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Virksomhedsoplysninger
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2020 -
31.12.2020 for Michael G. Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2020 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 01.01.2020 - 31.12.2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 17.05.2021

Direktion

Michael John Grosbal



Michael G. Holding ApS | Den uafhaengige revisors revisionspategning 4

Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i Michael G. Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Michael G. Holding ApS for regnskabsaret 01.01.2020 -
31.12.2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2020 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2020 - 31.12.2020 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige 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 @vrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
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eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

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:

« |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og 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 medfare, at koncernen og selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

» Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sddan 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 udfare koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte 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.

Silkeborg, den 17.05.2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Peter Molkjaer Seren Alsen Lauridsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24821 MNE-nr. mne40040
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2020 2019 2018 2017 2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hovedtal
Nettoomsaetning 1.131.302 1.088.143 976.530 870.235 766.573
Bruttoresultat 575.292 563.394 495.201 416.014 353.693
Driftsresultat 237.379 231.112 211.094 165.041 130.952
Resultat af finansielle poster (17.075) (20.403) (10.253) (8.126) (3.992)
Resultat for skat 220.304 210.709 200.841 156.915 126.960
Arets resultat 169.686 166.803 157.472 122.185 99.248
Arets resultat ekskl. 108.759 106.043 101.615 66.234 52.819
minoriteter
Balancesum 1.574.147 1.596.376 1.427.372 1.174.533 1.071.629
Investeringer i materielle 35.209 108.304 202.210 216.895 184.730
aktiver
Egenkapital 988.659 849.581 722.342 591.521 487.650
Egenkapital ekskl. 631.391 540.820 459.544 315.869 258.960
minoriteter
Gennemsnitligt antal 2.692 2.824 2.618 2.178 2.021
medarbejdere (stk.)
Nogletal
Bruttoavance (%) 50,85 51,78 50,71 47,80 46,14
Egenkapitalsforrentning (%) 24,0 26,8 30,6 29,1 28,8
Soliditetsgrad (%) 62,8 53,2 50,6 50,4 45,5
Nettoomsaetning pr. 420 385 373 399 379
medarbejder
Indeks for nettoomsaetning 147,6 141,9 127,4 113,5 100,0

Hoved- og nagletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af

“Anbefalinger & Nogletal".

Bruttoavance (%):
Bruttoresultat * 100
Nettoomsaetning

Egenkapitalsforrentning (%):
Arets resultat fgr skat inkl. minioriteter* 100
Gns. egenkapital inkl. minioriteter
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Soliditetsgrad (%):
Egenkapital inkl. minioriteter* 100
Samlede aktiver

Nettoomsaetning pr. medarbejder:
Nettoomsaetning
Gns. antal medarbejdere

Indeks for nettoomsaetningen (%):
Nettoomsaetning i aret * 100
Nettoomsaetning i sammenligningsar
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Koncernens vaesentligste aktiviteter er i lighed med tidligere ar udvikling, produktion og salg af erhvervs-
bekleedning og sikkerhedsfodtgj.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Koncernens nettoomsaetning udger 1,131 mia. kr. i 2020 mod 1,088 mia. kr. i 2019, hvilket er en

stigning pa 4,0%.

Bruttoavanceprocenten er faldet med 0,9 procentpoint. For at stoppe denne udvikling @ger virksomheden
produktionskapaciteten i Laos i 2021 og har reduceret den i Vietnam i andet halvar af

2020. Sidstnaevnte tiltag skete ogsa som led i en midlertidig kapacitetstilpasning som felge af reduceret
efterspergsel afledt af udbruddet af Covid-19 i seerligt marts og april maned.

Resultatet far skat udger 220,3 mio. kr. i 2020 mod 210,7 mio. kr. i 2019. Det er en stigning pa
4,6%. Stigningen var ved arets indgang budgetteret til at veere noget hajere, men pga. Covid-19
krisen udevede ledelsen aktiv krisehandtering, hvilket bl.a. beted mindre fokus pa resultatet og et
starre fokus pa likviditeten.

Egenkapitalen var ultimo 2020 pa 988,7 mio. kr., og soliditeten blev pa 62,8%. Det er en kraftig

stigning i soliditeten fra 53,2% ultimo 2019. Stigningen skyldes i seerdeleshed ledelsens likviditetsfokus, som
bevirkede, at virksomheden fik et positivt cash flow pa mere end 304 mio. kr.

fra driftsaktiviteten. En konstant geninvestering i virksomheden vha. dens arlige overskud har

gjort, at virksomheden nu er gkonomisk bundsolid, og at den dermed har mulighed for fortsatte
langsigtede investeringer i veekst og gget konkurrencedygtighed.

Af ovenstaende fremgar saledes, at den forventede udvikling, som blev anfert i ledelsesrapporten

for 2019, blev mere end indfriet i 2020, nemlig en omsatning pa 1 milliard kr. med en usikkerhed pa +/- 5%. Med
en indtjening pa 220,3 mio. fgr skat, ramte denne ogsa over forventningsspaendet pa mellem 100 mio. og 170
mio. Arsagen til placeringen over spandet skyldes, at Covid-19 krisen ikke fik helt s& alvorlige konsekvenser for
virksomheden, som antaget ved regnskabsaflaeggelsen af 2019 regnskabet i foraret 2020.

