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Tybjerggaard Breeding A/S

Ledelsespitegning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023
for Tybjerggaard Breeding A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herlufmagle, den 19. juni 2024

Direktion

Kasper Haunstrup Jeppesen

Direktor

Bestyrelse

Bent Blindkilde Jeppesen Kasper Haunstrup Jeppesen
Formand Medlem




Tybjerggaard Breeding A/S

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Tybjerggaard Breeding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Tybjerggaard Breeding A/S for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december
2023, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2023, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2023 - 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 galdende i Danmark. Vores ansvar ifeolge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uathengige af 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 gaeldende 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 drsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke
vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

*Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

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

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




Tybjerggaard Breeding A/S

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

*Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéategning gere opmerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lengere kan
fortsatte driften.

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved
revisionen eller pd anden made synes at indeholde vesentlig 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
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ringsted, den 19. juni 2024

Senderup I/S
statsautoriserede revisorer
CVR-nr. 31824559

Christian Hjortshgj

Statsautoriseret revisor
mne34485
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Virksomhedsoplysninger

Virksomheden Tybjerggaard Breeding A/S
Tybjergvej 20
4160 Herlufmagle

CVR-nr. 41469633

Stiftelsesdato 1. januar 2020

Hjemsted Herlufmagle

Regnskabsér 1. januar 2023 - 31. december 2023

Bestyrelse Bent Blindkilde Jeppesen

Kasper Haunstrup Jeppesen, Direktor

Direktion Kasper Haunstrup Jeppesen

Revisor Senderup 1/S
statsautoriserede revisorer
Jyllandsgade 9
4100 Ringsted

CVR-nr. 31824559




Tybjerggaard Breeding A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter bestar i landbrugsdrift med produktion af avlsdyr.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Der er ingen vasentlige usikkerheder ved indregning eller maling.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023 udviser et resultat pa kr.
9.593.301, og selskabets balance pr. 31. december 2023 udviser en balancesum pd kr. 518.516.246, og en
egenkapital pa kr. 112.356.086.

Aret 2023 startede med en under middel afsztning af sarligt avisdyr. I slutningen af Q1 af 2023 begyndte det at sla
igennem at den europaiske grisebestand pd grund af et ekstremt dérligt bytteforhold i lebet af 2022 var blevet
reduceret med 10-15 %. I resten af 2023 har vi oplevet stor efterspergsel pad smagrise og avlsdyr til eksport.

Det har vaeret en negativ belastning for virksomheden at vores slagteri Danish Crown ikke har varet i stand til at
betale lige s meget for kadet som deres europaiske konkurrenter. Vores avlsdyr til eksport bliver afregnet efter
Danish Crowns notering og derfor har vi ikke féet fuld effekt af de heje kadpriser i resten af Europa. Derudover
folger afregningsprisen for avlsdyr ikke de stigende produktionspriser forbundet herved.

Vi har eget vores afsatning af LY polte til det danske marked og vi forventer at salget af avlsdyr i Danmark de
kommende &r vil ligge pa et stabilt til stigende niveau.

Renteniveauet har i 2023 veret markant hejere end tidligere og det har eget de finansielle omkostninger markant.
Vi vurderer érets samlede ekonomiske resultat som utilfredsstillende.

Forventninger til fremtiden
I 2024 forventer vi en fortsat stor efterspergsel pa vores avlsdyr bade i Danmark og til eksport. Vi forventer at
kunne szlge de avlsdyr vi producerer. Vi forventer en fortsat stor efterspoargsel pa vores smagrise.

Vi forventer, at det de naeste ar bliver fornuftigt at producere grise i Europa pga. et fornuftigt bytteforhold pga. en
faldende europaisk griseproduktion.

Vi forventer et lavere renteniveau i lgbet af 2024.

Vidensressourcer

Virksomehden er athaengig af lebende at kunne tiltreekke de bedste menneskelige ressourcer inden for branchen.
Det er ledelsen meget bevidst om, og gennem nogle sterke, bade ydre og indre vardier insisterer virksomheden pa
at veere en attraktiv arbejdsplads for alle potentielle kandidater.

Risikoforhold
Driftsrisici:
Selskabets vaesentligste driftsrisici er knyttet til eventuelle sygdomsudbrud i besatningen.

