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Bellevue A/S
Arsrapport 2016

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Bellevue A/S for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2016

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resuitatel af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2016.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for ud-
viklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og for selskabets finansielle stil-

ling.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aallborg, den 31. maj 2017
Direktion:

Thomas Skov Holm

Bestyrelse

E ]
i
im Bruun | Seten Lauridsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Bellevue A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bellevue A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabsprak-
sis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er galdende i Danmark. Vores ansvar ifplge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhangige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og
de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Fremhavelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmarksomheden pa note 2 og 3 i arsregnskabet, som beskriver selskabets
likviditetsberedskab samt regnskabsmaessige skon og usikkerheder.

Vores konklusion er ikke modificeret vedrerende disse forhold.

Dette forhold har ikke medfert modifikation til vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 arsregn-
skabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opst& som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traffer 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 professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrazkkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ixke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af 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 selskabets
evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmazrksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa

det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den pverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring 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 arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med 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 hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse

med arsregnskabet og er udarbejdet | overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 31. maj 2017

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr 30700228
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

[ tkr. 2016 2015 2014 2013 2012 |

Hovedtal
Bruttofortjeneste 19.075 25.410 19.086 20.647 29.816
Resultat af ordineer primaer drift 1.187 6.223 -2.464 -4.472 2.740
Arets resultat 570 4.607 -2.276 -3.619 2.032
Anlzgsaktiver 17.680 14.317 15.449 13.563 14.106
Omseatningsaktiver 40.583 47.681 55.298 57.646 51.919
Aktiver i alt (balancesum) 58.263 61.998 70.747 71.209 66.025
Selskabskapital 625 625 500 500 500
Egenkapital -6.359 =T.979 -14.836 -13.426 7.803
Hensatte forpligtelser 0 0 0 0 2.482
Langfristede galdsforpligtelser 22.892 24.339 26.220 27.539 1.823
Kortfristede gaeldsforpligtelser 41.730 45.638 59.362 57.096 53.917
Nggletal
Afkastningsgrad 2,0% 9,4 % -3,5% -6,5% 4,1 %
Soliditetsgrad -10,9% -12,9% -21,0% -18,9 % 11,8%
Gennemsnitligt antal fuldtidsbe-

skeftigede 36 39 44 49 54

Negletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Nggletal 2015".
Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

Hoved- og negletal for 2013 er tilpasset korrektionen af den fundamentale fejl vedrerende skyldigt
vareforbrug, som blev konstateret i 2014. Det har ikke vaeret muligt at korrigere hoved- og negletal for
2012.
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens hovedaktivitet har siden starten i 2006 veeret salg og udvikling af oplevelser, at drive
rejsebureau samt anden beslagtet virksomhed. Bellevue A/S vil fortsat bestraebe sig pa at udvikle
oplevelsesbranchens mest innovative oplevelsesprodukter med et hojt service- og kvalitetsniveau.

Usikkerhed ved indregning og maling

| arets resultat indregnes det vareforbrug, der efter ledelsens bedste sken vedrerer den i regnskabsaret
realiserede omsatning. Vareforbruget indregnes efter et sken, der er baseret pa historiske erfaringer
for gavebevismodtagernes indlgsningsmenster m.v.

Det anvendte datagrundlag til fastleeggelse af de regnskabsmaessige skon er i arets lgb forbedret
vaesentligt, hvorved der nu er en sterre sikkerhed ved indregning og maling af vareforbruget.

Storrelsen af forpligtelsen afhanger i hgj grad af indlgsningsmensteret hos gavebevismodtager og
andre faktorer, der pa tidspunktet for det foretagne sken er ukendte. Der er saledes en vis usikkerhed
behaftet med indregningen af vareforbruget og sterrelsen af det skyldige vareforbrug.

Det er ledelsens vurdering, at den indregnede forpligtelse er indregnet efter et kvalificeret sken og er
tilstreekkeligt til at daekke den fremtidige forpligtelse til skyldigt vareforbrug.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2016 udviser et overskud pa 570.244 kr. mod 4.606.754 kr.
sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2016 udviser en negativ egenkapital pa
6.358.537 kr.

Arets resultat

Resultatet er pavirket af, at Bellevue A/S har investeret store ressourcer i salg og markedsfering samt
forbedring af den tekniske IT-platform. Dette har resulteret i et realtime salgsoverblik fra detailhandlen
og et praecist indblik i kundernes adfeerd og forbrugsmenstre samt en vasentlig mere brugervenlig
hjemmeside.