Virksomhedens udvikling i sdvel omsaetning som resultat i 2020 anses i lyset af Covid-19 pandemien som
vaerende tilfredsstillende. Faktisk er vi dybt taknemmelige for, at krisen i 2020 ikke
fik voldsommere indvirkning pa virksomheden, end tilfaeldet var.

Virksomheden ansggte ikke om den danske regerings lenkompensationspakker, da virksomheden var af den
holdning, at den ville vise samfundssind i en for mange virksomheder sveer situation og ikke lsegge statens
gkonomi til last.

Forventet udvikling

Virksomheden forventer en vaekst i omsaetningen pa mellem 10% og 20%. Pa trods af konstante
effektivitetsforbedringer samt flytning af mere produktionskapacitet til fabrikken i Laos med et lavere
omkostningsniveau, forventes bruttoavanceprocenten ogsa i 2021 at vaere under pres, da lenningerne i
produktionslandene samt ravarepriserne og fragtpriserne stiger meget. Vi har pr. 1. januar 2021 valgt at
opjustere salgspriserne i et meget beskedent omfang, som ikke afspejler de fulde omkostningsstigninger, da
langsigtede kunderelationer vaegtes hgjere end kortsigtede gevinster. | 2021 forventes indtjeningsmaessigt et
resultat for skat i niveauet 250-300 mio. kr. Der forventes en vaesentlig stigning i antallet af ansatte i 2021. Covid-
19 krisens stadige haergen, seerligt i produktionslandene, og efterfglgende effekter giver stadig en vis uklarhed,
hvorfor ovenstdende estimater er behaeftet med en lidt sterre usikkerhed end tiden fer Covid-19.
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Seerlige risici

Prisrisici:

Der har veeret mindre fluktuationer i virksomhedens kost- og salgspriser. Der er konstateret stigninger i
produktionspriserne, serligt pga. lgnstigninger i produktionslandene samt en kraftig

stigning i fragtpriserne i lgbet af aret. Visse materialepriser er ogsa steget. Lenstigningerne har
virksomheden dog kunnet afbgde i et vist omfang ved en effektivitetsstigning og flytning af dele

af produktionen fra Vietnam til Laos.

Valutarisici:

Aktiviteter i udlandet medfarer, at resultat, pengestremme og egenkapital pavirkes af kurs- og

renteudviklingen for en raekke valutaer, herunder i vaesentligt omfang US-dollaren. Det er selskabets politik at
afdaekke en stor del af de kommercielle valutarisici. Der indgas ikke spekulative valutadispositioner.
Kursregulering af investeringer i dattervirksomheder, der er selvsteendige enheder, indregnes direkte i
egenkapitalen. Kursrisici, der relaterer sig hertil, afdeekkes som hovedregel ikke, da det er

selskabets opfattelse, at en lgbende kurssikring af sddanne langsigtede investeringer ikke vil vaere optimal ud fra
en samlet risiko- og omkostningsmaessig betragtning.

Renterisici:

Da den rentebarende kortfristede nettogaeld har veeret staerkt faldende i 2020, udgjorde den ultimo aret et
mindre vaesentligt belab, hvorfor der ville skulle overordentligt store rentestigninger til for at fa

en maerkbar effekt pa indtjeningen. De langfristede galdsforpligtelser er alle til fast rente. Det er fortsat ejernes
tanke at fortseette den gkonomiske konsolidering, hvorved renterisici labende bliver reduceret.

Kreditrisici:
Virksomhedens tilgodehavender er fordelt sdledes, at virksomhedens kreditrisici er saerdeles begraensede bl.a.
som fglge af debitorforsikring.

Likviditetsrisici:

Gennem en lgbende dialog med finansieringskilder kan konstateres, at virksomheden fortsat vil kunne opna den
fornedne finansiering pa saeedvanlige markedsvilkar. Ved regnskabsarets afslutning havde virksomheden
uudnyttede traekningsrettigheder pa et stort, trecifret millionbelgb.

Menneskerettigheder og medarbejderforhold:

Vi vurderer, at de vaesentligste risici inden for disse omrader kan opstad omkring vores leveranderers
medarbejderes ret til sikkerhed og sundhed, deres ret til ikke at opleve diskrimination, og ret til ordentlige
arbejds- og ansattelsesforhold. Brud pa menneskerettigheder og arbejdstagerrettigheder kan ggre skade pa
mennesker og kan pavirke vores omdemme som en etisk virksomhed og kan pafere os en raekke
forretningsmaessige omkostninger, herunder - om end begraenset - risici for segsmal. Det bar dog naevnes, at
virksomheden i stigende grad gér laengere tilbage i vaerdi-keeden end blot de direkte leverandgrer for at
kontrollere arbejdsforholdene.

Langt sterstedelen af vores tekstilvarer fremstilles af os selv pa vores egne fabrikker, som fire

gange arligt auditeres efter SA8000. SA8000 er ikke blot en farende CSR-certificering, men ogsa

et ledelsessystem, der sikrer medarbejdernes rettigheder. SA8000-standarden er baseret pa internationalt
anerkendte standarder, herunder verdenserklaeringen om menneskerettigheder, ILO-konventionerne og
nationale love.

