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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2018 - 30. juni
2019 for ES Holding Aalborg ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets og koncer-
nens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af resultatet af selskabets og koncernens

aktiviteter og koncernens pengestrgmme for 2018/19.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Stevring, den 1. november 2019

Direktion

Ejner Serensen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i ES Holding Aalborg ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestreomme for regnskabséaret 1. juli 2018 - 30. juni 2019 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for ES Holding Aalborg ApS for regnskabsaret 1. juli
2018 - 30. juni 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen
(regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede 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 arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

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 kon-
trol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet 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 gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj 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 geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
nédet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

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

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, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler

iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aalborg, den 1. november 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Rasmus Mellergaard Stenskrog

statsautoriseret revisor
mne34161
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Selskabsoplysninger

Selskabet ES Holding Aalborg ApS
Guldbakvej 116
9530 Stavring

CVR-nr.: 270741 89
Regnskabsperiode: 1. juli - 30. juni
Stiftet: 14. marts 2003
Hjemstedskommune: Rebild

Direktion Ejner Serensen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Skelagervej 1A
9000 Aalborg

pwe



Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2018/19 2017/18 2016/17 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 677.692 547.790 464.425 462.640 564.110
Resultat af ordinaer primeer drift 9.858 8.615 8.358 7.453 2.690
Resultat far finansielle poster 9.891 8.875 8.5632 7.461 4.837
Resultat af finansielle poster 117 34 3.373 -1.797 -670
Arets resultat 7.677 6.793 9.175 4.363 2.979
Balance
Balancesum 178.358 174.397 145.727 128.172 151.175
Egenkapital 78.842 75.027 72.458 63.254 48.075
Pengestremme
Pengestrgamme fra:
- driftsaktivitet 5.544 -11.990 7.418 22.958 -3.734
- investeringsaktivitet -322 1.376 -1.348 -298 -1.642

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -380 -952 -1.391 -304 -2.001
- finansieringsaktivitet -4.572 -4.208 -1.056 -1.180 -7.393
Arets forskydning i likvider 650 -14.822 5.014 21.480 -12.769
Antal medarbejdere 50 45 38 34 27
Nogletal i %
Bruttomargin 5,2% 6,1% 6,1% 5,5% 3,6%
Overskudsgrad 1,5% 1,6% 1,8% 1,6% 0,9%
Afkastningsgrad 5,5% 5,1% 5,9% 5,8% 3,2%
Soliditetsgrad 44.2% 43,0% 49,7% 49,4% 31,8%
Forrentning af egenkapital 10,0% 9,2% 13,5% 7,8% 6,1%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vasentligste aktivitet er at besidde kapitalandele i datterselskaber og associerede virksomheder,
samt at drive investerings- og finansieringsvirksomhed.

Koncernens vaesentligste aktivitet er engroshandel med fedevarer.
Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2018/19 udviser et overskud pad DKK 7.676.616, og koncernens balance
pr. 30. juni 2019 udviser en egenkapital pd DKK 78.841.578.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Koncernens resultat er forbedret i forhold til sidste ars resultat, hvor den udmeldte forventning var et
resultat pa niveau med sidste ar. Den udmeldte forventning er séledes indfriet. Der er i koncernen i ar
foretaget ogede investeringer i medarbejderressourcer samt i opdyrkning af nye markeder savel som i nye
produktgrupper/sortimenter. Investeringen har medfert en markant stigning i koncernens omsztning,
som pa sigt forventes at bidrage positivt til koncernens indtjening. Arets resultat anses dog overordnet for
tilfredsstillende

Kapitalberedskabet

Koncernens kapitalberedskab er vurderet solidt og fornuftigt.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Koncernens driftsmeessige risiko i det kommende ar knytter sig i lighed med tidligere ar primeert til
debitorer og varelager. De risikofyldte debitorer er dog i overvejende grad forsikrede.

Markedsrisici
Den markedsmassige risiko er ueendret i forhold til tidligere &r.
Valutarisici

En del af koncernens handel foregér i fremmed valuta. Koncernen afdakker i relevant omfang lebende
denne risiko ved indgéelse af modgéende aftaler, swaps mv.

Strategi

Selskabets strategi udvikles labende og indebarer eksempelvis lebende sonderinger for potentiel
samhandel med nye markeder, produkter mv.

_E
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Ledelsesberetning

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

For det kommende regnskabséar forventes et resultat i storrelsesordenen DKK 8 mio. - DKK 12 mio.

