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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséaret 1. september 2017 - 31.
august 2018 for Sv. Michelsen Chokolade A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. august 2018 samt af resulta

tet af selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabséret 1. september 2017 - 31. august 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hvidovre, den 3. december 2018

Direktion

Daniel Paetsch

Bestyrelse

Kjeld Dorft Anders Hoffman Kenigsfeldt Nicolas Dorft

Formand

Daniel Paetsch Kenneth Piero Luciani Bjarne Hansen
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til aktionzererne i Sv. Michelsen Chokolade A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Sv. Michelsen Chokolade A/S for regnskabsaret 1. september 2017 -
31. august 2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, pengestromsopgerel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. august 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for
regnskabséret 1. september 2017 - 31. august 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet 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 hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af irsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vesentlig
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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner 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 pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om érsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret péd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 3. december 2018

Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Brian Hansen
statsautoriseret revisor
mne33311
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Sv. Michelsen Chokolade A/S

Stamholmen 91

2650 Hvidovre

Telefon: 39208500

Hjemmeside: svmichelsen.dk

CVR-nr.: 34 88 09 80

Stiftet: 8. december 2012

Hjemsted: Hvidovre

Regnskabsar: 1. september - 31. august
6. regnskabsar

Kjeld Dorft

Anders Hoffman Kenigsfeldt
Nicolas Dorff, Formand
Daniel Paetsch

Kenneth Piero Luciani

Bjarne Hansen

Daniel Paetsch

Christensen Kjeerulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68

1264 Kebenhavn K
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter

Sv. Michelsen Chokolade A/S har siden 1933 produceret og solgt handlavet chokolade af bedste kvalitet
gennem egne butikker og udvalgte forhandlere i indland og udland.

Vores vardier er tradition, hdndverk, kvalitet og ansvarlighed, og virksomheden tog i 2016 som den
forste 1 Danmark den strategiske beslutning at omleegge produktionen til Fairtrade-kakao, hvilket betyder,
at alt Sv. Michelsen Chokolade indkebes under det internationale Fairtrade Kakaoprogram.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste viser en vakst pad 5% til 18.599.456 kr. mod 17.558.347 kr. sidste ar. Det
ordinzre resultat efter skat udger 22.123 kr. mod 924.161 kr. sidste ar. Virksomheden har ogsé i 2017/18
oget investeringsniveauet signifikant, bl.a. med omlagning til 100% glutenfri produktion og &bning af to
nye butikker i Kabenhavn, men det er den ekstremt varme sommer i 2018, der har veret hovedarsagen til,
at arets resultat ender under det forventede. Ledelsen anser arets resultat for utilfredsstillende.

Arets resultat er pavirket af, at selskabet bade har kebt og solgt lejerettigheder og herved har realiseret en
avance.

Den forventede udvikling

Ledelsen forventer et vasentligt forbedret positivt resultat for det kommende regnskabsar trods fortsat
ogede investeringer, et gget omkostningsniveau grundet fortsat stigende priser pd kvalitetsravarer til
chokoladeproduktion og hgje nationale punktafgifter pa konfekture.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets
finansielle stilling veaesentligt.
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Resultatopgerelse 1. september - 31. august

Note 2017/18 2016/17
Bruttofortjeneste 18.599.456 17.558.347
2 Personaleomkostninger -17.008.001 -14.333.705
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlaegsaktiver -1.246.481 -1.696.462
Driftsresultat 344.974 1.528.180
Andre finansielle indtaegter 0 9.625
3 Ovrige finansielle omkostninger -311.733 -349.529
Resultat for skat 33.241 1.188.276
Skat af arets resultat -11.118 -264.115
Arets resultat 22.123 924.161
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabsaret 0 350.000
Overfores til overfort resultat 22.123 574.161
Disponeret i alt 22.123 924.161

Penneo dokumentnggle: JO7XD-SZEBG-X5DDT-EBLWT-2VQIV-QYGLK



Balance 31. august

Note

Aktiver

Anlaegsaktiver

Erhvervede koncessioner, patenter, licenser, varemarker samt

lignende rettigheder
Goodwill

Immaterielle anleegsaktiver i alt

Andre anleg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver i alt

Deposita

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlzgsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Révarer og hjelpematerialer
Fremstillede varer og handelsvarer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavende selskabsskat

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt

Andre verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer i alt
Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2018 2017
1.633.345 733.341
3.042.042 3.259.330
4.675.387 3.992.671
2.497.354 1.617.371
2.497.354 1.617.371
1.896.120 1.880.565
1.896.120 1.880.565
9.068.861 7.490.607
1.613.353 1.561.707
1.736.397 1.234.473
3.349.750 2.796.180
1.837.836 2.634.940

