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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 for Thoraso ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederikshavn, den 8. juli 2024

Direktion:

Samuel Waldorph Andreasen

Bestyrelse:

Henrik Hougaard Per Schak Andreasen Anker Laden-Andersen
Formand

Rasmus Hougaard Thomas Hougaard Sofie Hougaard
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Thoraso ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Thoraso ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige 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 ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. 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 galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer 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 regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e 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.

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

e 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 vasentlig 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 gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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 langere kan fortsaette driften.

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

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen 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 derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Frederikshavn, den 8. juli 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Tommy Andersen Louise Troelstrup Lund
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24638 MNE-nr. mne34109
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse
Bruttoresultat............coooviiiiiiiininns
Resultat af primaer drift.............c.c..ons
Finansielle poster, netto.........................
Arets resultat..........ocoovveevoviiieeeieee,
Arets resultat ekskl.
minoritetsinteresser...........coceeeveeiieeinnnns

Balance

Balancesum..........ccoeevviiiiiiniiiiiiine e,
Egenkapital.......c.ccooevvvniiiiniiiniiene
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser....

Pengestreamme

Pengestramme fra driftsaktivitet.............
Pengestremme fra investeringsaktivitet...
Pengestramme fra finansieringsaktivitet..
Pengestrammeialt.........cc..coeeiieiiiinni,
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte....

Nogletal
Soliditetsgrad...........c.ooeiviieiiiiiiiiiieii

Egenkapitalforrentning (ekskl.
minoritetsinteresser)........c.cccoevviieeiiinnnnns

2023
tkr.

4.757
-4.812
-3.645

-69.271

-69.146
431.178

276.342
275.677

21.357
13.410
-34.806
-39
1.578

4

63,9

-22,5

2022
tkr.

38.830
-43.123
22.092
5.318

4.793
560.305

341.579
338.123

-19.505
35.969
-37.307
-20.843
10.103

62

60,3

1,4

2021
tkr.

36.800
-14.513
19.619
13.528

10.807
623.470

344.803
341.725

28.842
-9.433
-6.657
12.752
17.587

78

54,8

2,7

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

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteres-

ser):

2020
tkr.

36.819
-20.878
1.837
-27.875

-27.535
582.683

460.029
457.991

-18.545
-30.379
-690
-49.614
622

96

78,6

-5,8

2019
tkr.

57.803
-8.101
28.924
-12.390

-12.511
627.555

490.514
487.780

-3.870
-30.762
-2.782
-37.414
1.372

113

77,7

-2,5

Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat ekskl. minoriteter x 100

Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktivitet bestar i investering i andre virksomheder enten alene eller sammen
med andre partnere. Selskabets portefalje bestar af en rackke virksomheder, hvis primaere aktiviteter
er inden for landbruget. Selskabets aktivitet er ligeledes investering i fast ejendom samt
kapitalmarkedet.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultat er i regnskabsaret 2023 vaesentlig negativt pavirket af, at Scandinavian Farms Pig
Industries Ltd. i Kina, som er ejet af det danske selskab Scandinavian Farms Invest A/S, er under
konkursbehandling. Thoraso ApS ejerandel af Scandinavian Farms Pig Industries Ltd. udgar 15%.

Scandinavian Farms Pig Industries Ltd. har i en arraekke drevet en rakke svine- og avlsfarme i Kina.
Produktionen har i flere ar vaeret negativt pavirket af vanskelige markedsforhold, hvor priserne pa
foder er steget, mens prisen pa svineked er faldet, hvilket har forringet bytteforholdet markant. De
gentagende sygdomsudbrud af afrikansk svinepest i besaetningen har vyderligere forringet
forretningsvilkarene markant, hvilket er den primaere arsag til, at selskabet har indgivet sin
konkursbegaering i Kina. Som felge heraf har Thoraso ApS nedskrevet hele sin kapitalandel og
tilgodehavende i selskabet.

Som et led i generationsskifte i Thoraso ApS, er firmaerne DK-Tec A/S og Danagri 3S Ltd. primo 2023
solgt til naeste generation af familien Hougaard.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Med undtagelse af pavirkningen af konkursbehandlingen i Scandinavian Farms Pig Industries Ltd. i Kina,
realiseres arets resultat som forventet.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtradt forhold efter regnskabsarets afslutning, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Seerlige risici

Selskabet er ikke pavirket af vaesentlige risici ud over de almindeligt forekommende for branchen. Som
folge af at en del af portefeljen af virksomheder ligger enten i udlandet eller eksporterer, udger
valutakursudsving en risiko for selskabet. Desuden vil nogle af virksomhederne blive pavirket af
udviklingen i ked-, maelk- og kornpriser.

Videnressourcer
Gruppen har den faglige viden, der er ngdvendig for at styre og udvikle de teknologier og processer,
der indgar i koncernens hovedaktiviteter.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Forsknings- og udviklingsaktiviteter foregar i de enkelte koncernselskaber, der fokuserer pa en lgbende
udvikling af nye produkter inden for hver virksomheds kerneaktiviteter.