Redeggrelse for samfundsansvar

Dette afsnit omfatter den lovpligtige redegarelse om koncernens sociale ansvar i henhold til
arsregnskabslovens § g9a.

Forretningsmodel og engagement

Som handelsselskaber indenfor fadevarebranchen opererer selskaberne i Carmo Food-koncernen efter de
retningslinjer, der regulerer gvrige selskaber i branchen. Desuden har vi et st interne regler og
retningslinier, som hjalper vores medarbejdere med at opretholde de rette etiske standarder i deres
arbejde med at udfere et vaerdiskabende samarbejde med sdvel kunder som leverandgrer.

Vi udferer séledes handelsaktiviteter i overensstemmelse med galdende lovgivning inden for vores
forretningsomrader.

Carmo Food felger principper for god forretningsmoral og forventer, at alle vores medarbejdere overholder
reglerne i den enkeltes serlige funktion i koncernen.

Vi har en professionel stolthed i at vaere en del af en industri, der servicerer verdens lande med basale
fodevarer i en bred vifte af regionale specifikationer og kvalitetskrav. Vi har ydermere en professionel
stolthed, der betyder, at vi vil opfattes som en serigs samarbejdspartner, som til enhver tid operer pa
ordentlig og redelig vis.

Koncernen har, ud over sit interne ansvar overfor medarbejdere, ogsa et eksternt ansvar i forhold til de
lande og samfund, hvori vi driver vores forretning. Som forretningsdrivende koncern gnsker vi, ud over
opnaéelse af gkonomiske malsatninger, at vores tilstedeverelse skaber lokal nytteveerdi for de samfund,
som vi er en del af. Det betyder, at vi som minimum vil leve op til lovgivningen i de lande og lokalsamfund,
hvor vi opererer.

Miljo- og klimapavirkning

Miljg- og klimapavirkningen i koncernen er to-delt.

En del relaterer sig til egetforbruget i koncernen, og en del relaterer sig til forbruget hos kunder og
leverandgrer. Koncernen handler med fodevarer, og koncernens samhandelspartnere sztter derfor ikke-
ubetydelige miljo- og klimaaftryk. Samlet set er der derfor en vaesentlig risiko for, at koncernens aktiviteter
i nogen grad belaster vores omkringliggende klima og miljg, hvilket er en risiko, som vi er beviste omkring
og héndterer pa nedenstéende vis.

For savidt angér forbruget i koncernen, er det mélsatningen at anvende miljg- og klimavenlige lasninger i
forbindelse med renovering og istandsattelse. Ydermere er der i koncernens “produktion” hele tiden fokus
pa energioptimering af f.eks. elforbrug pa lager med videre, herunder ogsa fokus pa mulighed for

_
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Ledelsesberetning

udskiftning af aldre produktionsmaskiner og kelemaskiner til nye modeller, for at give en besparelse pa
stremforbruget, hvilket har en positiv klimapavirkning. Ydermere har vi en malsetning om, at vi internt i
koncernen genanvender flest mulige materialer. Det vil eksempelvis sige pap, paller med videre, som vi i
relevant omfang sarger for bliver genbrugt. Der forefindes ingen malinger af effekten af indsatsen.

For savidt angér miljo- og klimaaftryk hos samhandelspartnere har Carmo Food koncernen ikke
udarbejdet formelle politikker. Koncernens selskaber agerer som mellemled i handelstransaktioner og kan
som folge heraf ikke direkte pavirke miljget i veesentligt omfang.

Dog er det afggrende, at selskaberne i koncernen imgdekommer krav og gnsker fra interessenter, herunder
f.eks. mulighed for gkologi, transportform eller andet. Eksempelvis kan navnes, at en gren af koncernen
har opstartet salg af lokale varer, bl.a. indenfor meerket Naturked, ligesom veganske produkter ogsé er at
finde i sortimentet.

Koncernen har i lighed med politikken sendt papaffald og gvrige genanvendelige materialer fra koncernens
produktion til genanvendelse, hvilket anses som varende tilfredsstillende. Koncernen har ydermere solgt
flere veganske produkter i 2018/19 end i foregaende é&r, hvilket er positivt for den samlede klima- og
miljgbelastning.

Sociale forhold og personaleforhold

Ledelsen vurderer at de vaesentlige risici, der knytter sig til sociale forhold samt personaleforhold, kan
henfores til koncernens nuvaerende og fremtidige mulighed for at tiltraekke og fastholde dygtige
medarbejdere.