Prisrisici:
Der er ikke andre prisrisici end de normale risici ved keb og salg af foder og levende dyr mm. Disse er pavirket af
globalt udbud og efterspergsel og af lokale markedsforhold.

Renterisici:
Den rentebzrende nettogald udger ca. 50% af balancesummen, hvorfor selskabet naturligt har en
forretningsmaessig risiko overfor udsving i renten.
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Ledelsesberetning

Miljoeforhold
Ledelsen er lgbende opmerksom pa selskabets péavirkning pa miljeet og arbejder lebende pé at at forbedre

pavirkningen pa det eksterne miljg.
Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Virksomheden har ingen forsknings- og udviklingsaktiviteter, men folger lobende de eksterne forskning- og
udviklingsaktiviteter og tilpasser virksomheden herefter.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vasentlig betydning for selskabets finansielle

stilling.
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Hoved- og negletal

Virksomhedens udvikling i hoved- og negletal kan beskrives saledes:
Hovedtal er i tusinder.

2023 2022 2021 2020
Resultat af primeer drift 86.324 46.768 46.319 22.887
Finansielle indtegter 727 6.985 1.409 12
Resultat for skat og ekstraord. poster 12.544 -2.000 3.738 19.856
Arets resultat 9.593 -1.922 -4.295 14.951
Investering i materielle anleegsaktiver
Aktiver i alt 518.516 532.114 403.282 39.666
Egenkapital i alt 112.356 102.763 104.685 15.579
Nogletal i %
Egenkapitalens forrentning (ROE)
(%) 9 -2 -7 96
Afkastningsgrad (%) 16 10 21 58
Soliditetsgrad (%) 22 19 26 28
Overskudsgrad (%) 36 22 27 31

Selskabets forste regnskabsperiode er 1.1.20 til 31.12.20, hvorfor der ikke kan prasenteres 5 ars Hoved - og
nogletal.

Hoved- og negletal er opgjort efter den Danske Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nogletal".
For definition se afsnit under anvendt regnskabspraksis.
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Resultatopgerelse
2023 2022
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 86.323.984 46.768.057
Personaleomkostninger 1 -46.668.231 -37.966.522
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlagsaktiver -7.790.460 -7.042.554
Andre driftomkostninger -4.374.055 -4.654.753
Driftsresultat 27.491.237 -2.895.772
Andre finansielle indtaegter 2 727.216 6.984.960
Finansielle omkostninger 3 -15.674.348 -6.089.113
Resultat for skat 12.544.106 -1.999.924
Skat af arets resultat 4 -2.950.807 78.109
Arets resultat 5 9.593.299 -1.921.815

-10-
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Balance 31. december 2023

Aktiver

Rettigheder mv.
Immaterielle anlegsaktiver

Grunde og bygninger

Jord

Produktionsanleg, maskiner og inventar
Biologiske aktiver

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalinteresser

Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Révare og beholdninger
Handelsbesetning
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende skat tilknyttede virksomheder
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

AKktiver

Note

O o0

10

11

12

10

2023 2022

Kkr. Kr.
11.546.570 12.549.335
11.546.570 12.549.335
109.433.122 112.680.696
244.765.012 240.509.606
15.898.990 17.581.452
52.221.700 51.754.100
422.318.824 422.525.854
3.490.553 3.754.248
159.956 152.270
2.136.891 2.697.021
5.787.400 6.603.539
439.652.794 441.678.728
3.570.643 6.875.627
35.994.917 36.614.715
39.565.560 43.490.342
5.296.164 12.694.134
21.068.126 27.751.818
9.013.779 3.891.122

0 918.233

3.780.498 1.497.554
39.158.568 46.752.861
139.324 191.973
78.863.451 90.435.176
518.516.245 532.113.904

-1l -
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Balance 31. december 2023

Passiver

Virksomhedskapital
Overkurs ved emission
Overfort resultat
Egenkapital

Hensattelser til udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til banker

Anden geld

Leasingforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til banker

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder

Selskabsskat til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Periodeafgrensningsposter

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser
Passiver
Eventualforpligtelser

