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Selskabsoplysninger

SELSKAB
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Hovedpunkter for
regnskabsaret 2018/19

Lo Rasultat for skat bd Driftsresultat
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- Koncernens resultat for skat blevet -  Nettoomsastningen er faldet med - Der foreslds ikke udbytiebetaling
underskud pé 24.163 tkr. mod et 3,1 % til 180.906 t.kr. mod for regnskabséret 2018/19.
underskud pa 1.877 tkr i2017/18. 188.715 t.kr. sidste ar.
Koncernens resultat efter skat blev - Der er i regnskabséret gennemfart
et underskud pa 18.860 t.kr. mod et investeringer for 29.193 t.kr.

underskud pa 1.512 t.kr. i 2017/18.
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Aktionaarforhold

Aktiekapitalen i A/S Bryggeriet Vestfyen
er 5.760.000 kr. fordelt p& 57.600 aktier
4100 kr.

Aldierne er ikke opdelt i akticklasser.
Hver aktie pa 100 kr. giver én stemme.

Aktierne har fondskoden
DK0016255789 og handlen foregar di-
rekte meliem de handlende.

Selskabets administrationskontor er
behjeelpelig med henvisning mellem
kebende og seelgende parter.

Felgende aktionaerer har, i henhold il
Selskabsiovens § 55, pr. 1. november
2019 anmeldt en aktiepost, der over-
stiger 5% af den samlede aktigkapital:

- Bryggeriet Vestfyens Fond, Assens
- Augustinus Industri A/S, Kabenhawn

| alt er der over 700 aktioneerer | A/S
Bryggeriet Vestfyen.

Beholdningen af egne aktier andrager
8.052 aktier, som er erhvervet med
henblik pa salg til eksterne parter.

Egenkapitalandsl

co BN EERERZ

201413 201816 20117 201718 201819

L Udbytte pr. aktie

20M4[T5 1518 2018NT 2017118 a1ai

A/S BRYGGERIET VESTFYEN | 5




Corporate governance

Grundlaget og de ydre rammer for
A/S Bryggeriet Vestfyens corpora-
te governance er baseret p& bla.
Selskabsloven,  Arsregnskabsloven,
selskabets vedtesgter samt andre re-
levante love, regler og anbefalinger.

Bryggeriets aktier er ikke opdelt |
Kasser, dermed har alle aktier en
palydende veerdi pd 100 kr. og hver
aktie giver én stemme. Aktisme er
navneaktier og registreres pé navn |
Vaerdipapircentralen.

Generalforsamlingen er bryggeriets
hejeste myndighed og den ordinasre
generalforsamling afholdes hvert &r
den forste mandag | december. Den
ordingere generalforsamling skal ind-
kaldes med mindst 14 dages varsel.

Bryggeriets ledelse varetages af en pa
generalforsamlingen valgt bestyrelse
pa 4-6 medlemmer, hvor der hvert &r
afgar 2 medlemmer efter tur. Genvalg
kan finde sted.

Foruden de p& generalforsamlingen
valgte bestyrelsesmedlemmer, har
bryggeriet i henhold til Selskabsloven
ogsd medarbejdervalgte bestyrelses-
medlemmer.

Bestyrelsen fastsastter ved en for-
retningsorden de naermere bestem-
melser om udferelsen af sit hverv.
Bestyrelsen afholder &rligt mindst 4
meder samt et strategimade, hvor
vision, malsastning, strategi m.v. fast-
leagges.

Bestyrelsen og direktionen i A/S
Bryggeriet Vestiyen foretager lebende
vurderinger af de forskellige forhold,
der gar sig geeldende for bryggerfets
virke. P& baggrund heraf fastlsegger
de retningslinier og andre nedven-
dige tiltag, som skal ruste bryggeri-
et bedst muligt mod de trusler man
métte sté eller matte komme til at sta,
overfor.

A/S Bryggeriet Vestfyen har en ekstern
revisor, som vaelges efter bestyrelsens

A/S Bryoaeriet Vestiyen lssgger stor vaegl pa,
at selskabels aktionasrer g interessenter |
ovrigt til enhver tid har adgang bl oplysninger

om bryggerists virksomhed.

Brvggenet ensker en lobende diglog med

anbefaling pa den ordineere general-
forsamling. Den eksterne, statsauto-
riserede revisor har fuld adgang til alle
forhold i bryggeriet og foretager arligt
en kritisk, objekiiv gennemgang og
vurdering af regnskabeme. Den arlige
gennemgang afsluttes med et “revisi-
onsprotokollat’ og eventuelt et 'mana-
gement letter’ til henholdsvis bestyrel-
sen og direktionen.