Forventninger til fremtiden
Samlet set forventer Thoraso ApS i 2024 et positivt resultat i niveau 10-15 mDKK.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJEN

Personaleomkostn
Af- og nedskrivnin

DRIFTSRESULTAT

ESTE..............

inger...ccooevunns
[<(] PO

Indtaegter af kapitalandele i

datter- og associe

rede virksom-

Indtaegter af andre
kapitalandele, vaerdipapirer og
tilgodehavender, der er

anlaegsaktiver.....

Andre finansielle indtaegter.........
Op- og nedskrivning af

finansielle aktiver.

Andre finansielle omkostninger.....

RESULTAT FOR SKAT................

Skat af arets resultat.................

ARETS RESULTAT

Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
4.757 38.830 3.269 4.903
1 -7.492 -39.337 -7.395 -4.456
-2.077 -42.616 -1.341 -7.756
-4.812 -43.123 -5.467 -7.309
2 7.753 1.697 6.955 -32.548
-5.339 26.372 -5.339 26.372
3 10.047 6.566 10.982 7.288
-81.244 26.247 -81.244 26.247
4 -8.353 -10.846 -7.386 -10.524
-81.948 6.913 -81.499 9.526
5 12.677 -1.595 12.353 -4.733
6 -69.271 5.318 -69.146 4.793
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Erhvervede imm. anlaegsaktiver....
Erhvervede varemaerker-.............
GoodWill...evvviiiiiiiiiiiiiinnnn,

Udviklingsprojekter under

udferelse og forudbetalinger........
Immaterielle anlaegsaktiver........

Grunde og bygninger..................

Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar.......ccooeviiiiiiiiiiinnn...
Indretning af lejede lokaler.........
Materielle anlagsaktiver...........

Kapitalandele i dattervirk-

somheder....covvviiiiiiiiiiiiiiinnnn..

Kapitalandele i associerede

virksomheder.........ccoeevinvnnnnn...
Andre vardipapirer...................

Tilgodehavende hos associerede

virksomheder.......c.covvvvvvvviiinnnn...

Lejedepositum og andre

tilgodehavender.......c.ccccevenneene.
Finansielle anlaegsaktiver..........

ANLAGSAKTIVER.........cccevenin

Fremstillede faerdigvarer og

handelsvarer.........ccoevvvvvinennnns
Varebeholdninger....................

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser........cccevvvvennnnnn.

Igangvaerende arbejder for

fremmed regning........c..cceveeneen..

Tilgodehavende hos tilknyttede

virksomheder.......ccovvvvvvviiiinnnn...

Tilgodehavende hos associerede

virksomheder...........ccoeeiiiiinin.
Udskudt skatteaktiv...................
Andre tilgodehavender...............
Tilgodehavende selskabsskat.......

Tilgodehavender.....................

Andre vaerdipapirer og

kapitalandele........c.ccccvvvennennnn
Veaerdipapirer og kapitalandele....

Likvide beholdninger................
OMSZATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER.......cooiiii,

10

Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
0 1.241 0 0
0 8 0 0
0 4,388 0 0
0 1.208 0 0
7 0 6.845 0 0
132.301 131.538 69.195 70.465
1.423 2.481 203 230
0 214 0 14
8 133.724 134.233 69.398 70.709
0 0 17.593 34.348
39.660 21.648 39.660 23.065
134.893 137.400 134.893 137.400
65.057 134.128 65.057 134.128
20.719 21.256 20.719 21.256
9 260.329 314.432 277.922 350.197
394.053 455.510 347.320 420.906
0 30.313 0 0
0 30.313 0 0
88 18.173 88 177
10 0 769 0 0
12 0 20.438 37.795
1.132 99 1.132 99
11 9.937 2.036 13.845 1.491
2.890 4.667 2.752 2.750
506 0 506 0
12 18 909 18 21
13 14.583 26.653 38.779 42.333
14 22.409 38.321 22.409 38.321
22.409 38.321 22.409 38.321
133 9.508 89 63
37.125 104.795 61.277 80.717
431.178 560.305 408.597 501.623
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Anpartskapital........cccocevieiinnn..
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode.................
Dagsvaerdireserve for
valutaomregning af udenlandske
enheder.....ccoviviiiiiiiiiiiiiinin,
Overfert resultat..........cceeuneeen.
Foreslaet udbytte for
regnskabsaret........ocvevvvennnnnns
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL .......covvvniinninnnnn.

Udskudt skat........cceveviennnnnen..
Andre hensatte forpligtelser........

HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til realkreditinstitutter.......
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Andengaeld....cccevviiniiiiiii...
Deposita....coeveeerineeinineeinnneenanns
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Geeld til realkreditinstitutter.......
Geeld til pengeinstitutter............
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning........c..ccevnneen..
Leverandarer af varer og
tjenesteydelser........cccevvvvennnnnn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse.oninnninniiiiiiiiiiiieeenene,
Selskabsskat........ccccoevevieinnna...
Andengaeld....cccoevviiniiiiiin...
Periodeafgraensningsposter..........
Kortfristede geeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.........ccoiiiiiii,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

11

Note

15

16

10

17

18

19

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
144 144 144 144
23.200 5.427 0 0
0 -7.146 0 0
252.333 338.857 275.533 336.379
0 1.600 0 1.600
665 2.697 0 0
276.342 341.579 275.677 338.123
0 687 0 0
37 1.065 0 0
37 1.752 0 0
48.993 50.614 48.892 50.498
28.053 28.439 28.053 28.439
0 2.689 0 0
1.917 1.464 1.917 1.779
78.963 83.206 78.862 80.716
1.639 2.002 1.624 1.987
52.456 71.389 35.447 52.149
0 10.801 0 0
847 12.602 115 115
5.394 20.000 5.394 20.394
10.024 5.824 10.024 5.824
0 1.478 0 989
4.205 8.501 362 316
1.271 1.171 1.092 1.010
75.836 133.768 54.058 82.784
154.799 216.974 132.920 163.500
431.178 560.305 408.597 501.623
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Koncernen
Foreslaet
@vrige Overfert  udbytte for Minoritets-
tkr. Anpartskapital reserver resultat regnskabsaret interesser | alt
Egenkapital 1. januar 2023.. 144 -1.719 338.857 1.600 2.697 341.579
Forslag til resultatdispone-
ring, jf. note 6................. 7.753 -76.899 -125 -69.271
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte............. -1.600 -1.600
Salg af minoritetsinteresser. -1.909 -1.909
Andre lovpligtige bindinger
Valutakursreguleringer....... -1.143 -1.143
Andre reg. af indre veerdi.... 9.443 9.443
Andre reguleringer............ 2 2
Overforsler
Tilladt udligning............... 1.720 -1.720 0
Bevaeg. dagsveerdireserver
Arets vaerdiregulering........ -759 -759
Realiseret/tilbagefort i aret 7.905 -7.905 0
Egenkapital 31. december
2023....iiiiiiireeeeeeee 144 23.200 252.333 0 665 276.342
Koncernen
Dagsveerdi-
Reserve for reserve for
nettoopskriv- valutaomreg-
ning efter ning af uden-
indre veaerdis landske
tkr. metode enheder  alt
Reserver 1. januar 2023.....cceiueiriieeieieereieerenneeeenneeeenneeennnes, 5.427 -7.146 -1.719
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6.......cccovviveiviiinnninnnn.n, 7.753 7.753
Andre lovpligtige bindinger
ValutaKursreguleringer....ooveiiiiiii ittt eeeieeeieeean, -1.143 -1.143
Andre reg. af indre vaerdi.....ccoviiniiiiiiiiiiiiiiiii i, 9.443 9.443
Overforsler
Tilladt Uudligning...o.eeneir i e e e e reeneeenaenae, 1.720 1.720
Bevaeg. dagsveerdireserver
Arets vaerdiregulering.......ouuve i -759 -759
Realiseret/tilbagef@rt i ret...oov.vveiriiiiiiieiieeeiieeneenees 7.905 7.905
Reserver 31. december 2023..........ccctiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeenanenns, 23.200 0 23.200
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EGENKAPITALOPGORELSE

tkr.
Egenkapital 1. januar 2023..................
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6.

Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.....cccevviviiiiiiininnn..

Andre lovpligtige bindinger
Valutakursreguleringer.........ccccceeuenn...
Andre reg. af indre veerdi....................

Overfarsler
Tilladt udligning......ccovvveiviiieininnnnnnnn

Egenkapital 31. december 2023..........

13
Moderselskabet
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Foreslaet
indre vaerdis Overfert  udbytte for
Anpartskapital metode resultat regnskabsaret l alt
144 0 336.379 1.600 338.123
6.955 -76.101 -69.146
-1.600 -1.600
-1.143 -1.143
9.443 9.443
-15.255 15.255 0
144 0 275.533 0 275.677
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|
PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen

2023 2022

tkr. tkr.

