varebeholdninger 305.913 272.961
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 121.983 103.382
Udskudt skat 7 9.109 657
Andre tilgodehavender 31.608 63.350
Tilgodehavende skat 226 0
Periodeafgraensningsposter 8 1.755 3.457
Tilgodehavender 164.681 170.846
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 2.028
Vaerdipapirer og kapitalandele 2.028 0
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Likvide beholdninger 49.653 45.069

Omsaetningsaktiver 522.275 488.876

Aktiver 689.852 612.823
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Passiver
2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 200 200
Overfprt overskud eller underskud 120.169 118.565
Egenkapital tilherende modervirksomhedens kapitalejere 120.369 118.765
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser 84.146 31.994
Egenkapital 204.515 150.759
Andre hensatte forpligtelser 9 3.945 3.298
Hensatte forpligtelser 3.945 3.298
Geeld til realkreditinstitutter 31.268 209
Bankgaeld 10.001 12.861
Leasingforpligtelser 6.179 9.176
Anden geeld 29.595 29.109
Langfristede geeldsforpligtelser 10 77.043 51.355
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 10 5.899 8.072
Bankgeeld 323.419 299.676
Deposita 116 116
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 37.928 35.380
Skyldig skat 412 0
Anden gaeld 36.575 64.167
Kortfristede gaeldsforpligtelser 404.349 407.411
Gaeldsforpligtelser 481.392 458.766
Passiver 689.852 612.823
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 12
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 13
Transaktioner med nzertstaende parter, der ikke er pa 14

markedsmaessige vilkar

Dattervirksomheder 15
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Koncernens egenkapitalopgerelse for
2024
Egenkapital
tilhorende  Egenkapital
Overfort modervirksom tilhorende
Virksomheds- overskud eller -hedens minoritets-
kapital underskud  kapitalejere interesser lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 200 118.565 118.765 31.994 150.759
Valutakursreguleringer 0 12 12 1.390 1.402
@Dvrige 0 7 7 782 789
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 1.585 1.585 49.980 51.565
Egenkapital ultimo 200 120.169 120.369 84.146 204.515
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Koncernens pengestromsopgorelse for

2024

2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 63.026 (44.075)
Af- og nedskrivninger 14.190 17.251
Nedskrivninger af omsaetningsaktiver 22.000 0
Regulering af investeringsejendomme (20.000) 0
Andre hensatte forpligtelser 647 (734)
Andringer i arbejdskapital 11 (63.105) 117.829
Pengestromme vedrerende primaer drift 16.758 90.271
Modtagne finansielle indteegter 4,523 1.717
Betalte finansielle omkostninger (29.120) (27.840)
Refunderet/(betalt) skat (1.924) (3.354)
Pengestromme vedrerende drift (9.763) 60.794
Keb mv. af materielle aktiver (1.029) (4.273)
Salg af materielle aktiver 82 14.665
Kab af finansielle aktiver (2.211) (808)
Modtagne udbytter 2.713 56.000
Pengestromme vedrerende investeringer (445) 65.584
Frie pengestreamme frembragt fra drift og investering for (10.208) 126.378
finansiering
Optagelse af 1an 23.946 0
Afdrag pa 1an mv. (9.154) (43.801)
Kontant kapitalforhgjelse 0 8.147
Andre pengestremme vedrgrende finansiering 0 (68.000)
Pengestromme vedrorende finansiering 14.792 (103.654)
Andring i likvider 4.584 22.724
Likvider primo 45.069 22.345
Likvider ultimo 49.653 45.069
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Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Likvider ultimo