Vi kontrollerer og sikrer arbejdsvilkar og @vrige sociale forhold pa eksterne produktionssteder og
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hos underleverandgrer med besgg. | 2020 har det dog kun i begraenset omfang kunnet lade sig

gare for vores europaeiske medarbejdere under pandemien. Vi anvender til dette formal anerkendte
auditsystemer - bl.a. gennem vores medlemskab af Fair Wear Foundation. Medlemskabet med Fair Wear
centrerer sig om deres Code of Labour Standards, der er baseret pa verdenserklaeringen om
menneskerettigheder og ILO-konventionerne.

Korruption og bestikkelse:

Vivurderer, at de vaesentligste risici omkring korruption og konkurrenceforvridende handlinger kan opsta i vores
relationer med lokale myndigheder i de lande, hvor vi har produktion, sdvel som i vores kontakt med
toldmyndigheder i forbindelse med shipping af vores produkter og i vores salgskaede. Desuden er der en risiko
for, at medarbejdere bliver udsat for falske krav til betaling af jobansegningsgebyr. Disse risici kan f.eks. pavirke
vores omdgmme som en etisk virksomhed savel som pafgre os en raekke forretningsmaessige omkostninger,
herunder risici for segsmal.

Videnressourcer

| selskabets forretningsgrundlag indgar som et afledt omrade til koncernens primaere aktivitet, med produktion
og salg af erhvervsbekladning, at levere produkter af hgj kvalitet - sdvel funktionsmaessigt som designmaessigt.
Denne del stiller saerligt store krav til vidensressourcer vedrgrende medarbejdere og forretningsprocesser. For til
stadighed at kunne levere disse Igsninger er det afggrende, at selskabet kan rekruttere og fastholde
medarbejdere med et hgjt uddannelsesniveau savel som medarbejdere med et teknisk erfaringsgrundlag.

Selskabet har i 2020 arbejdet med optimering af forretningsprocesserne, saledes eksempelvis "time to market”
kan accelereres vaesentligt i forhold til tidligere - bl.a. vha. en ekstensiv brug af informationsteknologi. Arbejdet
forventes afsluttet i Igbet af 2021. Bl.a. er egenudviklede teknologier, indkebt standardsoftware og fysiske
omplaceringer vaesentlige bestanddele af optimeringen.

Miljemaessige forhold

Vivurderer, at de vaesentligste risici indenfor milje og klima kan opstd omkring vores ressourceforbrug og
handtering i produktionen, specielt spildevand, affald, energi- og vandforbrug, savel som CO2-emissioner fra
produktionen og transport til distribution af vores produkter. Vi er ogsa afhaengige af landbrugsvarer, sdsom
bomuld, der stammer fra landbrugssystemer, der kan vaere pavirket af klimaforandringer. Manglende

handtering af disse risici kan pavirke vores produktionssikkerhed og potentielt ogsa de omkringliggende samfund
ved f.eks. forurening. Virksomheden ger naturligvis alt, hvad der star i dens magt for at undgd sddanne
haendelser - bl.a. ved at veelge metervarer og forarbejdningsfaciliteter, som er under sikkerhedsmaessigt

ordnede forhold.

Vi kontrollerer Igbende forarbejdnings- produktionsfaciliteterne, blandt andet via vores medarbejdere, der er
bosiddende lokalt i produktionslandene. Ligeledes arbejder vi lsbende pa at optimere vores politikker pa de
forskellige omrader, samt ikke mindst arbejde med muligheder for at minimere forbrug og udledning og sikre
genanvendelse af spild og affald sammen med vores leveranderer. Vores store partnere pa transportomradet
arbejder kontinuerligt med deres miljgpavirkning og er ISO 14001 certificerede.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen foretager lgbende produktudvikling og proces- og produktionsoptimering inden for
forretningsomradet. Omkostninger hertil indregnes i resultatopgerelsen.
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Virksomhedens politikker

Menneskerettigheder og medarbejderforhold

Virksomheden har nedskrevne politikker (arbejdsbetingelser, arbejdsforhold, len og arbejdstimer, barnearbejde,
menneskerettigheder, Oeko-Tex Standard 100 og miljg og REACH) pa CSRomradet i sdvel Danmark som Vietnam
og Laos. Disse inkluderer ogsa underleveranderer. Politikkerne indebaerer bl.a., at virksomhederne som
minimum overholder landets love, herunder arbejdsmarkedslovene og love for sikkerhed og milj@. Helt specifikt
er bl.a. fremhavet, at arbejdsmiljget pa ingen mader ma vaere skadeligt for medarbejderne, og der skal vaere
rent og paent. Arbejdstemperaturerne og ventilation skal veere talelige. Medarbejderne skal opretholde en Ign,
som passer til indsatsen, og det accepteres ikke, at Ignnen ligger under minimumslgnnen. Lennen betales til
tiden, og antallet af arbejdstimer ma ikke overstige landets lovgivning for dette. Ferie og fri til at ga til leegen er
der ligeledes ret til. Der er naturligvis ogsa organisationsfrihed.