A/S Bryggeriet Vestfyen overgar il
elektronisk aktionserkommunikation.
Med tanke p& milie og omkostninger
agnsker vi fremadrettet at kommunike-
re elektronisk med vores aktionzerer,
herunder udsende indkaldelser til ge-
neralforsamlinger via mails.

| forbindelse med vores indkaldelse il
generalforsamling den 2. december
2019, vil vores aktionaerer modtage
infarmation em hvorledes aktionzeren
via en aktionzerportal logger ind og
registrerar sin mailadresse. Samme
information vil veere tilgaengelig pa
bryggerists hjiemmaeside.

selskabetsaklionarer, hvorfor vi har et mal
ain al opretholde et tifredsstillende hajt
informationsniveau, Brygaensts hjegmmesids
www. brygaeriet-vestiyen.dk opdateres sale-
dis lebende med invesiorrelaterede forhold,

Abenhed og gennemsiglighed er afgorends
for aktionerers vurdennger. Deter derfar

bryggenets anske at fore enaktiv-dialog eg
derigenniem bidrade med aktusbinformation,
=zom bl.a. kananvendes ved viurdenng/fast-
seettelse-af bryggeriets aktiekurs og der

bryageriats vaerdi.
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(Jkonomisk beretning

KONCERNENS HOVED- OG NKGLETAL

TKR) 2018/19 201718 201617 2015/16 201415
Nettoomsastning 180.906 186.715 193 686 187.575 211764
Bruitoresultat 16 885 31.803 35.139 35.209 45 495
EBITA -21.0832 -245 3219 4,296 6275
Dnftsresuliat -21.082 -245 az219 4.296 6273
Resuliat af finansielle poster -3 081 -1.832 -1.468 -2.206 -2.795
koncemens resultat -18.860 -1.512 1.344 1.619 3.245
Egenkapital €9 623 85783 90.300 88957 87 882
Balancesum 200968 192.208 194 369 203767 213 356
Investennger 1 matenelle anlaagsaktiver 29193 18.848 6.372 5639 10.030
Investeret kapital excl. goodwall 159.156 153.300 160.247 165.688 169.091
Netiorentebaarende geedd 7T 852 47 993 b2 870 58.674 63 671
Bruttcmargin (%) 9.3 17,0 18.1 18.6 215
EBITA-margin (%) -11,7 -0, 1.7 23 3.0
Afkast af investeret kapital excl. goodwill (%) -13.5 -0.2 20 2.6 3,5
Nettoomsaetning/Inv. kapital axcl. goodwill 1158 119.1 118.8 1121 119,53
Finansiel gearing 1.1 0,5 0,6 0,7 0,7
Egenkapitalens forrentning (%) -23.3 -1.7 1,5 1.8 3,8
Soliditetsgrad (%) 4.8 2 46,3 43,7 41,2
HOVEDAKTIVITET marked | 2019. Der har derimod, indtil  yderligere investering, men markedet

Koncernens aktiviteter bestar | frem-
stiling og salg af ol og sodavand samt
cider,

A/S Dansk Coladrik indgar | kon-
cemregnskabet for A/S Bryggeriet
Vestfyen.

UDVIKLING | AKTIVITETER OG
ZKONOMISKE FORHOLD
Selskabets nettoomseetning er i inde-
vaerende regnskabsar ca. 6 mio. kr.
mindre end sidste &r. Reguleres der for
foretagne salgspriskompensationer i
2018/19 samt bortfald af emballage-
afgift pr. 1/7 2019 og prisreguleringer
i evrigt, andrager nettoomsastningen
samme niveau som sidste ar. Salget
af vores egne brands pé el og vand
stiger og kompenserer sdledes for fal-
det pé vores private label produkter.

Forbruget af el falder pa det danske

nu, vaeret en tendens til at forbrugerne
samtidig har shoppet op til en hgjere
kvalitet, hvorfor den lavere volumen,
indtil 2018, blev kompenserst med
en hgjere veerdi. | 2019 oplever man
dog, at denne udvikling er stoppet, da
det ikke leengere kun er volumen som
falder, men nu ogsé veerdien pé pro-
dukterne.

Som producent af al, med en stor an-
del af private label @, pévirker denne
nedgang virksomhedens produktion
og salg.

At fastholde vores position som en
af Danmarks veesentligste specialals
producenter har veeret yderligere stra-
tegisk pricriteret gennem det sidste
&r, med smé positive resultater i et
hérdt konkurrence preeget marked.
Overtagelsen af Indslev Bryggeri, har
gennem farste del af &ret vesret en

har taget godt imod efter denne ind-
karingsfase.

Bryggeriet har derfor styrket sin posi-
tion gennem det sidste &r, ikke mindst
med overtagelse af Indslev Bryggeri i
september 2018.

Private label vand er omsaetnings-
maessigt faldet 7% i forhold fil sidste
&r. Men her spillede det gode som-
mervejr | 2018 en vassentlig rolle pé
den opndede omssastning, hvilket er
medforklarende til faldet i &r.

Jolly fejrer i 2019 60 ars fedsselsdag og
med det som ramme, har der vaoret
investeret markant i at @ge kendskab,
distribution og salg. Kampagner pa
forskellige medier, har vaeret medvir-
kende til positive resuitater for Jolly |
fodselsdagsaret.
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Bruttoomsaetning 18/19

STRATEGIEN BLIVER TESTET
Med et marked hvor bade volumen og
veerdi er presset i store afsastningska-
naler, kreever det fokus at fastholde og
udvikle vores brands, samtidig med at
skuile drive og udvikle en private label
forretning, som fortsat har en stor be-
tydning for bryggeriets drift og ekono-
mi.