399 399
363.143 396.831
459.707 302.041

2.661.085 3.334.211
40.301 38.700
40.301 38.700
236.145 750.624
6.287.281 6.919.715
15.356.142 14.410.322

Penneo dokumentnggle: JO7XD-SZEBG-X5DDT-EBLWT-2VQIV-QYGLK



Balance 31. august

Note

10

11

1

12 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

13

Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital
Overfort resultat
Foresléet udbytte for regnskabséret

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser

Hensattelser til udskudt skat
Hensatte forpligtelser i alt

Gealdsforpligtelser

Geeld til pengeinstitutter

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden langfristet geeld
Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Geldsforpligtelser
Geeld til pengeinstitutter

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden geld
Periodeafgransningsposter

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Seerlige poster

Eventualposter

2018 2017
1.500.000 1.500.000
638.063 615.940

0 350.000
2.138.063 2.465.940
407.251 396.133
407.251 396.133

0 154.865
1.890.919 2.258.416
2.388.871 2.256.375
4.279.790 4.669.656
177.430 200.000
3.632.594 1.685.798
2.361.252 2.036.549
2.294.762 2.826.246
65.000 130.000
8.531.038 6.878.593
12.810.828 11.548.249
15.356.142 14.410.322
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Pengestromsopgorelse 1. september - 31. august

Note

14
15

Arets resultat
Reguleringer
Zndring i driftskapital

Pengestroamme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestrom fra ordinaer drift
Betalt selskabsskat

Pengestremme fra driftsaktivitet

Keb af immaterielle anleegsaktiver
Salg af immaterielle anleegsaktiver
Kob af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver
Keb af finansielle anlaegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Afdrag pa langfristet geeld
Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

ZAndring i likvider

Likvider 1. september
Likvider 31. august

Likvider

Likvide beholdninger
Kortfristet geeld til pengeinstitutter
Verdipapirer

Likvider 31. august

2017/18 2016/17
22.123 924.161
819.333 2.300.481
-152.225 -611.641
689.231 2.613.001

-1 9.622
-311.733 -349.529
377.497 2.273.094

0 -198

377.497 2.272.896
-1.000.000 0
750.000 0
-1.809.180 -543.957
0 10.000

-15.555 -230.288
-2.074.735 -764.245
-412.436 -162.616
-350.000 -350.000
-762.436 -512.616
-2.459.674 996.035
-896.474 -1.892.509
-3.356.148 -896.474
236.145 750.624
-3.632.594 -1.685.798
40.301 38.700
-3.356.148 -896.474
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Noter

1. Serlige poster

Sarlige poster omfatter vaesentlige indtaegter og omkostninger, der har en serlig karakter i forhold
til virksomhedens indtjeningsskabende driftsaktiviteter, sdsom omkostninger til omfattende
strukturering af processer og grundleggende strukturmeessige tilpasninger samt eventuelle
athandelsesgevinster og -tab i tilknytning hertil, og som over tid har veesentlig betydning. I serlige
poster indgar ogsa andre vasentlige beleb af engangskarakter.

Arets resultat er pavirket af, at selskabet bade har kebt og solgt lejerettigheder og herved har
realiseret en avance. Selskabets resultat for skat er som folge heraf forbedret med t.kr. 750. Den
indregnede avance indgar i regnskabsposten bruttofortjeneste.

2017/18 2016/17
2.  Personaleomkostninger
Lonninger og gager 15.253.378 12.747.592
Pensioner 1.045.993 907.105
Andre omkostninger til social sikring 303.752 287.933
Personaleomkostninger i gvrigt 404.878 391.075
17.008.001 14.333.705
3.  Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 91.036 90.507
Andre finansielle omkostninger 220.697 259.022
311.733 349.529
4. Erhvervede koncessioner, patenter, licenser, varemzerker
samt lignende rettigheder
Kostpris 1. september 1.000.000 1.000.000
Tilgang i érets lab 1.000.000 0
Kostpris 31. august 2.000.000 1.000.000
Af- og nedskrivninger 1. september -266.659 -166.663
Arets afskrivninger -99.996 -99.996
Af- og nedskrivninger 31. august -366.655 -266.659

Regnskabsmaessig veerdi 31. august 1.633.345 733.341

11
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Noter

Goodwill
Kostpris 1. september

Kostpris 31. august

Af- og nedskrivninger 1. september
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. august

