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Dattervirksomheder

Trollbeads Nordic ApS, Kebenhavn
Trollbeads United States, Inc., Princeton, USA
Trollbeads Canada Ltd., Canada

Trollbeads Shanghai Co., Ltd., Kina

BeEIlERHOLM



Trollbeads A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.17 - 31.12.17 for Trollbeads A/S.
Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 og resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabséret 01.01.17 - 31.12.17.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn K, den 23. april 2018

Direktionen

Patrizia Christensen
Administrerende direkter

Bestyrelsen

Lise Aagaard Peter Aagaard Niels Robin Aagaard
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Trollbeads A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Trollbeads A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Trollbeads A/S for regnskabsaret 01.01.17 - 31.12.17, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.01.17 - 31.12.17 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er nsermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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Trollbeads A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé& grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom péa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke lsengere kan fortseette driften.
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Trollbeads A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, her-
under 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 leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til &rsregnskabsloven.

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

Seborg, den 23. april 2018

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Dan Knudsen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne8672
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Trollbeads A/S

Ledelsesberetning
HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2017 2016 2015 2014 2013
Resultat
Resultat af primeer drift 15.908 6.295 26.312  38.261 244.249
Indeks 7 3 11 16 100
Finansielle poster i alt -18.060 -38.426 -16.737 -1.774  -17.183
Indeks 105 224 97 10 100
Arets resultat -4.626 -35.160 2396 22.030 165.513
Indeks -3 -21 1 13 100
Balance
Samlede aktiver 180.805 173.790 185.141 155.964 236.760
Indeks 76 73 78 66 100
Investeringer i materielle anleegsaktiver 371 4471 2.937 412 3.068
Indeks 12 146 96 13 100
Egenkapital 28159 37594 72133 64.437 190.627
Indeks 15 20 38 34 100
Nogletal
2017 2016 2015 2014 2013
Soliditet
Egenkapitalandel 16% 22% 39% 41% 81%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 49 50 46 43 41

Definitioner af negletal

Egenkapitalandel:

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Ledelsesberetning

Nggletallene er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger.

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar af produktion, distribution og salg af smykker. Produkterne
afseettes i store dele af verden via distributerer, forhandlere, nethandel og egne butikker.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.17 - 31.12.17 udviser et resultat pa DKK -4.625.515 mod
DKK -35.160.000 for tiden 01.01.16 - 31.12.16. Balancen viser en egenkapital pd DKK
28.158.843.

Resultatet for 2017 er som forventet og en veesentlig forbedring i forhold til 2016. Resultatet
er dog stadig utilfredstillende og ledelsen har lavet tiltag i 2017, sdledes at der forventes et
positivt resultat for 2018.

Forventet udvikling

Selskabet forventer, at selskabets position i markedet er usendret. For 2018 forventes en
positiv udvikling i selskabets resultat.

Seerlige risici
Valutarisici

Aktiviteter i udlandet medferer, at pengestremme og egenkapital pavirkes af kurs- og
renteudvikling. Primaert USD har en effekt pd den del af omsaetningen der er i USD, men ogsa
produktindkeb der foretages i USD bliver pavirket, hvorimod effekten pa de andre valutaer,
hvor EUR er den vaesentligste, ikke repreesenterer vaesentlig risiko.

Kursregulering af investeringer i dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er
selvsteendige enheder, indregnes direkte i egenkapitalen. Kursrisici, der relaterer sig hertil,
afdeekkes som hovedregel ikke, da det er selskabets opfattelse, at en legbende kurssikring af
sddanne langsigtede investeringer ikke er optimal ud fra en samlet risiko- og
omkostningsbetragtning.

Ravarer

Selskabets produkter er baseret pa eedle metaller og sten, hvoraf hovedparten er af guld og
selv. Begge metalgrupper svinger meget i veerdi baseret pd de internationale spot-kurser.
Selskabet vurderer dog, til trods for udsving, at risikoen er begreenset, hvorfor der ikke er
indarbejdet kurssikringer eller andre former for sikring af kursveerdier.