Arets resultat har sammen med den foretagne opskrivning af selskabets ejendom forbedret
egenkapitalen med 1.620 t.kr.

Ledelsen anser arets resultat for mindre tilfredsstillende.

Kapitalforhold

Egenkapitalen udger -6.359 t.kr. pr. 31. december 2016. Selskabet har saledes tabt mere end
halvdelen af selskabskapitalen, hvorfor det er omfattet af selskabslovens regler om kapitaltab.
Selskabets ledelse forventer at retablere selskabskapitalen gennem fremtidig positiv indtjening.

Likviditetsberedskab

Selskabets likviditetsbehov er meget sasonbetonet i takt med omsatningen med det storste
likviditetsbehov i oktober/november grundet store pengebindinger op til julesalget. | felge det af
ledelsen godkendte budget for 2017 forventes aret at generere positive likviditetsstremme. | sagens
natur vil de faktiske genererede likviditetsstremme sandsynligvis afvige fra de budgetterede, idet de
forventede begivenheder ofte ikke indtreeder som forventet, og afvigelserne kan vare vaesentlige.

Selskabets finansiering bestar af en kreditramme i selskabets pengeinstitut. Herudover har ejerkredsen
stillet 1&n til r&dighed som pr. 31 december 2016 udger 1.229 t.kr. Disse Ian er tilbagebetalt i
februar/marts 2017.

Selskabet har i maj 2017 opnaet en kreditramme hos Vekstfonden, som sammen med den avrige
finansiering dakker det budgetterede likviditetsbehov for 2017.
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Ledelsesberetning

Beretning

Ledelsen vurderer pa baggrund af ovenstdende, at selskabet har et tilstrakkeligt likviditetsberedskab til
gennemforelse af de planlagte aktiviteter, investeringer og drift i henhold til budgettet for 2017.
Seerlige risici

Virksomheden befinder sig i et marked, der oplever en markant udvikling og en skarpet konkurrence.
Virksomhedens position i markedet vurderes som yderst staerk med et kendt brand og en stor goodwill
hos samarbejdspartnere bade pa leverander- og salgssiden.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet betydningsfulde handelser, som vurderes at have vasentlig
indflydelse pa bedemmelsen af arsrapporten.

Forventet udvikling

Der forventes vaekst pa flere af Bellevue A/S' forretningsomrader samt et positivt driftsresultat i 2017.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note

4

kr.

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlagsaktiver

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Bellevue A/S

Arsrapport 2016

2016 2015
19.074.904 25.410.164
-15.770.871 -17.063.654
-2.116.545  -2.123.280
1.187.488 6.223.230
5501 69.400
-515.224 -473.219
T47.765 5.819.411
177521, <121 2,657
570.244 4.606.754
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

10,14

L

kr.

AKTIVER

Anlzgsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver
Faerdiggjorte udviklingsprojekter
Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger
Andre anlzg, driftsmateriel og inventar

Finansielle anlaegsaktiver
Deposita, finansielle anlagsaktiver

Anlzgsaktiveri alt
Omsatningsaktiver

Varebeholdninger
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Udskudte skatteaktiver
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiveri alt
AKTIVER | ALT

Bellevue A/S

Arsrapport 2016

2016 2015
2.478.456 1.801.884
1.574.741 0
4,053.197 1.801.884
11.000.000 9.754.604
2.391.009 2.534.445
13.391.009 12.289.049
235.564 225651
235.564 225.651
17.679.770 14.316.584
8.099.484 8.972.743
8.099.484 8.972.743
27.803.493 32.891.233
2.158.013 2.629.522
20.177 1.913.950
445.076 344.083
30.426.759 37.778.788
2.057.157 929.849
40.583.400 47.681.380
58.263.170 61.997.964
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

12

13

15

13

15

kr.