Arets FESUILAL. . .uiveieiee et e e e e, -69.271 5.318
Arets afskrivninger tilbagef@rt. ... ......vvuiuviniiiiniiiiiiieeeee e, 2.077 42.616
Tilbagefarsel af realisationsavanCer........ccvveveiiiiieiieiieireneeeeeneeeennnenn, 0 -1.281
Urealiserede kursavancer tilbagefart........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn, 6.439 -21
Resultat af associerede virksomheder..........coooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn., -7.753 -1.697
Skat af arets resultat tilbagefart........vuvuiriiiiiiiieeiiiiiireeaeaenen, -12.677 1.595
DV FEGULEIINGEr .. v tiettteeeeeenneerenneeeerneeeenneeesnaeeesnneessnnesennnenes 81.249 -26.639
Betalt selskabssKat...o.veeeirreerneiiieiiieiiiieiriieieereereereneeeneraneannnn -1.014 -1.705
Zndring i varebeholdninger......covveiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiieireeneeeennean, -76 -2.046
Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat).......ccevviiiiiiiiiiiiiiieininnns, 16.455 -11.370
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit).... 5.928 -24.275
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET .....eiiiiiiiiiiiiiiiieineineeneeneenen. 21.357 -19.505
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver.......oovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieennen, 0 -498
Kagb af materielle anlaegsaktiver.....oouviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e -1.578 -10.103
Salg af materielle anlaegsaktiver......ooveiiiiieiiiiiiiiiiiiriiieineeeneeenn, 0 26.467
Kab af finansielle anlaegsaktiver.....ooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, -36.985 -78.304
Salg af finansielle anlaegsaktiver......ooveiiiieiiiiiiiriiiiniieinereeeeeenn, 32.812 96.980
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter..................... 19.161 1.427
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET.....ccccvviiiiiiiininennnen, 13.410 35.969
Zndring i langfristet gald....ooviiiiiiiiiii i e, -17.232 -73.395
ZENdring 1 driftskredit...ooeeirieiiiiiiii i e -16.744 47.275
Betalt udbytte i regnSKabSAret ... ...vuvuieiiiiieeririniniiiieeeeeerenenenenens, -1.600 -11.865
Andre pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter.................... 770 678
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......ccocvviviiiiiiininnnnen, -34.806 -37.307
ZENDRING I LIKVIDER. ......ntitiitiitiieieieiereereeeeneeneeneeneeneeneeanen -39 -20.843
LiKVIdEr 1. JaNUAT ... eeittieirtieerteeeeeeeenneerenneeeenneeeenneeeonneeennnesennnes 9.508 30.351
Likvider solgte selskaber.......oovuuiiiiiiiiiiii e -9.336 0
LIKVIDER 31. DECEMBER..........cctiitiiiiiiiiiiii i et eeeeeeeaneannen, 133 9.508
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.....ccviuiiiiiiiiiiiii i e e e e 133 9.508
LIKVIDER........eeititiiit it eiit et et et eeeeeeeeneeeneeaneraneeanenansannen, 133 9.508



|IBDO ®

NOTER
Note
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Personaleomkostninger 1
Antal heltidsbeskaeftigede personer 4 62 3 3
i gennemsnit:
Lon 08 8ager....cvvvvvveineerenneennnnnnn 2.625 34.761 2.546 3.701
Pensioner.......coeviiiiiiiiiiiinia... 4.819 3.274 4.819 669
Andre omkostninger til social sikring 41 482 23 26
Andre personaleomkostninger........ 7 820 7 60
7.492 39.337 7.395 4.456
Vederlag til direktion og bestyrelse. 4,837 3.753 4,837 3.753
4.837 3.753 4.837 3.753
Indtaegter af kapitalandele i dat- 2
ter- og associerede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i datter-
virksomheder........ccccevvvviiennnnnn... -1.396 0 -2.194 -35.060
Indtaegter af kapitalandele i asso-
cierede virksomheder-.................. 9.149 1.697 9.149 2.512
7.753 1.697 6.955 -32.548
Andre finansielle indtaegter 3
Renteindtaegter fra tilknyttede
virksomheder.......c..ccevveviieiinenn... 0 0 935 867
Finansielle indtaegter i gvrigt......... 10.047 6.566 10.047 6.421
10.047 6.566 10.982 7.288
Andre finansielle omkostninger 4
Renteomkostninger til tilknyttede
virksomheder.........ccvveveeinennnnnnnn, 1.656 2.083 1.656 2.083
Finansielle omkostninger i @vrigt..... 6.697 8.763 5.730 8.441
8.353 10.846 7.386 10.524
Skat af arets resultat 5
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................ -59 1.253 0 1.616
Regulering skat vedrerende tidligere
| PPN -47 -1.165 0 -568
Regulering af udskudt skat............ -12.571 1.507 -12.353 3.685

-12.677 1.595 -12.353 4.733
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret. 0 1.600 0 1.600
Henlaeggelser til reserve for
nettoopskrivning efter indre veaerdis
Metode. . ccvviiiiiiiiiiiiiiieneennns 7.753 1.697 6.955 -32.548
Overfort resultat.............ocoeeeeeee. -76.899 1.787 -76.101 35.741
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat......... -125 234 0 0
-69.271 5.318 -69.146 4.793
Immaterielle anlaegsaktiver
Koncernen
Erhvervede
immaterielle Erhvervede
tkr. anlaegsaktiver varemaerker
Kostpris 1. januar 2023......cccieiiiiieiriieireneeeeeneerennnerennnenens 3.801 222
Afgang ved spaltning og salg af virksomhed.......................... -3.801 -222
Kostpris 31. december 2023.........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieaaenn, 0 0
Afskrivninger 1. januar 2023.....ccviiiiiiiiiiiiiiiiereneerenneeen. 2.560 214
Af- og nedskrivninger ved salg af virksomhed........................ -2.560 -214
Afskrivninger 31. december 2023..........ccoiiiiiiiiiiiiiininen., 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023...................... 0 0
Koncernen
Udviklings-

tkr.