Det fremhaves ydermere, at bgrnearbejde er strengt forbudt, hvor vi bl.a. refererer til artikel 32.1 i FNs
konvention om barns rettigheder. Mascot kraever mere end ILOs konvension no. 138, artikel 2.4, hvor der er
stipuleret, at minimumsalderen er 15 ar i industrilande og 14 ar i udviklingslande. Her har vi sat
minimumsgraensen til 16 ar forudsat, at den lokale lovgivning tillader dette. | eksempelvis Vietnam, hvor en stor
del af produktionen i 2020 foregik, er minimumsalderen 18 ar for fuldtidsarbejde, hvorfor vi naturligvis kraver
dette i Vietnam. | Laos er minimumsalderen 16 ar. Indtil medarbejderne er 18 ar, vil de dog ikke kunne udfere
overarbejde jf. lovgivningen i Laos.

Miljo og klima

Der er ikke i koncernen observeret forhold af miljgmaessig karakter, som giver anledning til bemaerkninger. Pa
fabrikkerne i Vietham og Laos bliver stgrstedelen af affaldet anvendt til genbrug. En lille maengde
miljebelastende affald bliver handteret af en statsautoriseret lokal virksomhed.

Pa produktsiden kan naevnes, at virksomhedens produkter er Oeko-Tex Standard 100 certificerede. Derudover
har virksomheden arbejdet aktivt med udvikling af produkter, som bestar af hhv. gkologisk bomuld og
genbrugspolyester. Eksempelvis anvendes ogsa genbrugsplastic til plasticemballage til produkterne og
genbrugspap til forsendelseskartonerne. Samtidig arbejdes der ogsa pa andre lgsninger, hvor fokus er at
minimere spild og genanvende brugte, eksisterende ressourcer. Samtidig sikrer vi langtidsholdbar anvendelse af
produktet. Virksomheden har en politik om at tage hensyn til klimapavirkninger i produktionen i Vietnam

og Laos. Det betyder bl.a., at aircondition er slukket, nar der ikke er et konkret behov derfor; noget man i
produktionen er meget opmarksomme pa.

Pa maskinsiden prioriteres de mindst energiforbrugende maskiner, selvom de kan vaere mere bekostelige. Der
laves typisk en TCO-analyse (Total Cost of Ownership), nar der investeres i maskiner og andet energiforbrugende
udstyr. Det samme geelder, nar der bygges nye fabrikker. Her kan ogsa naevnes, at Mascots nye domicil bl.a. har
ekstra energibesparende ruder, ekstra energibesparende porte, samt et innovativt kgle- varmeanlaeg
(grundvandskel). Anleegget reducerer energiforbruget til kel med 80%-90% i forhold til konventionel kgling. Mht.
opvarmning reducerer anlaegget energiforbruget i forhold til konventionel opvarmning med ca. 50%. | bygningen
er ogsa indteenkt andre baeredygtige lasninger sdsom en omfattende brug af bambus, som er en hurtigt
voksende graesart, der ikke skal kunstvandes eller -gades, og som i vaekstperioden forbruger meget CO2 og
dermed gavner CO2-regnskabet.

Virksomheden arbejder intenst med principperne i de 17 globale baeredygtighedsmal. Af samme arsag indgar de
nu i virksomhedens mission, og der arbejdes aktivt med kontinuerligt at na en stadigt sterre pavirkning gennem
malene og deres individuelle delmal.
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Korruption og bestikkelse

Virksomheden har naturligvis en global nul-tolerance overfor korruption. Ledende medarbejdere i Vietnam og
Laos veeret pa kursus i anikorruption. Der udfgres regelmaessige kontroller, og der er ikke konstateret tilfaelde
af korruption og bestikkelse i 2020.

Implementering af politikkerne
CSR-politikkerne er en del af kontraktgrundlaget over for underleverandererne.

Pa vores egne produktionssteder har vi en dansk ledelse, som tilser, at forholdene er i orden. Alle Mascots egne
fabrikker er SA8000 certificerede, og de tilses Igbende af en uafhaengig kontrolmyndighed.

For yderligere at sikre implementering og overholdelse af CSR-politikkerne foretages labende, strukturerede
audits hos underleverandgrer. Disse audits i og uden for Vietham gennemferes af et team af kontrollanter, som
er ansatte i datterselskabet, Mascot Vietnam Ltd. Det skyldes i seerdeleshed, at de medarbejdere har kendskab til
lokale love og detaljerne i disse. Derudover anvendes ogsa eksterne konsulenter.

Virksomhedens nul-tolerance overfor korruption og bestikkelse galder ligeledes underleverandarerne, og dette
pases og italesaettes i forbindelse med indgaelse af kontrakter.

For at reducere produktionens klimapavirkninger har virksomheden jeevnlige gennemgange af muligheder for
energibesparelser i produktionen.

Opnaede resultater

Mascot har generelt opnaet gode resultater inden for CSR-omradet gennem flere ar. Det er vores overbevisning,
at indsatsen i 2020 har veeret med til at opretholde et hgjt niveau inden for beskyttelse af menneskerettigheder
og medarbejdernes forhold. Et konkret resultat af disse politikker har da ogsa vaeret, at der er en hgj effektivitet
og et meget lavt antal opsigelser pa fabrikkerne, hvilket i sidste ende gar dem mere profitable. Altsa et meget
handgribeligt bevis pa succes med kontinuerlige forbedringer i produktionen, og at en god CSR-politik betaler sig.
Pa klimasiden har virksomhedens datterselskab i Vietnam efterisoleret produktionsfaciliteterne for at reducere
energiforbruget. Der er ogsa taget andre tiltag sdsom, at vi globalt set er gdet i gang med at udskifte traditionelle
lysstofrer med energirigtige led-lys. | domicilet i Danmark blev led-lys naturligvis specificeret fra starten.
Derudover blev der i forbindelse med kravsspecifikationen til fabrikken i Laos taget hensyn til energiforbruget i
bred forstand. En fabrik som bliver yderligere udbygget i lgbet af 2021.