BeEIlERHOLM
10



Trollbeads A/S

Ledelsesberetning

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde heendelser.

BeEIlERHOLM
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Note

Trollbeads A/S

Resultatopgerelse
2017 2016
DKK t.DKK
Bruttofortjeneste 45.585.494 48.896
Personaleomkostninger -27.035.371 -39.546
Resultat for af- og nedskrivninger 18.550.123 9.350
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anleegsaktiver -2.642.565 -3.054
Andre driftsomkostninger 0 -1.818
Resultat for finansielle poster 15.907.558 4.478
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -17.381.799 -39.107
Andre finansielle indteegter 100.624 957
Andre finansielle omkostninger -778.486 -277
Resultat for skat -2.152.103 -33.949
Skat af arets resultat -2.473.412 -1.211
Arets resultat -4.625.515 -35.160

Resultatdisponering

BeEIlERHOLM
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Note

12

10

Trollbeads A/S

Balance

AKTIVER
31.12.17 31.12.16
DKK t.DKK
Goodwill 128.645 145
Immaterielle anleegsaktiver i alt 128.645 145
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 871.270 3.126
Materielle anleegsaktiver i alt 871.270 3.126
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 19.932.842 27.838
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 27.971.106 42.997
Deposita 1.391.318 1.392
Finansielle anlaegsaktiver i alt 49.295.266 72.227
Anlaegsaktiver i alt 50.295.181 75.498
Fremstillede varer og handelsvarer 35.744.293 34.783
Varebeholdninger i alt 35.744.293 34.783
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 88.684.573 60.448
Udskudt skatteaktiv 81.000 388
Andre tilgodehavender 855.286 569
Periodeafgrssnsningsposter 3.558.435 1.349
Tilgodehavender i alt 93.179.294 62.754
Likvide beholdninger 1.586.034 755
Omseetningsaktiver i alt 130.509.621 98.292
Aktiver i alt 180.804.802 173.790

BeEIlERHOLM
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Note

11

13

14
15
16

Trollbeads A/S

Balance

PASSIVER
31.12.17 31.12.16
DKK t.DKK
Selskabskapital 1.000.000 1.000
Overfart resultat 27.158.843 36.594
Egenkapital i alt 28.158.843 37.594
Geeld til tilknyttede virksomheder 50.000.000 50.000
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 50.000.000 50.000
Geeld til gvrige kreditinstitutter 19.428.937 19.828
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 9.957.532 16.551
Geeld til tilknyttede virksomheder 65.476.225 39.273
Selskabsskat 2.166.912 893
Anden geeld 5.616.353 9.651
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 102.645.959 86.196
Geaeldsforpligtelser i alt 152.645.959 136.196
Passiver i alt 180.804.802 173.790

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neaertstdende parter

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Egenkapitalopgorelse

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter indre Overfart
Beleb i DKK Selskabskapital veerdis metode resultat
Egenkapitalopgerelse for 01.01.17 - 31.12.17
Saldo pr. 01.01.17 1.000.000 0 36.593.631
Nettoeffekt ved fusion og virksomhedskeb 0 0 892.514
Korrigeret saldo pr. 01.01.17 1.000.000 0 37.486.045
Valutakursregulering af udenlandske
virksomheder 0 0 -1.629.372
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 0 -4.072.315
Forslag til resultatdisponering 0 0 -4.625.515
Saldo pr. 31.12.17 1.000.000 0 27.158.843