Kostpris 1. januar 2023....cciiiiiiieiieiiiiieeeeeeeiieeeeeeeannnneees
Afgang ved spaltning og salg af virksomhed
Kostpris 31. december 2023.........ccciiiiiiiiiiiniiniennennnnn.

Afskrivninger 1. januar 2023.....cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie e,
Af- og nedskrivninger ved salg af virksomhed
Afskrivninger 31. december 2023.........c.ccoiviiiiiiiiiiiiinnnenn.,

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023

projekter under
udferelse og

Goodwill forudbetalinger

69.721 1.208

........ -10.681 -1.208
59.040 0

65.333 0

........ -6.293 0
59.040 0

........ 0 0

16

Note



|IBDO

NOTER

Immaterielle anlaegsaktiver (fortsat)

tkr.

Afskrivninger 1. januar 2023.........cccceeeneee.
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede a
Afskrivninger 31. december 2023..............

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023

Materielle anlagsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2023......ccciivvviiiniinnnnnnnn.
KorreKtion....o.eveeevieiiiiiiiiiiiiiiieiee et
TilgaNg et e
Afgang ved spaltning og salg af virksomhed....
Kostpris 31. december 2023.....................

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023............
KorreKtion....o.eveeeiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeen
Arets afskrivninger .........covveviniininiininnnnss

Af- og nedskrivninger ved salg af virksomhed....

Af- og nedskrivninger 31. december 2023...

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023..

tkr.

Kostpris 1. januar 2023......cccivvviieniinnnnnnnn.
TilGaNG et ieii e e
Kostpris 31. december 2023.....................

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023............
Arets afskrivninger .........covveviviininiininnnnss
Af- og nedskrivninger 31. december 2023...

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023..

17

Note

7

Moder-
selskabet

Goodwill
......................................... 10.110
......................................... -547
......................................... 9.563
......................................... 10.110
(1] PO -547
......................................... 9.563
......................................... 0

8

Koncernen
Andre anlaeg,
Grunde og driftsmateriel og Indretning af
bygninger inventar lejede lokaler
. 147.910 6.744 305
. -2.430 0 0
. 1.453 125 0
. -126 -5.017 -214
. 146.807 1.852 91
. 16.296 4.263 91
. -3.521 0 0
. 1.857 207 14
-126 -4.041 -14
. 14.506 429 91
132.301 1.423 0
Moderselskabet
Andre anlaeg,

Grunde og driftsmateriel og Indretning af
bygninger inventar lejede lokaler
. 82.294 355 91
. 30 0 0
. 82.324 355 91
. 11.829 125 77
. 1.300 27 14
. 13.129 152 91
69.195 203 0
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

tkr.

Vardireguleringer 1. januar 2023.......ccviiiiiiiiieinennnenennnenns
ValutaKursregulering. ..oo.o.evviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeiaeenes
Udloddet resultat .....cooeeiieiineiiiiiiiiiiiiii i eieeeeeaeen
Arets reSULLAt .v.vviveir e
Arets vaerdireguleringer .......ouviuieeiriiieeieeeeeeeeeenes
Egenkapitalbevaegelser......cvviuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee e,
Andre reguleringer....coeeiiiiieiiiiiieiiieireeeeneerenneeeanneenes
Vaerdireguleringer 31. december 2023............ccceevnvenne.n.

Af- og nedskrivninger pa mervaerdier og goodwill 1. januar

P07 PP
Arets afskrivninger pa mervaerdier.........cccoeuviiuiininiininnnns.

Af- og nedskrivninger pa mervardier og goodwill 31.

december 2023........oiiiiiii e

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023....................

tkr.

Kostpris 1. januar 2023......cciiuiiiiiieieieereneerenneerenneeecnnees
Valutakursregulering til ultimokurs...........ccovviiiiiiiiiiinan.

Af- og nedskrivninger pa mervaerdier og goodwill 1. januar

70 7 T
Arets NedsKriVNING ......vviiiiniieieeeeeeeeeeee s

Af- og nedskrivninger pa mervardier og goodwill 31.

december 2023. ... .o e

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023....................