2020 var det farste hele ar, hvor virksomheden var medlem af Fair Wear Foundation, og hvor dybdegaende
rapporter sasom Social Report og Brand Performance Check er blevet udarbejdet som en del af forpligtelsen i
arbejdet med at sikre arbejds- og anseettelsesforhold i tekstilindustrien globalt gennem Fair Wear og deres
omtrent 135 andre medlemsbrands.

Pr.1/1-2021 blev der oprettet en decideret Corporate Responsibility afdeling i virksomheden, som arbejder videre
med yderligere at forbedre virksomhedens miljsmaessige og sociale indsats pa tveers af afdelinger og i hele
veerdikaeeden. CR-Manageren refererer direkte til virksomhedens adm. direkter.

Redegoarelse for samfundsansvar
Virksomheden har ogsa i 2020 taget sit sociale og miljgmaessige ansvar alvorligt og fortsaetter med dette.

Virksomhedens forretningsmodel:
MASCOT er en dansk virksomhed med en skandinavisk mentalitet og eksport til det meste af verden. Neesten
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2700 medarbejdere i gennemsnit i 2020 mgdte pa arbejde i Danmark, Vietnam, Laos og Tyskland og mange
andre lande med en og samme mission: At udvikle, producere, markedsfgre og salge verdens bedste arbejdstgj
og sikkerhedsfodtgj. De mere end 30.000 varenumre produceres hovedsageligt pa egne fabrikker i Vietnam og
Laos og seelges udelukkende gennem forhandlere. Salg til slutbrugere via virksomhedens online platforme
foregar ogsa gennem forhandlere.

Redegorelse for det underrepraesenterede kon
Kensfordelingen omhandler det danske driftsselskab.

Direktionen bestar af 100% maend.
I mellemledelsen er 45% kvinder og 55% maend.

| rekrutterings- eller udvaelgelsesprocessen udvalges kandidater ikke pa baggrund af ken, race, hudfarve,
religion, politisk anskuelse, seksuel orientering, alder, handicap eller national, social eller etnisk oprindelse. Malet
er, at den bedst kvalificerede bestrider det enkelte job. Malet pa alle niveauer er, at der helst skal vaere en
blanding af begge kgn, dog minimum 25% af det mindst repraesenterede ken pa hvert ledelsesniveau.

Det er kun i direktionen, at virksomheden pa nuvaerende tidspunkt ikke lever op til malsaetningen. Eftersom der
primaert rekrutteres internt til direktionen, vil det vaere naturligt, at kensfordelingen over tid ogsa her kommer til
at leve op til malsaetningen, da 45% af det interne rekrutteringsgrundlag er kvinder. Kvindelige kolleger opfordres
til at sege relevante lederstillinger, ligesom det er malsaetningen at have kandidater af hvert kan ved rekruttering
af nye medarbejdere.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopgerelse for 2020

2020 2019

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 1 1.131.302 1.088.143
Produktionsomkostninger (556.010) (524.749)
Bruttoresultat 575.292 563.394
Distributionsomkostninger (243.544) (242.723)
Administrationsomkostninger 2 (94.569) (89.559)
Andre driftsindteegter 200 0
Driftsresultat 237.379 231.112
Andre finansielle indteegter 0 44
Andre finansielle omkostninger (17.075) (20.447)
Resultat for skat 220.304 210.709
Skat af arets resultat 4 (50.618) (43.906)
Arets resultat 5 169.686 166.803
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Koncernens balance pr. 31.12.2020

Aktiver
2020 2019
Note t.kr. t.kr.
Grunde og bygninger 502.899 537.920
Produktionsanleeg og maskiner 100.267 110.088
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 66.561 81.478
Indretning af lejede lokaler 1.149 1.039
Materielle aktiver under udfgrelse 15.102 14.250
Materielle aktiver 6 685.978 744.775
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.011 1.041
Andre tilgodehavender 820 631
Finansielle aktiver 7 1.831 1.672
Anlaegsaktiver 687.809 746.447
Ravarer og hjelpematerialer 141.613 178.757
Varer under fremstilling 31.275 84.741
Fremstillede varer og handelsvarer 394.138 388.964
Varebeholdninger 567.026 652.462
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 167.126 156.424
Andre tilgodehavender 4.084 746
Periodeafgraensningsposter 8 14.458 12.772
Tilgodehavender 185.668 169.942
Likvide beholdninger 133.644 27.525
Omsatningsaktiver 886.338 849.929