Sikkerhedsstillelser og pants@tninger
Nertstaende parter

Note

13

14

15
16
17

2023 2022

Kkr. Kr.
2.798.033 2.798.033

0 91.377.272
109.558.053 8.587.482
112.356.086 102.762.787
21.398.356 23.206.324
21.398.356 23.206.324
237.376.615 243.621.858
78.230.418 79.389.653
4.156.271 2.517.781
1.150.302 1.567.397
320.913.605 327.096.688
6.608.866 7.093.569
6.044.429 14.038.188
7.493.891 8.328.833
19.328.867 26.038.439
4.758.776 658.356
17.515.710 20.155.242
2.097.659 2.735.478
63.848.198 79.048.105
384.761.803 406.144.793
518.516.245 532.113.904

- 12-
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar 2023

Arets resultat

Oplesning af reserve
Egenkapital 31. december 2023

Overkurs
Virksomheds ved Overfort
kapital emission resultat I alt
2.798.033 91.377.272 8.587.482 102.762.787
0 0 9.593.299 9.593.299
0 -91.377.272 91.377.272 0
2.798.033 0 109.558.053 112.356.086

Der har ikke veret @ndringer i selskabskapitalen de sidste 3 ar.

13-
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Noter

1. Personaleomkostninger
Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskaftigede

2023 2022
40.883.449 33.177.615
4.839.127 3.950.388
945.655 838.520
46.668.231 37.966.523
91 83

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i &rsregnskabsloven §98b, stk.

3,nr. 2.

2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter til tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter

3. Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger til tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

4. Skat af arets resultat

Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat
Regulering af skat vedr. tidligere &r

5. Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

6. Rettigheder mv.
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmeessig vaerdi ultimo

137.372 253.201
6.847.588 1.409.237
6.984.960 1.662.438

330.727 202.081

15.343.623 5.887.034
15.674.350 6.089.115
-4.758.776 0
1.840.855 78.109
-32.886 0
-2.950.807 78.109
9.593.299 -1.921.815
9.593.299 -1.921.815
14.558.123 14.558.123
14.558.123 14.558.123
-2.008.787 -1.006.022
-1.002.765 -1.002.765
-3.011.552 -2.008.787
11.546.571 12.549.336

- 14-
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Noter

7. Grunde og bygninger

Kostpris primo

Tilgang i arets lob, herunder forbedringer
Afgang i rets lob

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo

Arets afskrivninger

Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pd atheendede aktiver
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

8. Jord

Kostpris primo

Tilgang i arets lob, herunder forbedringer
Afgang i arets lob

Kostpris ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

9. Produktionsanlaeg og maskiner
Kostpris primo

Tilgang i arets lob, herunder forbedringer
Afgang i arets lob

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo

Arets afskrivninger

Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pd athendede aktiver
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

10. Biologiske aktiver og handelsbesatning

2023 2022
121.354.757 106.329.071
1.716.104 25.265.680
0 -10.239.994
123.070.861 121.354.757
-8.674.061 -4.361.992
-4.963.678 -4.381.149
0 69.080
-13.637.739 -8.674.061
109.433.122 112.680.696
240.509.606 160.562.689
4.255.405 86.434.150

0 -6.487.233
244.765.011 240.509.606
244.765.011 240.509.606
20.805.453 15.524.295
1.332.481 13.378.950
-1.225.029 -8.097.792
20.912.905 20.805.453
-3.224.001 -1.672.468
-1.824.017 -1.658.639
34.104 107.106
-5.013.914 -3.224.001
15.898.991 17.581.452

Beholdningen, der males til dagsvaerdi vederer besatning bestdende af svin. De biologiske
aktiver méles arligt ud fra et aktivt marked til vejledende markedsvardier opgjort af SEGES

Beholdningen er indregnet efter Dagsvaerdiniveau 3.