18
Note
9
Koncernen
Kapitalandele i
associerede Andre veerdi-
virksomheder papirer
16.221 104.509
240 10.000
0 -2.819
16.461 111.690
5.596 32.891
-1.146 0
-770 0
8.940 0
0 -9.688
9.443 0
1.417 0
23.480 23.203
169 0
112

281 0
39.660 134.893

Koncernen

Tilgodehavende  Lejedepositum
hos associerede og andre
virksomheder tilgodehavender

152.388 21.256
-1.011 0
17.035 9.711
-3.852 -10.248

164.560 20.719
18.259 0
81.244 0

99.503 0

65.057 20.719
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NOTER
Note
Finansielle anlaegsaktiver (fortsat) 9
Moderselskabet
Kapitalandele i  Kapitalandele i
dattervirk- associerede Andre veerdi-
tkr. somheder virksomheder papirer
Kostpris 1. januar 2023......ccciiiiiieiiininnnnnnnnns 279.766 16.221 104.509
TilGaANG .ot ieii e e eer e neeaas 0 240 10.000
AfGANG. . et e -30.830 0 -2.819
Kostpris 31. december 2023............c...cc...en. 248.936 16.461 111.690
Vardireguleringer 1. januar 2023.................. -205.056 7.012 32.891
Valutakursregulering.......ccocoeviiiiiiiineinnnnnn.. 3 -1.146 0
Udloddet resultat .......ccoeveiiiiiiiiiiiiiniiinnnnns 0 -771 0
Arets resultat .....oc.uveveeneineineiieieieeeeieennns -798 8.940 0
Arets vaerdireguleringer .........c.oeevveeiniinnnnn. 0 0 -5.339
Tilbagefarsel af opskrivning pa afhaendede
AKEIVEL et e 8.577 0 0
Egenkapitalbevasgelser......c.ccovviiiiiiiininn... 0 9.443 0
Andre reguleringer.......ccevvviiiiiiiieiineiennnens 0 0 -4.349
Vaerdireguleringer 31. december 2023......... -197.274 23.478 23.203
Af- og nedskrivninger pa mervaerdier og
goodwill 1. januar 2023.......ccccevveiiiniinennnnn. 40.362 168 0
Af- og nedskrivninger pa goodwill.................. 0 111
Tilbagefarte afskrivninger pa goodwill............ -6.293 0 0
Af- og nedskrivninger pa mervardier og
goodwill 31. december 2023...................... 34.069 279 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023.. 17.593 39.660 134.893
Moderselskabet
Tilgodehavende  Lejedepositum
hos associerede og andre
tkr. virksomheder tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2023....cciiiiiiieiiieiiiiieeeeneiiieeeeeesennnneens 152.388 21.256
Valutakursregulering til ultimokurs.......c.cccevvviiiiiiiniiennennnn. -1.011 0
(o= 1y S PP 17.034 9.711
F i T | o T« A PP -3.850 -10.248
Kostpris 31. december 2023.........ccciiiiiiiiiiiiniiniennnennnn. 164.561 20.719
Vaerdireguleringer 1. januar 2023.....cccuiiiiiiiiiiiieiiiieienneennn. 18.260 0
Arets vaerdireguleringer .......ouveieieeieieieeeeeee e, 81.244 0
Vaerdireguleringer 31. december 2023............ccocvvivennnenn.. -99.504 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023...................... 65.057 20.719
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NOTER
Note
Finansielle anlaegsaktiver (fortsat) 9
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Thoraso Invest ApS, Frederikshavn................. 42 -1 100,0 %
Ankerhus Skagen A/S, Frederikshavn.............. 16.316 -566 100,0 %
Graintec A/S, Vejle..ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaen, - - 58,4 %
Graintec Chile Ltda., Chile.....cccvvvviiiiiiinnn.... - - 100,0 %
Graintec China Ltd., Kina......ccvvvvviiinnnnnnn... - - 100,0 %
Haus Seeblick | Zerndorf GmbH, Tyskland........ 1.900 -357 65,0 %
Kapitalandele i associerede virksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
DUI Holding A/S, Senderborg........c.ccccevenne.n.. 49.588 19.093 33,3 %
Fortin Madrejon A/S, Sindal..............ccoouueen 42.185 3.487 35,7 %
Scandinavian Farms Invest A/S, Sgnderborg...... - - 20,0 %
Wohnen am See Zerndorf GmbH, Tyskland....... - - 22,5 %
Sidecar ApS, Nykgbing F.......cccciiiiiiiiinnnnn... 5.236 763 30,0 %
Hypokredit A/S, Nykabing F..............ccoouea. 5.887 2.654 20,0 %
UGTHO ApS, Frederikshavn..........cccocvvvenneen.. 9.989 842 50,0 %
Hypoflex A/S, Nykabing F...........coooviiiiinnn.. 1.649 449 20,0 %
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Igangvaerende arbejder for 10
fremmed regning
Salgsveerdi af udfert arbejde.......... 0 308 0 0
Acontofaktureringer/acontobetaling
] I PP PP 0 -10.340 0 0

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning, netto.............. 0 -10.032 0 0

Der indregnes saledes:
Igangvaerende arbejder for

fremmed regning (aktiver)............ 0 769 0 0
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning (passiver)........... 0 -10.801 0 0

0 -10.032 0 0
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NOTER

Udskudt skatteaktiv

Hensaettelse til udskudt skat vedragrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier pa immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver samt hensatte forpligtelser,
laneomkostninger, periodeafgraensningsposter og skattemaessige underskud til fremfarsel.