49.653
49.653
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45.069
45.069
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Koncernens noter
1 Nettoomsaetning
2024 2023
t.kr. t.kr.
Omseaetning, Danmark 39.852 45.442
Omsaetning, Europa 822.823 878.634
Omseaetning, @vrig verden 235.591 372.403
Geografiske markeder i alt 1.098.266 1.296.479
2 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
2024 2023
t.kr. t.kr.
Lovpligtig revision 747 760
Skatteradgivning 25 320
Andre ydelser 35 498
807 1.578
3 Personaleomkostninger
2024 2023
t.kr. t.kr.
Gager og lgnninger 216.954 257.752
Pensioner 17.941 20.078
Andre omkostninger til social sikring 9.798 10.741
244.693 288.571
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 591 630
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2024 2023
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 3.037 4.659
3.037 4.659
4 Forslag til resultatdisponering
2024 2023
t.kr. t.kr.
Overfert resultat 1.585 4.896
Minoritetsinteressers andel af resultatet 49.980 (23.314)
51.565 (18.418)
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5 Materielle aktiver
Forud-
Produktions- Andre anlaeg, betalinger
Grunde Investerings- anlaeg og driftsmateriel for materielle
og bygninger ejendomme maskiner og inventar aktiver
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Kostpris primo 45.746 0 105.866 39.770 1.534
Tilgang ved virksomhedskab 0 40.000 0 0 0
o.l.
Valutakursreguleringer 89 0 609 182 0
Overfarsler 60 0 1.338 0 (1.397)
Tilgange 0 0 0 19 1.009
Afgange 0 0 0 (68) (62)
Kostpris ultimo 45.895 40.000 107.813 39.903 1.084
Opskrivninger primo 6.700 0 0 0 0
Opskrivninger ultimo 6.700 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger primo (11.707) 0 (59.701) (27.114) 0
Valutakursreguleringer (37) 0 (300) (107) 0
Arets afskrivninger (2.112) 0 (9.537) (2.541) 0
Tilbagefersel ved afgange 0 0 0 9 0
Af- og nedskrivninger (13.856) 0 (69.538) (29.753) 0
ultimo
Arets dagsveerdireguleringer 20.000 0
Dagsvaerdireguleringer 20.000 0
ultimo
Regnskabsmaessig vaerdi 38.739 60.000 38.275 10.150 1.084
ultimo
Regnskabsmaessig veerdi, 37.549 0 0 0 0
hvis aktiver ikke var
opskrevet
Ikke-ejede aktiver 0 0 501 7.395 0

Virksomhedens investeringsejendom bestar af en erhvervsudlejningsejendom i et erhvervsomrade nzr Kjellerup,

der omfatter 34.495 m? erhvervsudlejning samt mulighed for lejeindtaegter fra streminfrastruktur.

Dagsvaerdiberegningen er udfert efter den afkastbaserede model, hvor dagsveerdien beregnes ud fra
nettoudlejningsindtaegten og et afkastkrav, der afspejler prisniveauet for omradet og aktivtypen.

For at afspejle nuveerende markedsusikkerhed og udlejningssituationen er vaerdiansattelsen baseret pa en

konservativ belaegningsgrad pa 65%, som tager hgjde for nuveerende og forventede ledige lejemal og er i

overensstemmelse med et forsigtighedsprincip.

En arlig normaliseret leje pa DKK 225 pr. kvadratmeter er fastsat for erhvervsejendommen, udledt fra

eksisterende lejeaftaler.
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Felgende afkastkrav er fastsat for ejlendommene:

-Industriejendomme beliggende i Kjellerup: 8%.
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Der er usikkerhed forbundet med fastsattelsen af afkastkravene. En stigning i afkastkravet pa 0,25 procentpoint
vil reducere den samlede dagsveerdi med DKK 1,8 millioner. En reduktion i afkastkravet pa 0,25 procentpoint vil

gge den samlede dagsvaerdi med DKK 1,9 millioner.

6 Finansielle aktiver

Tilgode-

havender hos Andre

Kapitalandele Kapitalandele kapital- veerdipapirer

i associerede i kapital- interesser og kapital-
virksomheder interesser t.kr. andele Deposita
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Kostpris primo 5.914 6.250 500 5.050 1.423
Valutakursreguleringer 0 0 0 0 48
Overfgrsler 0 500 (500) 0 0
Tilgange 0 150 0 0 69
Afgange 0 0 0 0 (63)
Kostpris ultimo 5.914 6.900 0 5.050 1.477
Opskrivninger primo 3.716 0 0 0 0
Andel af arets resultat 295 0 0 0 0
Udbytte (2.713) 0 0 0 0
Opskrivninger ultimo 1.298 0 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 (1.310) 0 0 0
Nedskrivninger ultimo 0 (1.310) 0 0 0
Regnskabsmaessig veaerdi 7.212 5.590 0 5.050 1.477

ultimo

Ejerandel
Associerede virksomheder Hjemsted %
Bravo Group ApS Aarhus 35,00
Ejerandel
Kapitalandele i kapitalinteresser %
OPA Holding Invest ApS 10,00
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7 Udskudt skat