-15-
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Noter

2023 2022
11. Kapitalandele i kapitalinteresser
Kostpris primo 3.754.248 3.754.248
Afgang i arets lob -263.695 0
Kostpris ultimo 3.490.553 3.754.248
Regnskabsmeaessig veerdi ultimo 3.490.553 3.754.248
12. Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavende bestar af pantebreve.
13. Udskudt skat
Henszattelser til udskudt skat 23.206.324 22.366.200
Arets @ndringer -1.807.968 840.124
Saldo ultimo 21.398.356 23.206.324
Udskudt skat vedrerer:
Immaterielle anleegsaktiver 2.140.327 2.356.469
Materielle anlaegsaktiver 15.682.208 16.907.255
Omsatningsaktiver 3.575.821 3.942.600
21.398.356 23.206.324
14. Langfristede geeldsforpligtelser
Forfald Forfald Forfald
efter 1 ar indenfor 1 ar efter 5 ar
Geeld til kreditinstitutter 237.376.615 6.608.866 210.928.253
Geld til banker 78.230.418 5.000.000 15.959.924
Anden geld 4.156.271 0 0
Leasingforpligtelser 1.150.302 210.158 0
320.913.606 11.819.024 226.888.177

15. Eventualforpligtelser

Virksomheden har eventualforpligtelser i forhold t il indgaede lejekontrakter pa besatninger pa ialt 304 t

kr/ arligt og st ipladser og lejede stalde pa ialt 4.816 tkr/ arligt .

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet, der er administrationsselskab. Selskabet hafter
sammen med moderselskabet og andre helejede datterselskaber solidarisk for betaling af selskabsskat
samt for kildeskat pa udbyt ter, renter og royalties.

Den samlede skatteforpligtelse pa balancedagen fremgar af moderselskabets regnskab.

16. Sikkerhedsstillelser og pantsetninger

Til sikkerhed for geeld til realkredit institutter, 244 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmassige verdi pr. 31. december 2023 udger 354.198 tkr.
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Noter

17. Nzertstiende parter
Selskabets n@rtstaende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse:
K.H. Jeppesen Holding ApS

Transaktioner:
Mellemregning med tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser forrentes pad markedsmeessige vilkar.
Samhandel med tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser foretges pd markedsmessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Tybjerggaard Breeding A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens §86 stk. 4 undladt at udarbejde pengestromsopgerelse.
Pengestramsopgerelsen for koncernen kan ses i arsrapporten for 2023 K.H.Jeppesen Holding ApS.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til tidligere ar.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Generelt

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes verdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regnskabsmaessige skon af belab,
der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag
af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab
og -gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflegges,
og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste og -tab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtegter og omkostninger sammendraget i regnskabsposten
bruttofortjeneste.

Bruttofortjenesten bestar af en sammentraekning af regnskabsposterne nettoomsatning, endring i lagre af
feerdigvarer og varer under fremstilling, andre driftsindtagter, omkostninger til ravarer og hjelpematerialer samt
andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsetning indregnes i resultatopgerelsen, sdfremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden
arets udgang, og safremt indtagten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget. Nettoomsatningen indregnes
eksklusive moms, afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre cksterne omkostninger omfatter omkostninger til produktion, distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lenninger og egvrige lenrelaterede omkostninger, herunder feriepenge og pensioner
samt andre omkostninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver er foretaget ud fra en lebende vurdering af
aktivernes brugstid i virksomheden. Anlagsaktiverne afskrives lineert pa grundlag af kostprisen, baseret pa
folgende vurdering af brugstider og restveerdier:

Brugstid Restveerdi
Rettigheder 7 &r 0%
Bygninger 20-50 &r 0-20%
Produktionsanlaeg og maskiner 5-20 ar 0-20%
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5-20 ar 0%

Der afskrives ikke pa grunde og jord.

Fortjeneste eller tab ved afhendelse af immaterielle og materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vardi pa salgstidspunktet, og indregnes i
resultatopgerelsen under andre driftsindtagter eller -omkostninger.

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold til virksomhedens vasentlige
aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaeegsaktiver.

Indtzegter fra kapitalinteresser
Indtaegter fra kapitalinteresser omfatter afkast herunder forrentning mv. af individuelle andelshaverkonti.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af realkreditldn samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Udbytte fra andre kapitalandele indtegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skat af drets resultat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af udskudt
skat med fradrag af den del af arets skat, der vedrarer egenkapitalbevagelser. Aktuel og udskudt skat vedrerende

egenkapitalbevagelser indregnes direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af moderselskabet og de danske
datterselskaber.