Carmo Food bidrager til de sociale forhold i samfundet ved at ansatte medarbejdere samt ved at betale
moms og skatter i henhold til geeldende lovgivning.

Ydermere har vi en politik om, at vi vil vaere en arbejdsplads med plads til alle, herunder ogsa eksempelvis
medarbejdere med saerlige behov, for at leve op til vores sociale ansvar.

Gennem koncernens internationale aktiviteter skabes der jobmuligheder for lokale medarbejdere. Dels pa
koncernens egne kontorer og dels ved koncernens samarbejde og samhandel med lokale kunder og
leverandgrer i samlet set flere end 50 lande rundt om i verden.

Koncernen har medarbejdere med en rackke forskellige nationaliteter. Det er Carmo Food koncernens
politik at overholde de gaeldende regler imod forskelsbehandling som folge af race, kon, etnisk eller
national oprindelse, alder, politisk overbevisning med videre.

Koncernen stotter de geldende regler imod forskelsbehandling.

Koncernen har pt. flere ansatte med saerlige behov samt desuden flere ansatte med forskellige etniske,
religiose og sociale baggrunde, hvorfor vi opnér vores malsetning.

_
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Ledelsesberetning

Carmo Food koncernen er bevidst om, hvor vigtige engagerede, kompetente og loyale medarbejdere er for
koncernen.

Koncernen arbejder efter interne retningslinjer, mélsaetninger og strategier, for at sikre et sundt og sikkert
arbejdsmilja. Det tilstrabes, at arbejdsmiljomassige forhold taenkes ind i koncernens processer.

Det er koncernens politik at tilbyde attraktive arbejdsforhold, hvor der er mulighed for béde faglig og
personlig udvikling, og hvor der geres en indsats for at skabe et positivt arbejdsmilja.

Ledelsen arbejder labende pé at gge tilfredsheden blandt medarbejderne gennem aftholdelse af
medarbejderudviklingssamtaler samt medarbejdertilfredshedsanalyser.

Mélet for det kommende ar er at opna et lavere arbejdspres hos den enkelte medarbejder end i det
foregdende ar.

Ledelsen anvender medarbejdertilfredshedsanalyser, lobende "puls-malinger” samt
medarbejderudviklingssamtaler til at vurdere arbejdspladsens lebende udvikling og til at agere og tilpasse
virksomheden.

I 2018/19 har der varet aftholdt arbejdspladsvurdering, og de omrader, der afveg fra vores mélsatning, har
affadt yderligere tiltag. Vi kommer i det kommende ar til at folge op pa indsatsomraderne med forskellige
tiltag.

Menneskerettigheder

Koncernen distribuerer og salger fodevarer i iseer Nordeuropa samt i Fjerngsten. Varekeb foretages
globalt.

For si vidt angar salg til Nordeuropa vurderes det, at menneskerettighederne generelt set overholdes. Der
er dog en veesentlig risiko for, at kunder i Fjerngsten samt for at leverandarer i virksomhedens globale
forsyningskade ikke overholder menneskerettighederne. Det kan eksempelvis veere ved brug af
bornearbejde, ved at tilbyde medarbejdere darlige arbejdsvilkar og tilsvarende.

Det er Carmo Food koncernens politik, at man ved valg af sdvel kunder som leverandgrer savel i Danmark
som i udlandet skal veere opmaerksomme pa samhandelspartneres profil i forhold til generel overholdelse

af menneskerettighederne.

Det er Carmo Foods’ holdning, at koncernen ikke vil indga aftaler med kunder eller leveranderer, hvis syn
pa menneskerettigheder er vaesentligt anderledes end koncernledelsens.

Koncernens forretningsmodel medfgrer jeevnlige besgg hos bade leverandgrer og kunder, hvorved
interessenters syn pé og efterlevelse af generelle menneskerettigheder kan kontrolleres.

En del af koncernen er IFS Logistics-certificeret, og det er en del af leverandergodkendelsen, at vi sikrer, at

_
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Ledelsesberetning

leverandgrer blandt andet lever op til menneskerettighederne.

Der har i regnskabsaret varet foretaget besgg hos en lang rackke kunder og leverandarer i bdde Danmark,
Europa og resten af verden. Der er ikke ved de foretagne besagg observeret overtraedelser af den ovenfor
beskrevne politik.