Regnskabsmassig veerdi 31. august

Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. september
Tilgang i arets lab
Afgang i rets lab

Kostpris 31. august

Af- og nedskrivninger 1. september
Arets afskrivninger

Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pa afthendede aktiver

Af- og nedskrivninger 31. august

Regnskabsmassig veerdi 31. august

Deposita

Kostpris 1. september
Tilgang i arets lab

Kostpris 31. august

Regnskabsmzessig veerdi 31. august

Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. september

31/8 2018 31/8 2017
6.518.652 6.518.652
6.518.652 6.518.652
-3.259.322 -2.607.458
-217.288 -651.864
-3.476.610 -3.259.322
3.042.042 3.259.330
5.081.425 4.572.968
1.809.180 543.957
0 -35.500
6.890.605 5.081.425
-3.464.054 -2.544.952
-929.197 -939.808
0 20.706
-4.393.251 -3.464.054
2.497.354 1.617.371
1.880.565 1.650.277
15.555 230.288
1.896.120 1.880.565
1.896.120 1.880.565
1.500.000 1.500.000
1.500.000 1.500.000

12
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Noter

10.

11.

12.

31/82018 31/8 2017
Overfort resultat
Overfort resultat 1. september 615.940 41.779
Arets overforte overskud eller underskud 22.123 574.161
638.063 615.940
Foresliet udbytte for regnskabsaret
Udbytte 1. september 350.000 350.000
Udloddet udbytte -350.000 -350.000
Udbytte for regnskabsaret 0 350.000
0 350.000
Gealdsforpligtelser
Afdrag Restgzeld Geld i alt Geld i alt
forste ar efter 5 ar 31/8 2018 31/8 2017
Geld til pengeinstitutter 177.430 0 177.430 354.865
177.430 0 177.430 354.865

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geld til pengeinstitut, 3.810 t.kr., har selskabet stillet virksomhedspant pa

nominelt 6.000 t.kr. Virksomhedspantet omfatter folgende aktiver, hvis regnskabsmaessige veerdi

pa balancedagen udger:

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Driftsinventar og driftsmateriel

Goodwill

3.350 tkr.
1.838 t.kr.
2.497 t.kr.
2.607 t.kr.

13

Penneo dokumentnggle: JO7XD-SZEBG-X5DDT-EBLWT-2VQIV-QYGLK



Noter

13.

14.

15.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser:

Ud over finansielle leasingkontrakter har selskabet indgéet operationelle leasingkontrakter med en

gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 593 t.kr. Leasingkontrakterne har en restlgbetid pé op til 57

maneder og en samlet restleasingydelse pa 1.546 t.kr.

2017/18 2016/17
Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlegsaktiver 1.246.482 1.696.462
Avance ved afh@ndelse af anlaegsaktiver -750.000 0
Andre finansielle indtegter 0 -9.625
Ovrige finansielle omkostninger 311.733 349.529
Skat af arets resultat 11.118 264.115
819.333 2.300.481
Zndring i driftskapital
Andring 1 varebeholdninger -553.573 -41.622
Zndring i tilgodehavender 673.127 -583.290
Andring 1 leverandergeeld og anden gaeld -271.779 13.271
-152.225 -611.641

14
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Sv. Michelsen Chokolade A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be
stemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for
klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.

Selskabet har @ndret regnskabsmaessigt sken vedrerende afskrivningsperiode for goodwill. Selskabets
ledelse har vurderet en afskrivningsperiode pa 30 ar er mere retvisende. Denne afskrivningsperiode er
vurderet pa baggrund af selskabets lange historie. Brugstiden for en brand-virksomhed indenfor
konfekture mé forventes som minimum at veere 30 ar. Resultatet for skat er som folge heraf forbedret
med kr. 434.576. Selskabets aktiver er oget med kr. 434.576 og selskabets egenkapital er forbedret med
kr. 338.969.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden aflaegges,
og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsatning, @ndring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtegter samt eksterne omkostnin-
ger.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsetning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og séfremt indteegten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Vareforbrug omfatter omkostninger til keb af ravarer og hjelpematerialer med fradrag af rabatter samt
arets forskydning i varebeholdninger.

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens ho
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka
ler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. 1 personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

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

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Erhvervede koncessioner, patenter, licenser, varemarker samt lignende rettigheder.

Posten omfatter lejerettigheder, der males til kostpris. Lejerettigheder afskrives over 10 ar.

Goodwill

Goodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastleegges pé baggrund af ledelsens erfa-
ring. Goodwill afskrives lineaert over afskrivningsperioden, der er 30 ar. Afskrivningsperioden er fastsat
med udgangspunkt i selskabets brand og lange historie.
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Anvendt regnskabspraksis

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pé grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti
ger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, opherer afskrivningen.