Aktiver 1.574.147 1.596.376
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Passiver
2020 2019
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 148 148
Overfart overskud eller underskud 614.243 533.872
Forslag til udbytte for regnskabsaret 17.000 6.800
Egenkapital tilherende moderselskabets kapitalejere 631.391 540.820
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser 357.268 308.761
Egenkapital 988.659 849.581
Udskudt skat 28.774 24.589
Andre hensatte forpligtelser 10 11.075 11.513
Hensatte forpligtelser 39.849 36.102
Geeld til realkreditinstitutter 183.914 142.043
Leasingforpligtelser 50.593 56.000
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 106.386 115.261
Anden geeld 11 10.669 3.708
Langfristede geeldsforpligtelser 12 351.562 317.012
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 12 31.909 28.551
Bankgaeld 0 193.590
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 46.289 65.476
Skyldig skat 1.332 6.320
Anden geeld 114.547 99.744
Kortfristede gaeldsforpligtelser 194.077 393.681
Geaeldsforpligtelser 545.639 710.693
Passiver 1.574.147 1.596.376
Personaleomkostninger 3
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 14
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 15
Transaktioner med naertstaende parter 16

Dattervirksomheder

17
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Koncernens egenkapitalopgerelse for

2020

Egenkapital
tilhorende Egenkapital til
Overfort Forslag til modersel- harende
Virksomheds- overskud eller udbytte for skabets minoritets-
kapital underskud regnskabsaret aktionaerer interesser
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 148 533.872 6.800 540.820 308.761
Udbetalt ordineert udbytte 0 0 (6.800) (6.800) (5.610)
Valutakursreguleringer 0 (11.392) 0 (11.392) (6.806)
Arets resultat 0 91.763 17.000 108.763 60.923
Egenkapital ultimo 148 614.243 17.000 631.391 357.268
I alt
t.kr.
Egenkapital primo 849.581
Udbetalt ordineert udbytte (12.410)
Valutakursreguleringer (18.198)
Arets resultat 169.686
Egenkapital ultimo 988.659
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Koncernens pengestromsopgorelse for

2020

2020 2019
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 237.379 231.112
Af- og nedskrivninger 63.322 61.321
Andre hensatte forpligtelser 2.947 647
Andringer i arbejdskapital 13 72.927 (153.550)
Regulering skat tidligere ar (2.107) 0
@vrige reguleringer 340 1.430
Pengestromme vedrorende primaer drift 374.808 140.960
Betalte finansielle omkostninger (17.082) (20.402)
Refunderet/(betalt) skat (53.338) (35.674)
Pengestromme vedrorende drift 304.388 84.884
Keob mv. af materielle aktiver (35.209) (107.866)
Salg af materielle aktiver 12.181 10.655
Keb af finansielle aktiver (189) 14.689
Pengestromme vedrerende investeringer (23.217) (82.522)
Frie pengestremme frembragt fra drift og investering for 281.171 2.362
finansiering
Optagelse af 1an 58.000 0
Afdrag pa 1an mv. (21.293) (29.623)
Afdrag pa leasingforpligtelser (10.661) (16.185)
Udbetalt udbytte (12.410) (40.000)
Optagelse af leasingforpligtelser 4.902 6.124
Pengestromme vedrorende finansiering 18.538 (79.684)
Andring i likvider 299.709 (77.322)
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Likvider primo (166.065) (88.743)
Likvider ultimo 133.644 (166.065)
Likvider ultimo sammenseaetter sig af:

Likvide beholdninger 133.644 27.525
Kortfristet geeld til banker 0 (193.590)
Likvider ultimo 133.644 (166.065)
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Koncernens noter
1 Nettoomsaetning
Virksomhedens forretningsmaessige samt geografiske segmenter afviger ikke vaesentligt fra hinanden, hvorfor
der ikke afgives segmentoplysninger.
2 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
2020 2019
t.kr. t.kr.
Lovpligtig revision 1.579 1.452
Skatteradgivning 635 357
Andre ydelser 1.460 1.462
3.674 3.271
3 Personaleomkostninger
2020 2019
t.kr. t.kr.
Gager og lgnninger 240.679 226.660
Pensioner 13.072 12.512
Andre omkostninger til social sikring 14.279 14.228
268.030 253.400
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 2.692 2.824
Oplysninger af vederlag til ledelsen er undladt med henvisning til ARL § 98b, stk. 3.
4 Skat af arets resultat
2020 2019
t.kr. t.kr.
Aktuel skat 44.326 41.810
Andring af udskudt skat 4185 4.846
Regulering vedrgrende tidligere ar 2.107 (2.750)
50.618 43.906
5 Forslag til resultatdisponering
2020 2019
t.kr. t.kr.
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 17.000 6.800
Overfprt resultat 91.759 99.243
Minoritetsinteressers andel af resultatet 60.927 60.760
169.686 166.803
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6 Materielle aktiver
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Materielle

Produktions- Andre anlaeg, aktiver

Grunde anlaeg og driftsmateriel Indretning af under

og bygninger maskiner oginventar lejede lokaler udfoerelse

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Kostpris primo 592.060 194.552 181.688 2.417 14.250

Valutakursreguleringer (17.338) (7.738) (2.591) (7) (1.767)

Overforsler 278 0 303 0 (581)

Tilgange 1.944 8.578 21.016 471 3.200

Afgange (5.255) (5.568) (10.586) (178) 0

Kostpris ultimo 571.689 189.824 189.830 2.703 15.102

Af- og nedskrivninger primo (54.140) (84.464) (100.210) (1.378) 0

Valutakursreguleringer 3.649 5.367 1.919 3 0

Arets afskrivninger (19.865) (15.584) (31.139) (357) 0

Tilbagefersel ved afgange 1.566 5.124 6.161 178 0

Af- og nedskrivninger (68.790) (89.557) (123.269) (1.554) 0
ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi 502.899 100.267 66.561 1.149 15.102

ultimo

Bygninger i Laos og Vietnam er opfaert pa lejet grund. Den samlede lejeforpligtelse for lejeperioden udger 14.178
t.kr. Lejeforpligtelsen er forudbetalt.