PASSIVER

Egenkapital

Selskabskapital

Reserve for opskrivninger

Reserve for udviklingsomkostninger
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser

Langfristede geldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter
Periodeafgransningsposter

Kortfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til banker

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Geeld til associerede virksomheder

Anden geld

Periodeafgransningsposter

Gzldsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Likviditetsberedskab
Usikkerhed om indregning og maling

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Sikkerhedsstillelser
Nartstaende parter

Bellevue A/S

Arsrapport 2016

2016 2015
625.000 625.000
4.928.091 3.900.578
1.309.581 0
+13.221.209 -12.504.814
-6.358.537 =T:979.236
5.586.331 5.637.508
17.305.592 18.701.669
22.891.923 24.339.177
62.514 61.878

0] 1.633.670
6.186.707 5.453.229
2.294 121.774
1.227.188 1.012.500
6.689.567 5.807.942
27.561.514 31.547.030
41.729.784 45.638.023
64.621.707 69.977.200
58.263.170 61.997.964
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgerelse

Reserve for

Reserve for udviklings- Overfort
Note kr. Selskabskapital opskrivninger omkostninger resultat lalt
Egenkapital 1. januar 2016 625.000 3.900.578 0 -12.504.814 -7.979.236
19 Overfort, jf. resultatdispone

ring 0 0 1.309.581 -739.337 570.244
Arets opskrivning 0 1.346.737 0 0 1.346.737
Oplosning af tidligere ars

opskrivning 0 -22.942 0 22.942 0
Skat af

egenkapitalbevagelser 0 -296.282 0 0 -296.282
Egenkapital

31. december 2016 625.000 4.928.091 1.309.581 -13.221.209 -6.358.537

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bellevue A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for mellemstore klasse C-virksomheder.

4ndring i anvendt regnskabspraksis

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015. Dette
medferer folgende @ndringer til indregning og maling for:

1. Arlig revurdering af restvardier pa materielle aktiver
2. Lebende reduktion i reserve for opskrivninger
3. Reserve for udviklingsomkostninger

Punkt 1: Der skal fremover foretages &rlig revurdering af restvaerdier pa materielle aktiver. Selskabet
har ingen vaesentlige restveerdier pa materielle aktiver, ud over hvad der er henfert til selskabets
grunde. Z£ndringen foretages derfor i henhold til overgangsbekendtgerelsens § 4 alene med fremad-
rettet virkning som en &ndring af regnskabsmaessigt sken og har ingen effekt for egenkapitalen.

Punkt 2: Reserve for opskrivninger reduceres fremover i takt med de foretagne afskrivninger pa den
foretagne opskrivning af materielle anlagsaktiver.

Punkt 3: Et belgb svarende til de indregnede udviklingsomkostninger bindes fremover pa en sarlig
reserve under egenkapitalen benavnt “Reserve for udviklingsomkostninger”. Belebet bindes pa en
seerlig reserve, der ikke kan benyttes til udbytte eller til dekning af underskud. Hvis de indregnede
udviklingsomkostninger salges eller pa anden made udgar af virksomhedens drift, reduceres eller
opleses reserven. Dette sker ved overfersel direkte til egenkapitalens frie reserver. Hvis de indregnede
udviklingsomkostninger nedskrives, skal en del af reserven for udviklingsomkostninger tilbageferes. Den
del, der tilbageferes, svarer til nedskrivningen af udviklingsomkostningerne. Hvis en nedskrivning af
udviklingsomkostningerne efterfelgende tilbageferes, retableres reserven for udviklingsomkostninger.
Reserven for udviklingsomkostninger reduceres ogsa med foretagne afskrivninger. Herved vil reserven
ikke overstige det belob, som er indregnet i balancen som udviklingsomkostninger. Lovens overgangs-
lempelse pa dette punkt er anvendt, hvorfor alene de i balancen indregnede udviklingsomkostninger fra
og med 2016 er bundet pa den sarlige reserve under egenkapitalen.

Zndringerne har ikke nogen belebsmaessig effekt for resultatopgerelsen eller balancen for 2016 eller
for sammenligningstallene.

Bortset fra ovenstdende samt nye og @ndrede praesentations- og oplysningskrav som folge af lov nr.
738 af 1. juni 2015 er arsregnskabet aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Undladelse af pengestremsopgerelse

Med henvisning til ARL § 86, stk. 4 udarbejdes ikke pengestremsopgerelse. Virksomhedens pengestrom-
me indgér i koncernpengestremsopgerelsen for den hpjereliggende modervirksomhed HWB Holding
Aalborg ApS.

Praesentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter, hvor virksomheden ikke har alle vasentlige fordele og risici forbundet med ejen-
domsretten, er operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og avrige lejekontrak-
ter indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Virksomhedens samlede forpligtelser vedre-
rende operationelle leasing og lejekontrakter oplyses under eventualposter.