2024
Bevaegelser i aret t.kr.
Primo 657
Indregnet i resultatopgerelsen 14.877
Udskudt skat ved keb af virksomhed (6.425)
Ultimo 9.109

Udskudt skat vedrarer materielle aktiver, varebeholdninger, andre hensatte forpligtelser og fremfarte underskud.

Udskudte skatteaktiver

Udskudt skat opgeres med udgangspunkt i midlertidige forskelle mellem skattegrundlaget for aktiver og passiver
og de regnskabsmaessige vaerdier. Udskudt skatteaktiv bestar delvist af fremfert underskud i koncernen, som

forventes realiseret indenfor kommende 3-5 ar.

8 Periodeafgraensningsposter

| periodeafgraensningsposter indgar forudbetalte omkostninger relateret til koncernens drift.

9 Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser vedrgrer stillede garantiforpligtelser.

10 Langfristede forpligtelser

Forfald inden Forfald inden Forfald

for 12 for 12 efter 12 Restgaeld
maneder maneder maneder efter 5 ar
2024 2023 2024 2024
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geeld til realkreditinstitutter 35 35 31.268 25.529
Bankgeeld 2.867 2.867 10.001 0
Leasingforpligtelser 2.997 5.170 6.179 0
Anden geeld 0 0 29.595 29.585
5.899 8.072 77.043 55.114

11 Andring i arbejdskapital
2024 2023
t.kr. t.kr.
/Andring i varebeholdninger (32.952) 195.960
Andring i tilgodehavender (7.086) (1.911)
Andring i leverandgrgaeld mv. (27.230) (82.818)
Andre aendringer 4.163 6.598
(63.105) 117.829
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12 Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

2024 2023
t.kr. t.kr.
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 24.876 28.957

Af ovenstdende forpligtelser pr. 31.12.2024 forfalder 5.355 t.kr. inden for 12 maneder.

13 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld til realkreditinstitutter, 239 t.kr. er sikret ved pant i eiendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr.
31.12.2024 udger 2.077 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 126.372 t.kr. i grunde og bygninger. Den
regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udger pr. 31.12.2024 i alt 23.932 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld er udstedt virksomhedspant nom. 252.825 t.kr. virksomhedspantet omfatter simple
fordringer fra salg, driftsinventar og driftsmateriel samt varebeholdninger. Den regnskabsmaessige veerdi af
aktiver omfattet af pantet udger pr. 31.12.2024 i alt 411.654 t.kr.

Geeld til realkreditinstitutter, 31.085 t.kr., er sikret ved pant i investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige
veerdi pr. 31.12.2024 udger 60.000 t.kr.

Visse produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg mv. er finansieret ved finansiel leasing. Den
regnskabsmaessige veerdi af finansielt leasede aktiver udger 7.896 t.kr. pr. 31.12.2024.

14 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| arsrapporten oplyses alene transaktioner med nzertstaende parter, der ikke er gennemfgrt pa normale

markedsvilkar. Der er ikke gennemfert sddanne transaktioner i regnskabsaret.

15 Dattervirksomheder

Ejerandel

Hjemsted Retsform %

@C Group af 5. juli 2018 ApS Silkeborg ApS 1,0
Steens Group A/S Silkeborg A/S 0,60
Steens Furniture Ltd. England Ltd. 0,60
Pronova GmbH Tyskland GmbH 0,60
Tvilum A/S 2018 Silkeborg A/S 0,60
Tvilum LLC USA LLC 0,60
Tvilum GmbH Tyskland GmbH 0,60
Tvilum Poland Sp. z. 0. o. Polen Sp. z. 0. 0. 0,60
Viking Trading ApS Silkeborg ApS 100,00
Industriparken Kjellerup A/S Silkeborg A/S 0,60

Tvilum Chile SpA Chile SpA 0,60
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Modervirksomhedens
resultatopgerelse for 2024
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2024 2023
Note t.kr. t.kr.