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Noter

2017 2016

DKK t.DKK
1. Personaleomkostninger
Lenninger 23.996.160 36.483
Pensioner 2.217.506 2.480
Andre omkostninger til social sikring 309.019 333
Andre personaleomkostninger 512.686 250
Ialt 27.035.371 39.546
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i aret 49 46
2. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Resultatandele fra tilknyttede virksomheder -18.376.682 -35.139
Eliminering af interne gevinster og tab 6.338.062 377
Nedskrivning pa goodwill -4.126.922 0
Tab ved salg af tilknyttede virksomheder -1.216.257 -4.345
Ialt -17.381.799 -39.107
3. Finansielle indteegter
Renter, tilknyttede virksomheder 19.195 0
@vrige finansielle indteegter 81.429 957
I alt 100.624 957

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Noter
2017 2016
DKK t.DKK
4. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 2
@vrige finansielle omkostninger i alt 778.486 275
[alt 778.486 277
5. Resultatdisponering
Overfart resultat -4.625.515 -35.160
[alt -4.625.515 -35.160
6. Immaterielle anlaegsaktiver
Belgb i DKK Goodwill
Kostpris pr. 01.01.17 756.213
Kostpris pr. 31.12.17 756.213
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -611.034
Afskrivninger i aret -16.534
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -627.568
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.17 128.645

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Noter

7. Materielle anleegsaktiver

Andre anleeg,

driftsmateriel
Belgb i DKK og inventar
Kostpris pr. 01.01.17 12.202.354
Tilgang i aret 371.493
Afgang i aret -1.757.846
Kostpris pr. 31.12.17 10.816.001
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -9.076.546
Afskrivninger i aret -2.626.031
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afheendede aktiver 1.757.846
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -9.944.731
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 871.270

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Noter

8. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i
tilknyttede virk-

Belgb i DKK somheder
Kostpris pr. 01.01.17 143.453.360
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -14.463.817
Tilgang i aret 700.000
Afgang i aret -11.104.163
Kostpris pr. 31.12.17 118.585.380
Opskrivninger pr. 01.01.17 -127.426.598
Tilgang ved fusion og keb af virksomhed 892.514
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 12.834.449
Tilbagefersel af opskrivninger pa afheendede aktiver 30.438.422
Arets resultat fra kapitalandele -16.337.246
Forskydning i interne avancer pa varebeholdninger 6.338.062
Opskrivninger pr. 31.12.17 -93.260.397
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -7.638.003
Afskrivninger pa goodwill -2.039.441
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afheendede aktiver -4.126.908
Negativ indre veerdi nedskrevet over tilgodehavender 8.412.211
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -5.392.141
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 19.932.842
Navn og hjemsted: Ejerandel
Dattervirksomheder:

Trollbeads Nordic ApS, Kebenhavn 100%
Trollbeads United States, Inc., Princeton, USA 100%
Trollbeads Canada Ltd., Canada 100%
Trollbeads Shanghai Co., Ltd., Kina 100%

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Noter
9. Finansielle anlaegsaktiver i gvrigt

Tilgodehaven-

der hos tilknyt-

tede virksomhe-
Beleb i DKK der Deposita
Kostpris pr. 01.01.17 62.446.155 1.392.496
Tilgang i aret 0 36.968
Afgang i aret -26.062.838 -38.146
Kostpris pr. 31.12.17 36.383.317 1.391.318
Nedskrivninger pr. 01.01.17 -19.449.595 0
Nedskrivninger i aret 11.037.384 0
Nedskrivninger pr. 31.12.17 -8.412.211 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 27.971.106 1.391.318

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Noter
31.12.17 31.12.16
DKK t.DKK
10. Periodeafgreensningsposter
Forudbetalte omkostninger og abonnementer 1.161.680 1.349
Andre periodeafgraensningsposter 2.396.765 0
Ialt 3.56568.435 1.349
11. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestar af:
Pélydende
veerdi i alt
Antal DKK
Aktiekapital 1.000.000 1
31.12.17 31.12.16
DKK t.DKK
12. Udskudt skat
Udskudt skatteaktiv pr. 01.01.17 387.500 -309
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen -306.500 696
Udskudt skatteaktiv pr. 31.12.17 81.000 387

BeEIlERHOLM
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Trollbeads A/S

Noter

13. Langfristede geeldsforpligtelser
Restgaeld Geeld i alt Geeld i alt
efter b ar 31.12.17 31.12.16
DKK DKK t.DKK
Geeld til tilknyttede virksomheder 50.000.000 50.000.000 50.000
I alt 50.000.000 50.000.000 50.000

Af den ansvarlige lanekapital treeder det fulde belgb tilbage for selskabets eksisterende savel
som fremtidige kreditorer. Der er ingen evrige vilkar forbundet med tilbagetrsedelsen.