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Udskudt skatteaktiv 1. januar-........ 2.036 2.033 1.491 5.176
Arets udskudte skat i 12.571 -1.507 12.353 -3.685
resultatopgerelsen........ccccoeeeeen...
@vrige reguleringer.........ccevvveennns -4.670 1.510 1 0
Udskudt skatteaktiv 31. december. 9.937 2.036 13.845 1.491

Selskabets skatteaktiv pa er baseret pa ledelsens planer for investeringer og prognoser for
generering af skattepligtigt afkast 5 ar fra statusdagen.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter (aktiv) omfatter forudbetalte omkostninger, som vedrgrer kom-
mende regnskabar.

Tilgodehavender med forfald senere end et ar
Andre tilgodehavender................. 2.516 0 2.516 0
2.516 0 2.516 0

Andre vardipapirer og kapitalandele
Under omsatningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:

Koncernen

Bersnoterede Bersnoterede

vaerdipapirer vaerdipapirer

kortfristede langfristede

Dagsvaerdi 31. december 2023.....cviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiaaenn, 22.409 84.145
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen...............cccueuenn.n. 3.249 -5.156

Moderselskabet

Bersnoterede Bersnoterede

vaerdipapirer vaerdipapirer

kortfristede langfristede

Dagsvaerdi 31. december 2023......c.viiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeiaaen, 22.409 84.145

Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen...............ccc.eeueen.n. 3.249 -5.156
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NOTER
2023 2022
tkr. tkr.
Anpartskapital
Anpartskapitalen er fordelt saledes:
B anparter, 144 stk. anom. 1.000 Kr......coeveviriiniiiinnenennnennn. 144 144
A anparter, 433 stk. anom. TKr. ..ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieea, 0 0
144 144
Langfristede geeldsforpligtelser
Koncernen
31/12 2023 Afdrag Restgaeld 31/12 2022
geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Geeld til realkreditinstitutter................... 50.632 1.639 40.889 52.616
Geeld til tilknyttede virksomheder............. 33.053 5.000 0 48.439
Andengaeld....ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiieeees 0 0 0 2.689
DepPOoSita . cceeiiiiiiiiiii i 1.917 0 0 1.464
85.602 6.639 40.889 105.208
Moderselskabet
31/12 2023 Afdrag Restgaeld 31/12 2022
geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Geeld til realkreditinstitutter................... 50.516 1.624 40.849 52.485
Geeld til tilknyttede virksomheder............. 33.053 5.000 0 48.439
DEPOSIta . eeeeiieeiriiieiriiiriiereineeeaaneenas 1.917 0 0 1.779
85.486 6.624 40.849 102.703

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Selskabet har indgdet en lejekontrakt med 6 maneders opsigelsesvarsel. Lejen i
opsigelsesperioden udger 76 tkr. Moderselskabet har indgaet leasingaftale med restlgbetid pa
7 maneder og en restforpligtelse pa 24 tkr.

Selskabet har givet tilsagn om indskud pa op til 63.807 tkr. overfor kapitalfonde.

Heeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de @vrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle
kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Thoraso
Holding ApS, der er administrationsselskab for sambeskatningen.
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NOTER

Note
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 18
| koncernen er prioritetsgaeld sikret ved pant i ejendomme. Den samlede regnskabsmaessige
vaerdi af pantsatte ejendomme udger 126.680 tkr.
Til sikkerhed for selskabets bankgaeld er deponeret ejerpantebreve nom. 43.000 tkr. i
ejendomme. Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udger 64.294 tkr. pr. 31.
december 2023.
Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor bankgaeld i Ankerhus Skagen A/S.
Bankgaelden i Ankerhus Skagen A/S udger 17.009 tkr. pr. 31. december 2023.
Selskabet har afgivet kaution over for 2 associerede virksomheder med en maksimal haeftelse
pa 27.270 tkr. Den samlede forpligtelse udger 26.408 tkr. pr. 31. december 2023.
Til sikkerhed for Ankerhus Skagen A/S' geeld til pengeinstitut, 17.009 tkr. er der udstedt
ejerpantebreve, nom. 17.500 tkr. i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige veaerdi pr. 31.
december 2023 udger 57.485 tkr.
Neertstaende parter 19

Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Thoraso Holding ApS, Skaarupgaard 59, Tolne, 9870 Sindal, der er hovedaktionaer.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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Arsrapporten for Thoraso ApS for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Thoraso ApS samt dattervirksomheder, hvori Thoraso ApS
direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made har
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmeret-
tighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virk-
somheder, jf. koncernoversigten.

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

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

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

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

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

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

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

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes indre veaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig
eliminering af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholds-
maessige andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af
intern avance og tab.

Minoritetsinteresser

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

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget.