Resultatopgegrelsen

Nettoomsatning

Indtagter ved salg af handelsvarer og faerdigvarer, hvilket omfatter salg af oplevelsesbeviser og
handelsvarer, indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted,
og hvis indtagten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsatningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkravet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i omsatningen.

Bruttofortjeneste

| resultatopgerelsen er nettoomseetning, &ndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtagter og eksterne
omkostninger med henvisning til arsregnskabslovens § 32 sammendraget til én regnskabspost benavnt
bruttofortjeneste.

Vareforbrug

Vareforbruget males efter et sken, baseret pa historiske erfaringer for gavebevismodtagernes indlgs-
ningsmenster og andre relevante faktorer.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primaere aktivitet, der
er afholdt i arets lgb, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab
pa debitorer, ydelser pa operationelle leasingkontrakter m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner, samt andre omkost-
ninger til social sikring m.v. til virksomhedens medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrerende verdipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle
aktiver og forpligtelser m.v.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat

Virksomheden er sambeskattet med administrationsselskabet HWB Holding Aalborg ApS.

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af &rets forventede skattepligtige indkomst og drets requle-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets re-
sultat og i egenkapitalen med den del, som kan henfgres transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Virksomheden indgér i sambeskatning med gvrige dattervirksomheder. Den danske selskabsskat forde-
les mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komst (fuld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de gaeldende sat-
ser for rentegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med restskat
som maksimum betaler et tilleeg i henhold til de galdende satser for rentetillaeg til administrationsselska-
bet.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Erhvervede immaterielle anlagsaktiver omfatter erhvervede immaterielle rettigheder.

Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostprisen med fradrag af eventuel restveerdi,
afskrives linezrt over den forventede brugstid, baseret pa vurdering af aktivernes forventede
brugstider, som er vurderet til 10 ar.

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der direkte og indirekte kan
henferes til udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske gennemferlighed,
tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed kan pavises, og
hvor det er hensigten at fremstille, markedsfore eller anvende projektet, indregnes som immaterielle
aktiver, hvis kostprisen kan opgeres palideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige
indtjening kan daekke produktions- salgs- og administrationsomkostninger samt udviklingsomkostninger-
ne. @vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhanden som omkostningerne
afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
og nedskrivninger.

Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger linezrt over den vurderede
pkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udger sadvanligvis 3-5 ar og overstiger ikke 5 ar.
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Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af akkumulerede
afskrivninger eller til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere. Der afskrives ikke pa grunde. Der
foretages lpbende vurdering af, om der foreligger indikationer pa vardiforringelse af grunde og
bygninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostprisen med tillaeg af opskrivninger og med fradrag af eventuel forventet
restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Der foretages linezere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa felgende vurdering af
aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 10-100 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Immaterielle og materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa vardiforringelse, ud over
det som udtrykkes ved afskrivning. S3fremt der er indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskriv-
ningstest for hvert enkelt aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver, der genererer uafhangige penge-
stremme. Aktiverne nedskrives til genindvindingsvardien, som udger den hejeste vaerdi af kapitalveerdi-
en og nettosalgsprisen (genvindingspris), safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.
Nedskrivning pa en gruppe af aktiver fordeles saledes, at der ferst nedskrives pa goodwill og derefter
forholdsmaessigt pa de gvrige aktiver.

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

Som genindvindingsvardi anvendes den hejeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvardien
opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-
gruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke lsngere
bestar. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris pa grundlag af FIFO-princippet eller til nettorealisationsvaerdi, hvis
denne er lavere.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleg af
hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af feerdiggerelses-
omkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hensyntagen til
omsettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.
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Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegdelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende er vardiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et tilgo-
dehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning herpa.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrerende
efterfelgende regnskabsar.

Egenkapital

Reserve for opskrivninger

Reserven omfatter opskrivninger af materielle anlaegsaktiver i forhold til kostpris efter fradrag af ud-
skudt skat.

Reserven for opskrivninger reduceres med de foretagne afskrivninger, der kan henferes til opskrivnin-
gen.

Reserver for udviklingsomkostninger

Reserve for udviklingsomkostninger omfatter indregnede udviklingsomkostninger. Reserven kan ikke
benyttes til udbytte eller daekning af underskud. Reserven reduceres eller opleses, hvis de indregnede
udviklingsomkostninger udgar af virksomhedens drift. Dette sker ved overfarsel direkte til egenkapita-
lens frie reserver.