14. Eventualforpligtelser

Selskabet har indgéet lejekontrakter med en restlgbetid pd 6 méneder og en gennemsnitlig
ydelse pa t.DKK 345, i alt t.DKK 2.068. Lejekontrakter indgdet med tilknyttede virksomheder
er indeholdt heri, men er desuden seerskilt oplyst nedenfor.

Selskabet har indgéet lejekontrakter med tilknyttede virksomheder med en restlgbetid pa 6
maneder og en gennemsnitlig ydelse pa t.DKK 345, i alt t.DKK 2.068.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med govrige danske selskaber i1 koncernen og heefter
forholdsmaessigt for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa
renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Heeftelsen udger maksimalt et
belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indirekte af den
ultimative modervirksomhed. Den samlede skatteforpligtelse for de sambeskattede selskaber
pa balancedagen er endnu ikke opgjort. Der henvises til administrationsselskabet Zen
Management ApS' arsregnskab for yderligere oplysninger.

Selskabet er part i enkelt retssag. Det er ledelsens opfattelse, at denne retssag ikke vil have
veesentlig indflydelse pa selskabets finansielle stilling.
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15. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver.
16. Naertstaende parter
Bestemmende indflydelse Grundlag for indflydelse
Zen Capital A/S, Kebenhavn Kapitalejer

Der oplyses ikke om transaktioner med neertstdende parter, da alle transaktioner er gennem-

fort pd normale markedsvilkar.

Selskabet indgdr i koncernregnskabet for modervirksomheden Zen Management ApS,
Rudersdal.
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17. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for mellemstore virksom-
heder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Selskabet har i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 112 undladt at udarbejde kon-
cernregnskab. Selskabet er en dattervirksomhed af Zen Management ApS, Rudersdal, CVR-
nr. 35 46 68 00, der udarbejder koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males péalideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

For sammenslutninger af virksomheder underlagt den samme interesses kontrol anvendes
sammenlegningsmetoden. Sammenleegningen anses for gennemfert pa erhvervelsestids-

punktet uden tilpasning af sammenligningstal. Forskelsbelgbet mellem det aftalte vederlag
og den erhvervede virksomheds regnskabsmaessige indre veerdi indregnes i egenkapitalen.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalings-
dagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsfor-
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pligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatop-
gerelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anleegsaktiver, varebeholdninger og
andre ikke monetsere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske
valutakurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er selvsteendige enheder, omregnes
resultatopgerelserne til transaktionsdagens kurser eller tilnsermede gennemsnitlige
valutakurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Valu-
takursreguleringer, opstéet ved omregning af egenkapitaler ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser og ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til
balancedagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med selvsteendige udenlandske dattervirksomheder, der
males efter indre veerdis metode og hvor mellemveerendet anses for en del af den samlede
investering, indregnes direkte i1 egenkapitalen. Ved afheendelse af de selvstendige
udenlandske enheder indregnes de akkumulerede valutakursdifferencer i resultatopgerelsen.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingkontrakter indregnes lineeert i1 resultatopge-
relsen over leasingperioden.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomseetning, andre driftsindteegter og vareforbrug samt
andre eksterne omkostninger.