Bekampelse af korruption og bestikkelse

Med keb fra og salg til mere end 50 lande oplever vi med mellemrum forsgg pa svindel mod myndigheder,
kunder, leverandgrer eller selskaber i Carmo Food koncernen. Vi vil ikke deltage i sddanne aktiviteter, og vi
samarbejder aktivt med banker pa at identificere og modvirke forseg pa svig.

Vi er opmarksomme pa risikoen for at blive utilsigtet involveret i hvidvaskning af penge. For at undga
denne risiko tilstraber vi at opbygge vores forretningsforbindelser med trovaerdige og professionelle
partnere. Vi traekker pa vores mange ars erfaring fra branchen til at veere selektiv i vores valg af
samarbejdspartnere.

Det er Carmo Food koncernens politik, at medarbejdere i koncernen ikke direkte eller indirekte ma
acceptere bestikkelse eller specielle afregningsordninger af nogen art, herunder penge, varer eller
serviceydelser, hvis sddanne ydelser kan betragtes som bestikkelse i henhold til lokal eller internationalt
anerkendte korruptions- og bestikkelsespraksis.

Politikken sikres overholdt ved, at koncernens adfseerdskodeks labende kommunikeres til alle medarbejdere
pa alle niveauer.

Koncernen har ikke i dret veeret udsat for eller pa anden vis direkte eller indirekte deltaget i forsag pa
korruption eller bestikkelse.

Redegorelse for konsmassig sammensatning

Politik for det underreprasenterede kon i direktionen og pa evrige ledelsesniveauer

Der opstilles ikke méltal, og der udarbejdes ikke politikker for den kensmaessige sammensaetning for det
gverste ledelsesorgan, idet direktionen i ES Holding Aalborg ApS alene bestar af én person samt idet
selskabet i gvrigt ikke har haft medarbejdere ansat i regnskabséret.

De enkelte, tilknyttede virksomheder har alle isoleret set haft feerre end 50 medarbejdere i det seneste
regnskabsar, hvorfor der ikke er udarbejdet en politik for at ege andelen af det underreprasenterede kgn

pa de ovrige ledelsesniveauer.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i arsrapporten.
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Ledelsesberetning

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt resultatet af koncernens aktivite-
ter og pengestromme for 2018/19 er ikke pavirket af usadvanlige forhold.

pwc 12



Resultatopgorelse 1. juli - 30. juni

Koncern Moderselskab
Note 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK

Nettoomsaetning 1 677.692.185 547.790.211 0 0
Andre driftsindtaegter 33.800 260.338 0 260.338
Omkostninger til ravarer og

hjeelpematerialer -627.873.728 -503.993.475 0 0
Andre eksterne omkostninger -14.282.400 -10.862.304 -311.047 -181.177
Bruttoresultat 35.569.857 33.194.770 -311.047 79.161
Personaleomkostninger 2 -24.641.191 -22.661.919 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle

og materielle anlaegsaktiver 3 -1.037.292 -1.657.409 -3.100 -3.100
Resultat for finansielle poster 9.891.374 8.875.442 -314.147 76.061
Indtaegter af kapitalandele i

dattervirksomheder 4 0 0 3.738.828 3.127.731
Indtaegter af kapitalandele i

associerede virksomheder 5 0 106.018 0 0
Finansielle indteegter 6 1.552.672 1.953.182 1.349.456 1.798.233
Finansielle omkostninger 7 -1.435.927 -2.024.747 -14.071 -1.001.504
Resultat for skat 10.008.119 8.909.895 4.760.066 4.000.521
Skat af arets resultat 8 -2.331.503 -2.117.256 -255.508 -183.860
Arets resultat 7.676.616 6.792.639 4.504.558 3.816.661

pwe
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Balance 30. juni

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK

Erhvervede patenter 0 0 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 0 0 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 1.213.303 1.769.085 1.549 4.649
Indretning af lejede lokaler 292.504 418.191 0 0
Materielle anlagsaktiver 9 1.505.807 2.187.276 1.549 4.649
Kapitalandele i dattervirksomheder 10 0 0 23.260.188 22.400.689
Kapitalandele i associerede
virksomheder 11 0 0 0 0
Deposita 12 656.405 656.405 0 0
Finansielle anleegsaktiver 656.405 656.405 23.260.188 22.400.689
Anlagsaktiver 2.162.212 2.843.681 23.261.737 22.405.338
8
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Balance 30. juni