Foreslaet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare
generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som foreslas deklareret for regnskabsaret,
praesenteres som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig verdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt

skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er opsta-
et pa anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfeel-
de, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males udskudt
skat p& grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtel-
sen.
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Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vardi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. £ndring i
udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Galdsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris, svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen
mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden. | finansiel-
le forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrak-
ter.

Ovrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter det forventede fremtidige
vareforbrug tilhgrende solgte gavebeviser ud fra et konservativt syn, baseret pa historiske erfaringer
for gavebevismodtagernes indlesningsmenster m.v.

Nggletal
Negletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Negletal 2015".
De i hoved- og nagletalsoversigten anfarte negletal er beregnet saledes:

Resultat af ordinaer primeer drift x 100
Gennemsnitlige aktiver

Afkastningsgrad

Egenkapital ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Soliditetsgrad
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Noter

Likviditetsberedskab

Selskabets likviditetsbehov er meget sasonbetonet i takt med omsatningen med det sterste likviditets-
behov i oktober/november grundet store pengebindinger op til julesalget.

| folge det af ledelsen godkendte budget for 2017 forventes aret at generere positive likviditets-
stromme.

| sagens natur vil de faktiske genererede likviditetsstreamme sandsynligvis afvige fra de budgetterede,
idet de forventede begivenheder ofte ikke indtraader som forventet, og afvigelserne kan vare vasent-
lige.

Selskabets finansiering bestar af en kreditramme i selskabets pengeinstitut. Herudover har ejerkredsen
stillet 13n til rddighed som pr. 31 december 2016 udger 1.229 t.kr. Disse |an er tilbagebetalt i
februar/marts 2017.

Selskabet har i maj 2017 opnaet en kreditramme hos Vakstfonden, som sammen med den evrige
finansiering daekker det budgetterede likviditetsbehov for 2017.

Ledelsen vurderer pa baggrund af ovenstdende, at selskabet har et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til
gennemfarelse af de planlagte aktiviteter og drift i henhold til budgettet for 2017, hvorfor arsregn-
skabet er aflagt under forudsatning om fortsat drift.

Usikkerhed om indregning og maling

| &rets resultat indregnes det vareforbrug, der efter ledelsens bedste skon vedrerer den i regnskabsaret
realiserede omsatning. Vareforbruget indregnes efter et sken, der er baseret pa historiske erfaringer
for gavebevismodtagernes indl@sningsmgnster m.v.

Sterrelsen af forpligtelsen afhanger i hej grad af indlgsningsmensteret hos gavebevismodtager og
andre faktorer, der pé tidspunktet for det foretagne sken er ukendte. Der er saledes en vis usikkerhed
behaftet med indregningen af vareforbruget og sterrelsen af det skyldige vareforbrug.

Det er ledelsens vurdering, at den indregnede forpligtelse er indregnet efter et kvalificeret skon og er
tilstraekkeligt til at daekke den fremtidige forpligtelse til skyldigt vareforbrug.

kr. 2016 2015
Personaleomkostninger

Lenninger 13.516.499 14.718.621
Pensioner 1.443.531 1.538.467
Andre omkostninger til social sikring 271.359 318.297
Andre personaleomkostninger 533.482 488.269

15770871 17.063.654

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede 36 39

Vederlag til selskabets ledelse udger samlet 1.830 t.kr. (2015: 1.330 t.kr.).
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kr.

Finansielle indtaegter
Renteindtaqgter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til associerede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2016
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2016

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmassig veerdi 31. december 2016

Afskrives over

Feardiggjorte udviklingsprojekter

Bellevue A/S
Arsrapport 2016
2016 2015
48.754 27.798
26.747 41.602
75.501 69.400
32.269 12.500
482.955 460.719
515.224 473.219
177.521 1.212.657
177.521 1.212.657

Feerdiggjorte Erhvervede

udviklings- immaterielle
projekter anlagsaktiver lalt
2.964.453 0 2.964.453
1.339.840 1.687.222 3.027.062
4.304.293 1.687.222 5.991.515
1.162.569 0 1.162.569
663.268 112.481 775.749
1.825.837 112.481 1.938.318
2.478.456 1.574.741 4.053.197

3-5ar

Feerdiggjorte udviklingsprojekter omfatter primeert virksomhedens database- og softwaresystem samt
virksomhedens hjemmeside, som bl.a. anvendes af kunder til aktivering og ombytning af oplevelses-

beviser m.v.