Den danske selskabsskat fordeles mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses

skattepligtige indkomst. Virksomheder med skattemassige underskud modtager sambeskatningsbidrag fra
virksomheder, som har kunnet anvende det aktuelle underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlegsaktiver
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Anvendt regnskabspraksis

Betalingsrettigheder males ved ferste indregning til kostpris og efterfolgende til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Rettigheder afskrives over den vurderede ekonomiske brugstid. Af- og
nedskrivninger pad immaterielle anlegsaktiver er foretaget ud fra en lgbende vurdering af aktivernes brugstid i

virksomheden. Afskrivningsperioden udger 7 ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Materielle anlaegsaktiver
Jord indregnes til kostpris og males efterfolgenede til kostpris. Der afskrives ikke pa jord og grunde.

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg maskiner og andre anlaeg m.v. , driftsmateriel og inventar males ved forste
indregning til kostpris og efterfolgende til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets restvaerdi efter afsluttet brugstid og reduceres med
eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger restverdien aktivets regnskabsmeessige verdi, opherer afskrivning.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en
@ndring i regnskabsmaessigt skon.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klart til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen omkostninger til materialer,
komponenter, underleveranderer, direkte lonforbrug samt indirekte produktionsomkostninger.

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

Stambesatning anses som biologiske aktiver og veardiansettelse sker ud fra gennemsnittet af verdien af
"indgangsdyr" og "afgangsvardien" indenfor hver gruppe af dyr (niveau 3).
Grupper af dyr kan vare seer, gylte,sopolte 1-1,5 &r 1,5-2 &r m.fl

"Indgangsdyr" er verdien pd en hejdregtig gylt. Vardien af " indgangsdyr" beregnes ud fra
indkebspris/omkostninger ved at producere et dyr over udskiftningsperioden. Afgangsvardien beregnes udfra
aktuelle noteringer og slagtevegt.

Den regnskabsmassige verdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om der er indikation af
vardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Er dette tilfeldet, gennemfores en nedskrivningstest til
afgoerelse af, om genindvindingsveardien er lavere end den regnskabsmassige vardi, og der nedskrives til den lavere
genindvindingsvardi. Denne nedskrivningstest gennemfores arligt pa igangvarende udviklingsprojekter, uanset om
der er indikationer for verdifald.

Genindvindingsverdien for aktiviet opgeres som den hgjeste vardi af nettosalgsprisen og kapitalvaerdien. Er det
ikke muligt at fastsette en genindvindingsverdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i den mindste
gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsettes en pélidelig genindvindingsvaerdi.

Varebeholdninger

Aktiver bestemt for salg indregnes som omsetningsaktiver under varebeholdninger, nér anvendelsen af aktivet er
ophert. Der afskrives ikke pa aktiver bestemt for salg. Aktiver bestemt for salg testes lobende for
nedskrivningsbehov til en eventuelt lavere nettorealisationsvardi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Verdien reduceres
med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.
Periodeafgransningsposter, aktiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfolgende
regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Verdien reduceres
med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omsattes til likvide
beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdiendringer.

Egenkapital
Egenkapitalen omfatter virksomhedskapitalen og en rekke gvrige egenkapitalposter, der kan vare lovbestemte eller
fastsat i vedtegterne.

Udskudt skat

Udskudt skat og arets regulering heraf opgeres som skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemassig verdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet eller
afvikling af forpligtelsen.

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

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vere
geldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af @ndringer i
skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skatteforpligtelser

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

Geldsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sdledes at forskellen mellem provenuet
og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Prioritetsgaeld er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgald. For obligationslan
svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som lanets underliggende kontantverdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa
optagelsestidspunktet.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede leasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter.

Andre geldsforpligtelser, som omfatter deposita, geeld til leveranderer samt anden geeld, males til amortiseret
kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Anden geald
Andre galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.
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Anvendt regnskabspraksis

Forklaring af negletal

Hoved- og negletal er opgjort efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nogletal".
Egenkapitalens forrentning (ROE) (%) Arets resultat

Gns. egenkapital

Afkastningsgrad (%) = (Driftsresultat + Finansielle indtegter) X 100
Gns. aktiver
Egenkapitalandel (soliditet) (%) = Egenkapital i alt X 100
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