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
Feerdigvarer og handelsvarer 29.483.838 32.311.608 0 0
Forudbetaling for varer 864.101 2.376.451 0 0
Varebeholdninger 30.347.939 34.688.059 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 98.176.946 94.146.968 0 0
Andre tilgodehavender 13 8.016.023 7.619.828 1.069.528 1.055.074
Udskudt skatteaktiv 14 160.621 266.157 0 0
Selskabsskat 424.792 0 424.792 0
Tilgodehavende selskabsskat hos
tilkknyttede virksomheder 0 0 139.414 647.898
Tilgodehavender 106.778.382 102.032.953 1.633.734 1.702.972
Veardipapirer 34.181.241 33.157.551 34.181.241 33.157.551
Likvide beholdninger 4.888.498 1.674.833 1.545.807 396.709
Omseatningsaktiver 176.196.060 171.553.396 37.360.782 35.257.232
Aktiver 178.358.272 174.397.077 60.622.519 57.662.570
.
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Balance 30. juni

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK

Selskabskapital 200.000 200.000 200.000 200.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 4.802.538 3.943.039
Overfort resultat 59.956.174 55.360.945 55.153.636 51.417.906
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 1.500.000 0 1.500.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 60.156.174 57.060.945 60.156.174 57.060.945
Minoritetsinteresser 18.685.404 17.966.125 0 0
Egenkapital 78.841.578 75.027.070 60.156.174 57.060.945
Henseettelse til udskudt skat 14 18.239 1.022 340 1.022
Hensatte forpligtelser 18.239 1.022 340 1.022

pwe
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Balance 30. juni

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
Leasingforpligtelser 461.749 895.106 0 0
Langfristet gaeld 15 461.749 895.106 0 0
Kreditinstitutter 37.459.412 33.872.248 0 0
Leasingforpligtelser 15 436.801 545.205 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 0 248.941 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 47.037.133 47.982.264 0 0
Selskabsskat 0 550.182 0 550.182
Geeld til tilknyttede virksomheder
vedr. selskabsskat 0 0 437.504 21.920
Anden geeld 13 14.103.360 15.275.039 28.501 28.501
Kortfristet gzeld 99.036.706 98.473.879 466.005 600.603
Galdsforpligtelser 99.498.455 99.368.985 466.005 600.603
Passiver 178.358.272 174.397.077 60.622.519 57.662.570
Begivenheder efter balancedagen 22
Resultatdisponering 18

Eventualposter og gvrige

gkonomiske forpligtelser 19
Neertstaende parter 20
Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor 21
Anvendt regnskabspraksis 23
58

pwc 17



Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. juli
Betalt ordinaert udbytte

Betalt ekstraordinaert udbytte

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi

primo

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi

ultimo

Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter

Arets resultat

Egenkapital 30. juni

Moderselskab

Egenkapital 1. juli
Betalt ordinzert udbytte
@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 30. juni

pwc

Reserve for
netto-
opskrivning Foreslaet  Egenkapital
efter den udbytte for  ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis Overfort regnskabs- tets- Minoritets-
kapital metode resultat aret interesser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
200.000 0 55.360.945 1.500.000 57.060.945 17.966.125 75.027.070
0 0 0 -1.500.000 -1.500.000 0 -1.500.000
0 0 0 0 0 -2.530.000 -2.530.000
0 0 94.437 0 94.437 80.447 174.884
0 0 21.801 0 21.801 18.556 40.357
0 0 -25.568 0 -25.568 -21.781 -47.349
0 0 4.504.559 0  4.504.559 3.172.057 7.676.616
200.000 0 59.956.174 0 60.156.174 18.685.404 78.841.578
Reserve for
netto-
opskrivning Foresldet  Egenkapital
efter den udbytte for ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis Overfort regnskabs- tets- Minoritets-
kapital metode resultat aret interesser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
200.000 3.943.039 51.417.906 1.500.000 57.060.945 0 57.060.945
0 0 0 -1.500.000 -1.500.000 0 -1.500.000
0 90.671 0 0 90.671 0 90.671
0 768.828 3.735.730 0  4.504.558 0 4.504.558
200.000 4.802.538 55.153.636 0 60.156.174 0 60.156.174
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Pengestromsopgorelse 1. juli - 30. juni