Ledelsen har store forventninger til systemets anvendelse og har ikke konstateret indikation pa ned-
skrivningsbehov i forhold til den regnskabsmaessige vaerdi.
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Noter

Materielle anlaegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2016
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets Ipb

Kostpris 31. december 2016

Veardireguleringer 1. januar 2016
Arets opskrivning

Verdireguleringer 31. december 2016

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016

Arets afskrivninger

Tilbageforsel af af- og nedskrivninger p
afhandede aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmassig vardi 31. december 2016

Bellevue A/S
Arsrapport 2016

Andre anlag,

Grunde og driftsmateriel og
bygninger inventar I alt
5.747.990 12.816.056 18.564.046
123.883 987.536 1.111.419
0 -229.131 -229.131
5.871.873 13.574.461 19.446.334
5.098.796 0 5.098.796
1.346.737 0 1.346.737
6.445.533 0 6.445.533
1.092.182 10.281.611 11.373.793
225.224 1.075.763 1.300.987
0 -173.922 -173.922
1.317.406 11.183.452 12.500.858
11.000.000 2.391.009 13.391.009

Som led i selskabets revurdering af domicilejendommens dagsveerdi er der i forbindelse med udarbej-
delse af arsregnskab for 2016 indhentet eksterne vurderinger af ejendommens dagsvaerdi. Det er
ledelsens vurdering, at der eksisterer et aktivt marked for denne type ejendom, og har pa baggrund af
de indhentede vurderinger indregnet domicilejendommen til 11.000 t.kr.

Selskabets opskrivninger pa grunde og bygninger udger 6.318 t.kr. pr. 31. december 2016. Hvis
opskrivningen ikke var foretaget, ville den regnskabsmaessige vaerdi af grunde og bygninger vare 4.682

t.kr. pr. 31. december 2016.

Udskudte skatteaktiver

Selskabet har pr. 31. december 2016 indregnet et skatteaktiv pd i alt 2.158 t.kr. Skatteaktivet sammen-
satter sig af fremferbare skattemaessige underskud pa 7.220 t.kr. og udskudte skattemaessige ind-
komster i form af tidsmaessige forskelle pa -5.062 t.kr. Ledelsen har pa baggrund af budgetter og
estimater frem til 2020 vurderet det sandsynligt, at der vil vaere fremtidig skattepligtig indkomst til
radighed, hvori uudnyttede skattemaessige underskud og uudnyttede skattemaessige fradrag kan

udnyttes.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter periodisering af omkostninger, der vedrerer efterfelgende ar.
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Noter

Selskabskapital

Selskabskapitalen bestar af 625.000 stk. aktier a nom. 1 kr. Ingen aktier er tillagt sarlige rettigheder.

Selskabskapitalen har udviklet sig saledes de seneste 5 ar:

kr. 2016 2015 2014 2013 2012
Saldo primo 625.000 500.000 500.000 500.000 500.000
Kapitalforhgjelse 0 125.000 0 0 0

625.000 625.000 500.000 500.000 500.000

Langfristede galdsforpligtelser

Af de langfristede galdsforpligtelser til realkreditinstitutter forfalder 5.601 t.kr. senere end 5 ar fra
balancedagen.

Af de langfristede periodeafgransningsforpligtelser hele belpbet mellem 1 og 3 ar fra balancedagen.

kr. 2016 2015
Udskudt skat

Udskudt skat 1. januar -2.629.522 -3.841.589
Arets regulering af udskudt skat via resultatopgerelsen 177.521 1.212.657
Arets requlering af udskudt skat via egenkapitalen 296.282 0
Refusion i sambeskatning -2.294 0
Effekt af trinvis nedsaettelse af dansk selskabsskat fra 25 % til 22 % 0 -590
Udskudt skat 31. december -2.158.013 -2.629.522

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter under forpligtelser pa i alt 44.868 t.kr. (2015: 50.249 t.kr.) bestar af
periodiseret skyldigt vareforbrug vedrerende solgte gavebeviser samt tilhorende skyldig gavekort-
moms.

| &rets resultat indregnes det vareforbrug, der efter ledelsens bedste sken vedrerer den i regnskabsaret
realiserede omsatning. Vareforbruget indregnes efter et sken, der er baseret pa historiske erfaringer
for gavebevismodtagernes indlesningsmenster m.v.