Hvor der leveres produkter med hgj grad af individuel tilpasning, foretages indregning i netto-
omsaetningen i takt med, at produktionen udferes, hvorved omsaetningen svarer til salgsvaerdien af
arets udferte arbejder (produktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og
omkostninger pa kontrakten og faerdiggerelsesgraden pa balancedagen kan skgnnes palideligt, og det er
sandsynligt, at de gkonomiske fordele vil tilga selskabet.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlagsaktiver
samt driftstabs- og konflikterstatninger samt laenrefusioner. Erstatninger indregnes, nar indtaegten
skennes at vaere realisabel.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter @vrige produktions-, salgs-, leverings- og administrations-
omkostninger, herunder omkostninger til energi, markedsfaring, lokaler, tab pa debitorer, leasingom-
kostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

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

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

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vardipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Renteindtaegter og -
omkostninger beregnes pa amortiserede kostpriser.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.
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BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 10 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud
fra en vurdering af den erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt
branchemaessige forhold.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller
til genindvindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Afskrivningsperioden udger 5 ar.

Udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder lgnninger og gager samt afskrivninger, der
direkte og indirekte kan henfares til selskabets udviklingsaktiviteter og som opfylder kriterierne for
indregning pa balancen.

Regnskabsposten males til de aktiverede omkostninger med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller
til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives lineaert efter faerdiggerelsen af udviklingsarbejdet over
den vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udggr sadvanligvis 5 ar.

Immaterielle anlaegsaktiver nedskrives generelt til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end regn-
skabsmaessig vaerdi.

Fortjeneste eller tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anlaegsaktiver
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.

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

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

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
a1 01 1= ST PP 20-50 ar 0-50 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevvviiiiiiiiiiiiiiinnenennnenn. 3-10 ar 0%
Indretning af lejede loKaler....oo.viiiiiiiiiiiiiii e 5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter
den indre vaerdis metode, der anses som en malemetode.
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Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den forholds-
maessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaag af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kgbet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative
goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtaegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtel-
serne er afviklet eller bortfaldet.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen, som er tidspunkt for opnaelse af kontrol.
Kebsvederlaget bestar af dagsveerdien af det aftalte vederlag i form af overdragne aktiver og
forpligtelser. Hvis en del af kgbsvederlaget er betinget af fremtidige begivenheder eller opfyldelse af
aftalte betingelser, indregnes denne del af kebsvederlaget til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen.
Efterfalgende reguleringer af betinget kabsvederlag indregnes i resultatopggrelsen.

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

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 10 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandelen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfgres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvardien.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
opgares som forskellen mellem nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige veerdi af den afhaendede
kapitalandel pa salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevne mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab
indregnes i resultatopgerelsen under indtaegter af kapitalandele.

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

Andre veaerdipapirer omfatter obligationer og pantebreve, der forventes beholdt til udleb, og males til
amortiseret kostpris samt bgrsnoterede obligationer, aktier og andre vaerdipapirer, som males til
barskurs.

Deposita omfatter huslejedeposita, som indregnes og males til kostpris.

Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.
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Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsakti-
ver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved afskrivning.

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

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

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

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjaelpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjeelpematerialer, direkte lgn og @vrige direkte og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte pro-
duktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa
de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksad-
ministration og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.

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

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

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde.
Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdigggrelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede
indtaegter pa det enkelte igangvaerende arbejde.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhaengig af nettovaerdien af salgssummen med fradrag af acontofaktureringer og -betalinger.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer indregnet under omsatningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
vaerdipapirer. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. Ikke-bgrsnoterede kapitalandele males til
kostpris. Andre vaerdipapirer males til kostpris i det omfang en tilnaermet salgsvaerdi ikke kan opgares
palideligt.
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Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvaerende
arbejder, omstruktureringer mv. samt udskudt skat.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsatningsaktiver og gaeld.

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

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

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

Geeldsforpligtelser

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

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

Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende ind-
taegter i de efterfglgende ar.
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Omregning af fremmed valuta

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

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

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

Opfylder udenlandske virksomheder kriterierne for selvstaendige enheder, omregnes resultatop-
garelserne til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balanceposterne omregnes til balance-
dagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders og
associerede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte pa egenkapitalen.

Valutakursdifferencer indregnet i egenkapitalen opsamles i en dagsvaerdireserve for valutaomregning af
udenlandske enheder og overfgres til resultatopgerelsen, nar genstanden for valutaomregningen
realiseres eller ophgrer. Undtagelse hertil er valuakursdifferencer fra omregning af kapitalandele, der
indregnes til indre vaerdi, hvor hele vaerdireguleringen, inklusive kursdifferencer, indgar i reserven for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode.

PENGESTROMSOPGORELSE

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, har selskabet undladt at udarbejde penge-
strgmsopggrelse. Der er udarbejdet en pengestremsopggrelse for koncernen.

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

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

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger og kassekredit.