Koncern
Note 2018/19 2017/18
DKK DKK

Arets resultat 7.676.616 6.792.639
Reguleringer 16 3.344.065 3.139.797
AEndring i driftskapital 17 -2.451.805 -19.593.924
Pengestremme fra drift for finansielle poster 8.568.876 -9.661.488
Renteindbetalinger og lignende 1.552.672 1.953.182
Renteudbetalinger og lignende -1.435.927 -2.024.747
Pengestremme fra ordineer drift 8.685.621 -9.733.053
Betalt selskabsskat -3.141.615 -2.256.904
Pengestromme fra driftsaktivitet 5.544.006 -11.989.957
Kgb af materielle anleegsaktiver -379.853 -952.042
Salg af materielle anlaegsaktiver 57.800 2.221.669
Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v. 0 106.018
Pengestremme fra investeringsaktivitet -322.053 1.375.645
Nedbringelse af leasingforpligtelser -541.761 -247.689
Betalt udbytte -4.030.000 -3.960.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -4.571.761 -4.207.689
Andring i likvider 650.192 -14.822.001
Likvider 1. juli 960.135 15.782.136
Likvider 30. juni 1.610.327 960.135
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 4.888.498 1.674.833
Veerdipapirer 34.181.241 33.157.551
Kassekredit -37.459.412 -33.872.249
Likvider 30. juni 1.610.327 960.135
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Noter til arsregnskabet

pwe

Nettoomsatning
Geografiske markeder

Nettoomsaetning, indland
Nettoomsaetning udland

Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
456.010.862 389.528.621 0 0
221.681.323 158.261.590 0 0
677.692.185 547.790.211 0 0
21.322.781 19.498.367 0 0
2.236.557 2.051.937 0 0
214.806 161.878 0 0
867.047 949.737 0 0
24.641.191 22.661.919 0 0
50 45 0 0
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
3 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlzaegsaktiver
Afskrivninger af immaterielle anlaegs-
aktiver 0 372.507 0 0
Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver 1.037.292 1.284.902 3.100 3.100
1.037.292 1.657.409 3.100 3.100
Der specificeres saledes:
Goodwill 0 372.507 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 893.976 1.151.986 3.100 3.100
Indretning af lejede lokaler, kontor 143.316 132.916 0 0
1.037.292 1.657.409 3.100 3.100

4 Indtezegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder 3.738.828 3.500.238
Afskrivning af goodwill 0 -372.507
3.738.828 3.127.731
Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK

5 Indteegter af kapitalandele i
associerede virksomheder

Avance ved salg af kapitalandele 0 106.018 0 0

0 106.018 0 0
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Noter til arsregnskabet

pwe

Finansielle indtzaegter

Andre finansielle indtaegter
Valutakursreguleringer

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger
Valutakurstab

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat
Skat af egenkapitalbevaegelser

Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18

DKK DKK DKK DKK
1.479.734 1.953.182 1.349.456 1.798.233
72.938 0 0 0
1.552.672 1.953.182 1.349.456 1.798.233
1.011.300 1.635.751 14.071 1.001.504
424.627 388.996 0 0
1.435.927 2.024.747 14.071 1.001.504
2.166.641 2.174.868 256.146 175.890
190.386 -97.682 -682 -32.100
44 0 44 0
2.357.071 2.077.186 255.508 143.790
2.331.503 2.117.256 255.508 183.860
25.568 -40.070 0 -40.070
2.357.071 2.077.186 255.508 143.790
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Noter til arsregnskabet

9

pwe

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. juli
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb

Kostpris 30. juni
Ned- og afskrivninger 1. juli

Arets afskrivninger
Arets ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver

Ned- og afskrivninger 30. juni

Regnskabsmaessig verdi 30. juni

Afskrives over

Heraf finansielle leasingaktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

Indretning af

inventar lejede lokaler | alt

DKK DKK DKK
9.223.948 2.221.682 11.445.630
361.853 18.000 379.853
-120.000 0 -120.000
9.465.801 2.239.682 11.705.483
7.454.863 1.803.491 9.258.354
893.635 143.687 1.037.322
-96.000 0 -96.000
8.252.498 1.947.178 10.199.676
1.213.303 292.504 1.505.807

3-5ar 5ar

676.007 0 676.007
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Noter til arsregnskabet

9

pwe

Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Moderselskab

Kostpris 1. juli
Kostpris 30. juni

Ned- og afskrivninger 1. juli
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. juni