Det anvendte datagrundlag til fastleeggelse af de regnskabsmaessige sken er i arets b yderligere
forbedret, hvorved usikkerheden ved indregning og maling af vareforbrug er reduceret.

Sterrelsen af forpligtelsen afhanger i hej grad af indlesningsmanstret hos gavebevismodtagerne og
andre faktorer, der pa tidspunktet for det foretagne sken er ukendte. Der er saledes en vis usikkerhed
behaftet med indregningen af vareforbruget og sterrelsen af det skyldige vareforbrug.

Virksomheden har en juridisk forpligtelse til at indlese gavebeviser i op til 3 ar fra udstedelsen heraf,
hvorfor forpligtelsen er indregnet med 17.306 t.kr. som langfristet og 27.562 t.kr. som kortfristet
forpligtelse.

Det er ledelsens vurdering, at den indregnede forpligtelse er indregnet efter et kvalificeret sken og er
tilstraekkeligt til at deekke den fremtidige forpligtelse til skyldigt vareforbrug.
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Noter
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Virksomheden indteegtsferer lebende et skan over ikke-indlgste gavebeviser. Dette sken over indlgs-
ningsprocenten er opgjort pa baggrund af erfaringer fra tidligere ar. Virksomheden har en juridisk
forpligtelse til at indl@se gavebeviser i op til 3 ar fra udstedelsen heraf, hvorfor der kan pahvile virksom-
heden en yderligere forpligtelse til imgdegaelse heraf udover den i &rsregnskabet indregnede.

Virksomheden er sambeskattet med modervirksomheden HWB Holding Aalborg ApS som administra-
tionsselskab og hafter begranset og subsidieert med evrige sambeskattede selskaber for betaling af
danske selskabsskatter. De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse pa skyldige
selskabsskatter udger O t.kr. pr. 31. december 2016.

Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomsten vil kunne medfaere, at selskabets haftelse
udger et sterre beleb.

Andre gkonomiske forpligtelser

Virksomheden har indgaet leje- og leasingaftaler med en samlet arlig forpligtelse pa 1.205 t.kr. Den
samlede restforpligtelse udger 1.982 t.kr.

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter pa 5.649 t.kr. er der afgivet pant i virksomhedens
ejendom, der pr. 31. december 2016 er optaget til en regnskabsmaessig veerdi pa 11.000 t.kr.

Bellevue A/S har stillet virksomhedspant i selskabets aktiver med en samlet regnskabsmaessig veerdi pr.
31. december 2016 pd 53.500 t.kr. over for selskabets pengeinstitut pa 3.000 t.kr. til sikkerhed for alle
mellemvarender.

Bellevue A/S har tillige udstedt ejerpantebrev til pengeinstituttet pd 1.000 t.kr. til sikkerhed for alle
mellemvarender. Ejerpantebrevet giver sikkerhed i ejendommen.

Til sikkerhed for gzeld til gvrige I&ngivere er der afgivet ejerpantebrev pa nom. 1.000 t.kr. i
virksomhedens ejendom, der pr. 31. december 2016 er optaget til en regnskabsmeessig vaerdi pa
11.000 t.kr.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Nartstaende parter

Bellevue A/S' naertstaende parter omfatter felgende:

Bestemmende indflydelse

Grundlag for

Bellevue A/S
Arsrapport 2016

Neartstaende part Bop&l/Hjemsted bestemmende indflydelse

HWB Holding Aalborg ApS Aalborg Kapitalbesiddelse

Oplysning om koncernregnskaber

Rekvirering af modervirksom-
Modervirksomhed Hjemsted hedens koncernregnskab

HWB Holding Aalborg ApS Aalborg www.cvr.dk

Transaktioner med naertstaende parter

Bellevue A/S har haft felgende transaktioner med neertstaende parter:

kr. 2016 2015

Renteindtagter fra moderselskab 48.754 27.798

Renteomkostninger til selskabsdeltagere 32.269 12.500

Geeld til moderselskab 2.294 121.774

Gald til evrige selskabsdeltagere 1.227.188 1.012.500

Oplysninger om ledelsesvederlag

Oplysninger om vederlag til ledelsen fremgar af note 4, Personaleomkostninger.

kr. 2016 2015

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Reserve for udviklingsomkostninger 1.309.581 0

Overfoert resultat -739.337 4.606.754
570.244 4.606.754
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