Nettoomseetning

Indteegter ved salg af varer indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoover-
gang til keber har fundet sted inden udgangen af regnskabsaret, og nar salgsbelgbet kan op-
geres palideligt og forventes indbetalt. Nettoomsaetning males til dagsveerdi og opgeres
ekskl. moms og afgifter opkreevet pa vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.
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Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens
aktiviteter, herunder lejeindteegter, negativ goodwill og gevinster ved salg af immaterielle og
materielle anleegsaktiver.

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter arets vareforbrug malt til kostpris med tilleeg af eventuelle forskyd-
ninger i lagerbeholdningen, herunder nedskrivninger i det omfang, de ikke overstiger
normale nedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-
nistration, lokaler og tab péa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-
ger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pd immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk
afskrivning over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesere afskrivninger baseret
pa felgende brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, wveerdi,
ar procent

Goodwill 5 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-5 0

Goodwill afskrives over b ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede frem-
tidige nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet
brugstid. Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger.
Brugstiden og restvaerdien fastsaettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.
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Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt
regnskabspraksis omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundeer karakter i forhold til virksom-

hedens aktiviteter, herunder omkostninger ved udlejningsaktivitet og tab ved salg af im-
materielle og materielle anleegsaktiver.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

For kapitalandele i dattervirksomheder, der maéles efter indre veerdis metode, indregnes an-
delen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede inter-

ne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder omfatter gevinster og tab ved salg af
kapitalandele.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtegter og renteomkostninger,
valutakursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henferes til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedseaettelse af eget skattemasssigt over-
skud.
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BALANCE

Immaterielle anleegsaktiver
Goodwill

Goodwill méales i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og ned-
skrivninger”.

Gevinster og tab ved afheendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mel-
lem en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veer-
di pa salgstidspunktet.

Materielle anleegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter andre anleeg, driftsmateriel og inventar.

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen

indtil aktivet er klar til brug. Renter af lan til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i
kostprisen.

Materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pa brugstider og restveerdier, som fremgar
af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa
salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter indre veerdis metode, hvilket
indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmeessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis,
reguleret for resterende veaerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved
transaktioner med de pageseldende virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder med regnskabsmaessig negativ veerdi males til DKK 0.
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Tilgodehavender, der anses for at veere en del af den samlede investering i de pageeldende
virksomheder, nedskrives med en eventuel resterende negativ indre veerdi. @vrige
tilgodehavender hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet vurderes
uerholdeligt. Der indregnes kun en hensat forpligtelse til at deekke den resterende negative

indre veerdi i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pageeldende virksomheds forpligtelser.

Regnskabspraksis for erhvervelse af nye virksomheder fremgar af afsnittet "Virksomheds-

sammenslutninger".

Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forven-
tet, anses dette som en indikation péd veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Ka-
pitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestrgmme ved salg af aktivet el-
ler aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. Der nedskrives til nettorealisa-
tionsveerdien, hvis denne er lavere.

Kostpris for rdvarer og hjselpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med til-
leeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af feerdig-
gerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes
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under hensyntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imedegéaelse af tab.

Nedskrivninger til imgdegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation p4, at
et tilgodehavende er veaerdiforringet.

Deposita, der er indregnet under aktiver, omfatter betalte deposita til udlejer vedrerende

selskabets indgaede lejeaftaler.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger
vedrerende efterfelgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes under egenkapitalen i
reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmeessige

veerdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessige og skattemeessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der
indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemeessigt ikke
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afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra
virksomhedsovertagelser, er opstdet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa
resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan
foretages efter forskellige beskatningsregler, maéles udskudt skat pd grundlag af den af
ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne

realiseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af
fremtidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet
(lanoptagelsen). Geeldsforpligtelserne maéles herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og
ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over labetiden
péa grundlag af den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gesl-
dens palydende veerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Virksomheden har undladt at udarbejde pengestremsopgerelse med henvisning til arsregn-
skabslovens § 86, stk. 4, idet virksomheden indgér i pengestremsopgerelsen for koncernen.
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