Ved @&ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en @&ndring i regnskabsmassigt sken.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

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

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdier:

Brugstid Restveerdi
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-10 &r 0-20 %

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i1 anskaffelsesaret som omkostninger i resultat
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved afthendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vardi pa salgstidspunk-tet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Varebeholdninger

Varebeholdninger er verdiansat til kostpris inkl. produktions- og pakkeleon med fradrag af ukurans.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjem
tagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveardien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af savel feerdiggerel-
sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsverdien fast-
settes under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Vardipapirer

Verdipapirer, der er indregnet under omsatningsaktiver, males til dagsvaerdi (berskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i1 balancen med det belab, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, males
til den verdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter

Under periodeafgraensningsposter indregnes bonus m.v. afsat til kunder.
Pengestramsopgerelse

Pengestreamsopgerelsen viser selskabets pengestremme for &ret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsakti-
vitet og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
afslutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investerings-
aktivitet. I pengestromsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kebte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestramme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestroamme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, &n
dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter eendringer i sterrelse eller sammensatning af selskabs-
kapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestreammene optagelse af 1an, afdrag
pa rentebarende gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet geeld til pengeinstitutter samt kortfriste-
de vardipapirer med en lgbetid under 3 maneder, der uden hindring kan omsettes til likvide beholdnin-
ger, og som kun er forbundet med ubetydelig risiko for vaerdiendringer.
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Omskf2w/cSAsOzy3KCvbi7F+31n+8ABlQucJLBKr4UQbsPO7a3Zl/+0wOBCpBwRBvwvPjRkt9+dV
OUxtr6Z4OvjjKgvatLAKx0QXFK7j6XBJKiMpd3EYvcvps2YDXeAhWJhCwlIsrlXRhrderzA8bgJz
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AMViwGUY5xwVKxQqqSJGaLJfchPhYvzuiFD6+CkmSWqH29+REwWrq7X1Gm8cCp3jNd/UgjVh0wL0
QGi8jMIpjT5nfTNdkwtwbXKgPCH3q/mkId/cf7n2Y4jkqJVf2XOV4Y9GG+isN0k2JCSB0rEbzJBB
qE/6QRXr4H1ArjZaupqEPI7xsJ+CvLegL8/P1J+//8NaaXnC7xmZqOzIptctm1bhTnO8a86DYjx3
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 Hz9QwvpKTjrpyRtm3JixaEv02sWDiAJcnlKorZ5BmYo=


 
Qh0RTTq9x/B7OmwnTzRcsZjgG6/5FkA81dLtPFee7rl8hwem/PPlPOoDeM1xFRXrgcRAD1xFKlP8
XMztrgPnYyA391xt7xTqeDOnl5FHoiGI0LiTZu5IqbLKZBxtQqoP4M1rHwHxg+95xFJsOxuH3maK
38TlSTw8uyr59/oBQIP/XnSiljJ7qxJN0+ttIy2T5gq3Wh2TbI5xaDBRV8DnqaONaKT9ZB/7jzBe
+Fe0s0Zxj4iZn5lBqyKsq6yKxI2noMwJRPK28sPQoeJMHs681LQlCvYlgD5/1sqgTz86LGCrKemU
Ro/9X4T8098D1StlK+TVrB3EGMj69mG0p3T70g==
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  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  openoces_opensign_environment_local_time TW9uIERlYyAxNyAxMDo1MDo0MiBDRVQgMjAxOA==
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 SXZ+vcAaZ5TgR8DwaU4C9LGuxCe5g/AJyFWQcqw8fJ4=


 
PYMO6h7dgp/tADzqWd2hP1ZOAS4a1yrWYTkaFTMIOdV0FGz5YAAB1cUiPqpMSYZ1hOmXtll6H6OE
L1bIe8MbtsC0TAD+3op6GbllOKWx4au8EndsYiED2py6pEEmxTZQHIma6qi/PyunS1PiTfHIgXix
K66TjFq5DNyMAKvp4kHQBNZNyV6/iIuqLGtH3n2a31QU2U0aZXeohQE2Dl96IxB32frjVaxfRKoI
pa60JZKdPidWpwGs8tEVz0wsFOxGrB3y0CZdqIOz0eFyDeoBTAQIwByHt4VU79EJHB66yCw1Y3l8
xnSDBLtUVj1xXcD8swCKEdX4+dYArTJpEK1PeA==
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