Andre eksterne omkostninger (45) (35)
Bruttoresultat (45) (35)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.620 4,926
Resultat for skat 1.575 4.891
Skat af arets resultat 1 10 7
Arets resultat 2 1.585 4.898
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dervirk hed bal
Modervirksomhedens balance pr.
31.12.2024
Aktiver
2024 2023

Note t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 120.472 118.833
Finansielle aktiver 3 120.472 118.833
Anlaegsaktiver 120.472 118.833
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.441 0
Udskudt skat 4 14 14
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 739 0
Tilgodehavender 3.194 14
Omsatningsaktiver 3.194 14
Aktiver 123.666 118.847
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Passiver
2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 200 200
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 11.854 9.661
Overfort overskud eller underskud 108.314 108.903
Egenkapital 120.368 118.764
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 19 19
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.548 63
Skyldige sambeskatningsbidrag 731 1
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.298 83
Gaeldsforpligtelser 3.298 83
Passiver 123.666 118.847
Personaleforhold 5
Eventualforpligtelser 6
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 7
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 8
Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa 9

markedsmaessige vilkar
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Modervirksomhedens
egenkapitalopgerelse for 2024

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter Overfort

Virksomheds- indre vaerdis overskud eller
kapital metode underskud lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 200 9.661 108.903 118.764
Valutakursreguleringer 0 12 0 12
@vrige egenkapitalposteringer 0 7 0 7
Arets resultat 0 2.174 (589) 1.585

Egenkapital ultimo 200 11.854 108.314 120.368
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Modervirksomhedens noter
1 Skat af arets resultat
2024 2023
t.kr. t.kr.
Andring af udskudt skat 0 (7)
Refusion i sambeskatning (10) 0
(10) (7)
2 Forslag til resultatdisponering
2024 2023
t.kr. t.kr.
Overfert resultat 1.585 4.898
1.585 4.898

3 Finansielle aktiver

Kapitalandele

i tilknyttede

virksomheder

t.kr.

Kostpris primo 109.172

Kostpris ultimo 109.172

Opskrivninger primo 9.661

Valutakursreguleringer 12

Egenkapitalreguleringer 7

Andel af arets resultat 1.620

Opskrivninger ultimo 11.300

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 120.472
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

4 Udskudt skat

2024 2023

Bevaegelser i aret t.kr. t.kr.

Primo 14 7

Indregnet i resultatopgerelsen 0 7

Ultimo 14 14
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Udskudte skatteaktiver
Indregnet, da denne forventes anvendt i sambeskatningen indenfor kommende 3-5 ar.

5 Personaleforhold
Virksomheden har ingen ansatte udover direktionen. Direktgren har ikke modtaget vederlag

6 Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til selskabs-
skattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

7 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ingen pantsaetninger eller sikkerhedsstillelser

8 Naertstaende parter med bestemmende indflydelse
Birger @stergaard Christensen, Sejs Savej 76, Sejs, 8600 Silkeborg ejer alle aktier i selskabet og har dermed
bestemmende indflydelse pa dette.

9 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar

| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfert pa normale
markedsvilkar. Der er ikke gennemfgrt transaktioner med naertstdende parter, som ikke er foretaget pa
markedsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C (stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udave eller faktisk udgver bestemmende indflydelse.
Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og
udegver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtegter og omkostninger, interne mellemveerender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der
anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes forholds-
maessige andel af resultatet praesenteres som en sarskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering og deres
andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.
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Virksomhedssammenslutninger