7 Finansielle aktiver

Andre
vaerdipapirer Andre
og kapital- tilgode-
andele havender
t.kr. t.kr.
Kostpris primo 470 631
Tilgange 0 189
Kostpris ultimo 470 820
Opskrivninger primo 571 0
Tilbagefersel af opskrivninger (30)
Opskrivninger ultimo 541
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.011 820

8 Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte udgifter, hvor selskabet ikke, pa balancedagen, har modtaget
en ydelse eller vare for betalingen.
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9 Udskudt skat
2020 2019
Bevaegelser i aret t.kr. t.kr.
Primo 24.589 19.743
Indregnet i resultatopggrelsen 4185 4.846
Ultimo 28.774 24.589
Hensaettelser til udskudt skat omfatter udskudt skat vedrgrende varebeholdninger, immaterielle og materielle
anlaegsaktiver samt pensionsforpligtelse.
10 Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser bestar af pensionsforpligtelse.
11 Anden geeld
2020 2019
t.kr. t.kr.
Feriepengeforpligtelser 10.669 3.708
10.669 3.708
12 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for 12 for 12 efter 12 Restgeeld
maneder maneder maneder efter 5 ar
2020 2019 2020 2020
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geeld til realkreditinstitutter 14.604 10.887 183.914 146.895
Leasingforpligtelser 8.423 8.775 50.593 17.548
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 8.882 8.889 106.386 62.100
Anden geeld 0 0 10.669 0
31.909 28.551 351.562 226.543
13 £ndring i arbejdskapital
2020 2019
t.kr. t.kr.
/Andring i varebeholdninger 85.436 (137.127)
Andring i tilgodehavender (14.191) (7.498)
Andring i leverandargaeld mv. 1.682 (8.925)
72.927 (153.550)
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14 Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

2020 2019
t.kr. t.kr.
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 11.560 12.373

Udover ovenstaende er bygninger i de vietnamesiske og laotiske datterselskaber opfart pa leje grund. Den
samlede lejeforpligtelse for lejeperioden udger 14.178 t.kr. Lejeforpligtelsen er forudbetalt.

15 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgeeld og realkreditlan er der deponeret ejerpantebreve pa nom. 2,9 mio. kr. og
realkreditpantebreve pa nom. 224,2 mio. kr., i egendommen Silkeborgvej 14, 7442 Engesvang.

16 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfert pd markedsvilkar.

Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.

17 Dattervirksomheder

Ejerandel

Hjemsted %

Michael G. Properties ApS Silkeborg 100
Mascot Holding A/S Silkeborg 62,6
Mascot International A/S Silkeborg 62,6
Mascot International GmbH Tyskland 62,6
Mascot International Ltd. England 62,6
Mascot International BV Holland 62,6
Mascot International AG Schweiz 62,6
Mascot International Norge AS Norge 62,6
Mascot International Austria GmbH @strig 62,6
Mascot International Pakistan (PVT.) Ltd. Pakistan 62,6
Mascot International Vietnam Ltd. Vietnam 62,6
Mascot International Sarl. Frankrig 62,6
Mascot International USA Inc. USA 62,6
Mascot International (Lao) Sole co. Ltd. Laos 62,6
Mascot International Italy S.r.l. Italien 62,6
Mascot International Sweden AB Sverige 62,6
Mascot International Belgium BVBA Belgien 62,6
Mascot Workwear International Limited Irland 62,6
Mascot Workwear S.L. Spanien 62,6

Mascot International Finland Oy Finland 62,6
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Modervirksomhedens

2020 2019

Note t.kr. t.kr.

Administrationsomkostninger (82) (363)
Andre driftsindteegter 200 0
Driftsresultat 118 (363)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 108.682 106.366
Andre finansielle omkostninger (16) (15)
Resultat for skat 108.784 105.988
Skat af arets resultat 1 (22) 56
Arets resultat 2 108.762 106.044
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dervirk hed bal
Modervirksomhedens balance pr.
31.12.2020
Aktiver
2020 2019