Regnskabsmassig verdi 30. juni

Afskrives over

Andre anleeg,
driftsmateriel og

inventar | alt

DKK DKK
15.500 15.500
15.500 15.500
10.851 10.851
3.100 3.100
13.951 13.951
1.549 1.549

5ar
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2019 2018
DKK DKK
10 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juli 18.457.650 18.457.650
Kostpris 30. juni 18.457.650 18.457.650
Veerdireguleringer 1. juli 3.943.039 4.197.374
Arets resultat 3.738.828 3.500.238
Udbytte til moderselskabet -2.970.000 -3.240.000
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 90.671 -142.066
Afskrivning pa goodwill 0 -372.507
Veerdireguleringer 30. juni 4.802.538 3.943.039
Regnskabsmassig vaerdi 30. juni 23.260.188 22.400.689
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Carsten Mgller Food Holding A/S Ngrresundby ~ 500.000 60%
25
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Noter til arsregnskabet

11 Kapitalandele i associerede
virksomheder

Kostpris 1. juli
Afgang i arets lgb

Kostpris 30. juni

Veerdireguleringer 1. juli
Arets afgang
Andel af udloddet udbytte

Veerdireguleringer 30. juni

Regnskabsmassig vaerdi 30. juni

12 @vrige finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. juli
Kostpris 30. juni

Regnskabsmaessig verdi 30. juni

pwe

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
12.500 0 0
-12.500 0 0
0 0 0 0
0 -66.018 0 0
0 106.018 0 0
0 -40.000 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
Koncern
Deposita
DKK
656.405
656.405
656.405
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Noter til arsregnskabet

13 Afledte finansielle instrumenter

pwc

Der er indgaet aftaler om afledte finansielle instrumenter i form af valutaterminsforretninger. Dagsvaerdien af af-

ledte finansielle instrumenter udger pa balancedagen:

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
Aktiver 267.867 150.188 0
Forpligtelser 0 1.094.276 0

Valutaterminsforretningerne er indgaet til sikring af varesalg og forventede ordrer i USD og SEK. Dagsveerdien
af valutaterminsforretningerne udger pa balancedagent TDKK 267. Valuterminsforretningerne vedrgrende

varesalg udger TDKK 145. Valutaterminsforretningerne vedrgrende forventede ordrer udger TDKK 122.

Valutaterminsforretningerne har en lgbetid pa 0-7 maneder.

27



Noter til arsregnskabet

14 Udskudt skatteaktiv

pwe

Udskudt skatteaktiv 1. juli
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen

Arets indregnede belgb pa
egenkapitalen

Udskudt skatteaktiv 30. juni

Materielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelse
Valutaterminsforretning

Skat af valutaterminsforretninger
Overfort til udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv

Regnskabsmaessig veerdi

Koncern Moderselskab

2019 2018 2019 2018

DKK DKK DKK DKK
265.135 133.320 -1.022 6.948
-164.818 57.612 682 -7.970
42.065 74.203 0 0
142.382 265.135 -340 -1.022
-68.580 -48.548 340 1.022
0 -11.305 0 0
-100.725 -100.725 0 0
17.899 -71.516 0 0
9.024 -33.041 0 0
160.621 266.157 0 0
18.239 1.022 340 1.022
160.621 266.157 0 0
160.621 266.157 0 0

Det indregnede skatteaktiv bestar hovedsageligt af midlertidige forskelle vedrarende tilgodehavender fra salg og

tienesteydelser og materielle anlaegsaktiver. Det er ledelsens vurdering, at aktivet vil blive udnyttet inden for de

kommende 3-5 ar.
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Noter til arsregnskabet

15

16

17

pwe

Langfristet geeld

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
Leasingforpligtelser
Mellem 1 og 5 ar 461.749 895.106 0 0
Langfristet del 461.749 895.106 0 0
Inden for 1 ar 436.801 545.205 0 0
898.550 1.440.311 0 0
Koncern
2018/19 2017/18
DKK DKK
Pengestroemsopgerelse - reguleringer
Finansielle indteegter -1.552.672 -1.953.182
Finansielle omkostninger 1.435.927 2.024.747
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg 1.003.492 1.400.219
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0 -106.018
Skat af arets resultat 2.331.503 2.117.256
Andre reguleringer 125.815 -343.225
3.344.065 3.139.797
Pengestremsopgerelse - 2ndring i driftskapital
AEndring i varebeholdninger 4.340.119 -12.570.790
AEndring i tilgodehavender -4.426.173 -17.714.384
Andring i leverandgrer m.v. -2.365.751 10.691.250
-2.451.805 -19.593.924
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
18 Resultatdisponering

Foreslaet udbytte 0 1.500.000 0 1.500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode 0 0 768.828 -107.994
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat 3.172.057 2.975.979 0 0
Overfart resultat 4.504.559 2.316.660 3.735.730 2.424.655

7.676.616 6.792.639 4.504.558 3.816.661

19 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser

Eventualforpligtelser

Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv.. Koncernens sel-
skaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Even-
tuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre at koncernens heeftelse udger et storre

belgb.