Ved aktieombytninger mv., hvor de deltagende virksomheder er under modervirksomhedens kontrol, anvendes
sammenlaegningsmetoden. Efter sammenlaegningsmetoden indregnes den erhvervede virksomheds aktiver og
forpligtelser til regnskabsmaessige vaerdier, korrigeret for eventuelle forskelle i anvendt regnskabspraksis.
Forskellen mellem det aftalte vederlag og den erhvervede virksomheds regnskabsmaessige vaerdi indregnes pa
egenkapitalen. Sammenligningstallene tilpasses.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, om-
regnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og
kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.
Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er kabt i
fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, omregnes
resultatopgerelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra transaktions-
dagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved om-
regning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser
samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del af
den samlede investering i den pagaeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere aktiver og
forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetare aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa anskaffelses-
tidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultatopgerelsens poster
omregnes til gennemsnitlige valutakurser for madnederne, idet poster afledt af ikkemonetaere aktiver og
forpligtelser dog omregnes til historiske kurser geeldende for de pagaeldende ikkemonetzere poster.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risiko-
overgang til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse
med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver omfatter personaleomkostninger og andre
omkostninger, der er afholdt i regnskabsaret og indregnet i kostprisen for varebeholdninger.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder gevinster ved salg af materielle anlaegsaktiver.
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Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for seedvanlige lagernedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsportefelje i
regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand og varme,
der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger af materielle
anlaegsaktiver.

Nedskrivning af omsatningsaktiver, der overstiger normale nedskrivninger

Nedskrivning af omsatningsaktiver, der overstiger normale nedskrivninger, er nedskrivninger af
varebeholdninger, tilgodehavender og andre omsaetningsaktiver, der adskiller sig fra normale nedskrivninger af
disse poster.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele,
renteindtaegter, herunder renteindteegter fra tilgodehavender hos tilknyttede og associerede virksomheder,
nettokursgevinster vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle
indteegter samt godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Nedskrivning af finansielle aktiver
Nedskrivning af finansielle aktiver omfatter nedskrivning af finansielle aktiver, der ikke lebende males til
dagsveerdi.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til tilknyttede
og associerede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vardipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleg under acontoskatteordningen mv.
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Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med
den del, der kan henferes til rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle aktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede aktiver
udger kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser.

Renteomkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver indregnes i kostprisen, hvis
de vedrgrer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Bygninger 15-50 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5-15 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udger afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvardier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kegbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uafthaengig keber.

Dagsveerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der
afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Veerdien reguleres for forhold, som ikke
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afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, sterre renoveringsarbejder o.l.
Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt moder-
virksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser, og
det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfaere tab, indregnes en hensat forpligtelse malt til nutidsvaerdien
af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-metoden).
Dette indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabs-
maessige indre veerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfares i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder opfylder definitionerne pa bade kapitalinteresser og associerede
virksomheder, men er i ars- og koncernregnskabet praesenteret som kapitalandele i associerede virksomheder,
da denne benavnelse mere pracist beskriver koncernens involvering i de pageeldende virksomheder.

Kapitalandele i kapitalinteresser

Kapitalandele i kapitalinteresser indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette
indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige
indre vaerdi med tilleeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede, forholdsmaessige interne
fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i kapitalinteresser overfares i forbindelse med resultatdisponeringen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i kapitalinteresser nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under anlaegsaktiver omfatter unoterede kapitalandele, der males
til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter metoden for vejede gennemsnitspriser, eller netto-
realisationsveerdi, hvor denne er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer og direkte lgn samt
indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse af og
af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt
omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af faerdiggerelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opg@res med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv. Der indregnes dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget
goodwill og midlertidige forskelle opstaet pa anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstaet ved en
virksomhedssammenslutning, og som ikke har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavende og skyldig skat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgreensningsposter males til kostpris.
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Andre veerdipapirer og kapitalandele (omsatningsaktiver)
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bersnoterede vaerdipapirer,
der males til dagsveerdi (barskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser males ved farste indregning til minoritetsinteressernes andel af den overtagne virksomheds
nettoaktiver malt til dagsveerdi. Der indregnes ikke goodwill vedrarende minoritetsinteressernes andel i den
overtagne virksomhed.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, returvarer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skan over de omkostninger, der er nadvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et ar fra
balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende males prioritetsgzeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle vaerdi,
der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel omkostning ved
anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrerende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og males
pa tidspunktet for indgaelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter forste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdien og den
nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopgerelsen over kontrakternes lgbetid som en finansiel
omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestromsopgorelsen
Pengestremsopgerelsen viser pengestremme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, a&ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.
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Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestresmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i sterrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgaelse af finansielle
leasingaftaler, afdrag pa rentebaerende geeld, kb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag af
kortfristet bankgeeld.