Note t.kr. t.kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 545 438
Materielle aktiver 3 545 438
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 627.543 539.639
Finansielle aktiver 4 627.543 539.639
Anlaegsaktiver 628.088 540.077
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 58 0
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 58
Periodeafgraensningsposter 5 318 0
Tilgodehavender 376 58
Likvide beholdninger 3.203 755
Omsaetningsaktiver 3.579 813
Aktiver 631.667 540.890
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Passiver
2020 2019
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 148 148
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 456.221 368.322
Overfort overskud eller underskud 158.021 165.551
Forslag til udbytte for regnskabsaret 17.000 6.800
Egenkapital 631.390 540.821
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 56 68
Skyldig skat 22 0
Anden geeld 199 1
Kortfristede gaeldsforpligtelser 277 69
Gaeldsforpligtelser 277 69
Passiver 631.667 540.890
Eventualforpligtelser 6
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 7
Transaktioner med naertstdende parter 8
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Modervirksomhedens
°
egenkapitalopgerelse for 2020
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Overfort Forslag til
Virksomheds- indre vaerdis overskud eller udbytte for
kapital metode underskud regnskabsaret lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 148 368.322 165.551 6.800 540.821
Udbetalt ordineert udbytte 0 0 0 (6.800) (6.800)
Valutakursreguleringer 0 (11.393) 0 0 (11.393)
Udbytte fra tilknyttede 0 (9.390) 9.390 0 0
virksomheder
Arets resultat 0 108.682 (16.920) 17.000 108.762
Egenkapital ultimo 148 456.221 158.021 17.000 631.390
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Modervirksomhedens noter
1 Skat af arets resultat
2020 2019
t.kr. t.kr.
Aktuel skat 22 (58)
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 2
22 (56)
2 Forslag til resultatdisponering
2020 2019
t.kr. t.kr.
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 17.000 6.800
Overfert resultat 91.762 99.244
108.762 106.044

3 Materielle aktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel

og inventar

t.kr.

Kostpris primo 438
Tilgange 545
Afgange (438)
Kostpris ultimo 545
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 545

4 Finansielle aktiver

Kapitalandele

i tilknyttede

virksomheder

t.kr.

Kostpris primo 171.317
Kostpris ultimo 171.317
Opskrivninger primo 368.322
Andel af arets resultat 108.686
Udbytte (9.390)
Andre reguleringer (11.392)
Opskrivninger ultimo 456.226
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 627.543
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Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

5 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte udgifter, hvor selskabet pa balancedagen ikke har modtaget
en modsvarende vare eller ydelse.

6 Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

7 Neertstaende parter med bestemmende indflydelse
Michael John Grosbgl, Kalsholtvej 6, 8600 Silkeborg.

8 Transaktioner med nartstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfart pa markedsvilkar.
Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C (stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvarender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes forholds-
maessige andel af resultat og nettoaktiverne praesenteres som sarskilte poster i henholdsvis resultatopgerelsen
og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i regnskabet fra henholdsvis overtagelsestidspunktet og
stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til
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henholdsvis afstaelsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af virksomheder

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af virksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pa henholdsvis
afhaendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, om-
regnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og
kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.
Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er kgbt i frem-
med valuta, omregnes til historiske kurser.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved forste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dagsvaerdi.
Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden geeld.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med aendringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner
realiseres, indregnes de akkumulerede a&ndringer som en del af kostprisen for de pageeldende regnskabs-
poster.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for at blive behandlet som sikrings-
instrumenter, indregnes sendringer i dagsveerdi Igbende i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder, indregnes direkte pa egen-
kapitalen.

Resultatopgoerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risiko-
overgang til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i for-
bindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter vareforbrug og omkostninger, herunder afskrivninger og personale-
omkostninger, der afholdes for at opna nettoomsaetning.

Under produktionsomkostninger indregnes direkte og indirekte produktionsomkostninger, herunder udviklings-
omkostninger, der ikke opfylder kriterierne for aktivering.
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Distributionsomkostninger
| salg og distributionsomkostninger indregnes omkostninger til salgspersonale, reklame- og udstillings-
omkostninger, afskrivning mv.

Administrationsomkostninger
I administrationsomkostninger indregnes omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontorlokaler,
kontoromkostninger, afskrivninger mv.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter de i regnskabsaret modtagne udbytter o.l. fra de
enkelte virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende geeld og transaktioner i fremmed valuta, samt amor-
tisering af finansielle indtaegter.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende gzeld og transaktioner i fremmed valuta samt amortisering
af finansielle forpligtelser.

Skat

Arets skat, der bestér af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Michael G. Holding ApS er sambeskattet med alle danske koncernforbundne selskaber. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle aktiver

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

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

Renteomkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af materielle aktiver indregnes i kostprisen, hvis de ved-
rerer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
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Bygninger 10-30 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5-6 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-6ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tilleeg
af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvardi ud fra en konkret vurdering. Hvis modervirksom-
heden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pagzeldende virksomheds forpligtelser, og det er
sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt til nutidsveerdien af de
omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode under egenkapitalen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saeedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af ned-
skrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsveerdi (bgrskurs)
pa balancedagen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter gennemsnitsmetoden, eller nettorealisationsveaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer og direkte len samt in-
direkte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse af og
af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt om-
kostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af faerdiggerelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.
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Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tiigodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en sarskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettigede, skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter hensattelser til pensionsforpligtelser som udger den forventede frem-
tidige udbetaling.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skan over de omkostninger, der er nadvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et ar fra
balancedagen males til tilbagediskonteret veerdi.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende males prioritetsgaeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle
vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel omkostning
ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som gaeldsforpligtelser og males
pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter forste ind-
regning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdien og den nominelle
veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en finansiel om-
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kostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert i resultatopgerelsen over leasing-
perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende skat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Pengestromsopgerelsen
Pengestremsopggrelsen viser pengestremme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, eendring i driftskapital og betalt skat.

Pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anleegsaktiver samt kb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle og
materielle aktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt kab af egne aktier og betaling af
udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko med fradrag af
kortfristet bankgeeld.