Koncernen har indgaet aftale om vareleverancer for TDKK 51.854, hvor der ikke er sket risikoovergang pr. 30.
juni 2019.

Koncernen har indgaet huslejekontrakt pa Sundsholmen 12 med en Igbetid p& minimum 42 maneder samt i
Manilla, Filippierne med en Igbetid pad minimum 11 maneder.

Restforpligtelsen andrager til i alt TDKK 4.392 pr. 30. juni 2019.

Koncernen har indgaet operationelle leasingaftaler med en Igbetid pa mellem 16-30 maneder. Restforpligtelsen
andrager TDKK 1.098 pr. 30. juni 2019.

Koncernen har stillet betalingsgaranti pa TDKK 396 til Maersk Line A/S.

Koncernen har stillet betalingsgaranti pa TDKK 300 overfor Ministeriet for fadevarer og landbrug.
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Noter til arsregnskabet

20 Nezrtstaende parter
Transaktioner

Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget pa normale markedsvilkar efter
arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7.

Koncern Moderselskab

2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
21 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

PricewaterhouseCoopers

Revisionshonorar 154.875 150.500 10.625 10.250
Skatteradgivning 133.313 6.900 127.688 1.500
Andre ydelser 56.669 109.630 23.500 31.875

344.857 267.030 161.813 43.625

22 Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Noter til arsregnskabet

23 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for ES Holding Aalborg ApS for 2018/19 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2018/19 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet ES Holding Aalborg ApS samt virksomheder, hvori modersel-
skabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gen-
nem aktiebesiddelse eller pd anden méde har en bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pé egenkapitalen.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af leasing-
ydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ 1anerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for koncernens
gvrige anlagsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsfores lgbende i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes linezrt i resultatopgarelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

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

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfelgende til dags-
verdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som ”Andre tilgode-
havender” henholdsvis ”Andre forpligtelser”.

Andring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det

afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmeessig sikring, jf.
nedenfor.
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Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af dagsverdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sam-
men med de andringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henferes
til den risiko, der er afdakket.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfert resultat for sa
vidt angér den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfares det belgb, som er udskudt under egenkapitalen,
fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i en indteegt eller en omkostning, overfores det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgarelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af nettoinvesteringer i selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder,
indregnes direkte i egenkapitalen for sa vidt angar den effektive del af sikringen, mens den ineffektive del
indregnes i resultatopgerelsen.

Segmentoplysning om nettoomsatning

Oplysninger om aktiviteter og geografiske markeder er baseret pa koncernens afkast og risici samt ud fra
den interne gkonomistyring. Koncernens aktiviteter anses som det primaere segmentomrade.

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nér fordele og risici vedrgrende de solgte varer er overgaet til
kaber, nettoomsztningen kan maéles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget
vil tilga koncernen.

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opna virksomhedens nettoomsztning.
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Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og "Indtagter af kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske datterselskaber. Den danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives line-
eert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 8 ar.

_
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Patenter og licenser méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindings-
vardien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives
over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 30 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afggre,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
verdis metode.

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmassige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med tilleeg
af resterende vaerdi af eventuelle mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af virk-
somhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
legges via overskudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

_
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@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter udlan samt deposita, de maéles til amortiseret kostpris eller en
lavere nettorealisationsveerdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsverdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgores til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsveerdien opgeres under hensyn-
tagen til omsettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Veardipapirer

Verdipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer og aktier, der mé-
les til dagsvaerdien pé balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som lan hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af
atholdte transaktionsomkostninger. I efterfalgende perioder méles ldnene til amortiseret kostpris, sdledes
at forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgarelsen som en renteomkost-
ning over laneperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af "Likvide beholdninger”, "Vardipapirer” under omsztningsaktiver og “Kassekredit-
ter”. "Vaerdipapirer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdisendringer, som

uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

pwe

Bruttofortjeneste x 100

Nettoomsatning

Resultat for finansielle poster x 100

Nettoomsatning

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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