Strategien omfatter et oget fokus pé
at drive vores brands ud til forbruge-
ren i markedet, men samtidig at kunne
forblive en af Danmarks sterste private
label producenter indenfor ol og soda-
vand.

Store kunder indenfor Off Trade (de-
tailhandien) star fortsat for store dele
af virksomhedens salg, mens vi ser
positive resultater pd vores satsning
indenfor bade On Trade og Eksport.

P4 On Trade markedet, der hvor drik-
kevarer nydes pa stedet, har vi fokus
pé barer, restauranter, vaertshuse, mv.
Det er et marked som er i vaskst med
flere og flere udsalgssteder, hvilket er
et resultat af at danskerne generelt
spiser og drikker mere ude end tidii-
gere.

Eksport af bryggeriets produkter, har
vi i langt hejere grad rettet mod vores
nsere markeder og denne beslutning
har vist sig positiv. Et bredere distribu-
ternetvaerk er blevet etablerst og der
er indgdet aftaler, der iseer fremadret-
tet vil pévirke eksporten positivt.

Udviklingen pa vores brands, set i for-
hold til markedet, er overordnet po-
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sitiv. Vi ser at beslutningen om dette
strategiske skifte giver resultater, dog
ikke med det tempo vi havde forven-
tet.

INVESTERINGER

Regnskabséret 2018/19 har vaeret
praeget af store forandringer i ledel-
sen, organisationen, store investerin-
ger og oprydning pa vores emballa-
gelagre og tomgodslagre mv., hvilket
har haft markant pévirkning pa &rets
bundilinje.

Ledelsesskiftet | Bryggeriet Vestfyen
har sat okonomiske afiryk pa resulta-
tet. Regnskabet baerer ogs prasg &f,
at der har veerst store omkostninger til
at ansastte nye medarbejdere og op-
bygge kompetencer. Mennesker, som
sammen med andre kollegaer, skal
vaere med til at udvikle bryggeriet ind i
fremtiden. Omvendt har det ogsé haft
de konsekvenser, at vi, organisatorisk,
har métte sige farvel til andre.

Reklamationssagen fra sommeren
2018 blev ferst afsluttet | 3. kvartal
2019. En reklamationssag, der har

Bruttoomsaetning 16/17

Bruttoomsatning 15/16

medfert skonomisk tab og tillige med-
fart tab af goodwill hos nogle af vores
starste kunder. Vores medarbejdere
har ydet en stor indsats med mange
timers overarbejde igennem en laen-
gere periode, for at genoprette leve-
ringssituationen og igen sikre rettidige
leverancer. Reklamationssagen har
derfor medfert tabt salg og desknings-
bidrag | regnskabséret.

Investering og implementering af nyt
pakkeanlzeg, som har til formdl at
udfase vores brug af plastik bakker
i produktionen, er efter en forsinket
indkering pa plads. Implementeringen
af anlsegget forleb desveerre ikke efter
tidsplanen, hvilket igennem en laenge-
re periode i driftséret har kostet effek-
tivitetstab, tab af produktion og der-
ved salg samt @gede lznomkostninger
og ikke mindst spild.

Bryggeriet har i sin strategiske sats-
ning veeret nedsaget til at atholde be-
tydelige omkostninger til udvikling og
fornyelse af designs, for at sikre den
vackst, som er lagt for bryggeriets
brands i &rene fremover.




Der er afholdt store omkostninger |
regnskabsé&ret, der ger, at der er sikret
retning for at bryggeriet kan fortsaet-
te udviklingen indenfor den strategi
der er lagt. Omkostningerme, som er
afholdt hertil, er engangsomkostnin-
ger der ikke kommer igen. Der vil dog
fortsat skulle investeres i bryggeriets
brands, faciliteter og medarbejdere,
for at sikre eksekvering af strategien.

Der er i regnskabséret 2018/19 gen-
nemfert investeringer for ca. 29,2 mil-
licner kr. Likviditeten har som felge
heraf og é&rets driftsunderskud vesret
stram hen mod slutningen af regn-
skabsdret. Likviditeten forventes fort-
sat stram i ferste halvdel af det kom-
mende driftsdr, men forventes forbed-
ret i slutningen af regnskabsaret. Se i
awvrigt note 1 - going concern.

Ledelsen betegner Klart resultatet som
utitfredsstillende, selvom underskuddet
beerer preeg af markante engangsom-
kostninger, der relaterer sig til organi-
satoriske zendringer, oprydning, inve-
steringer og restafskrivninger mm. At
gennemfare afvikding af flere store en-
gangsomkostninger, som ikke er frem-
adrettet veerdiskabende i regnskabs-
aret, har veeret et strategisk valg.

Bryggeriets position, som en af
Danmarks sterste producenter af spe-
cial gl, er uforandret.

S/ERLIGE RISICI
Kapitalgrundlaget er pd plads og der
er ikke planlagt udvidelse af aktiekapi-

talen ved nyemission.

Kundeafhaengigheden arbejdes der
fortsat lwbende med o©og kunde-
spredningen er reelt eget i 2018/19.
Bryggeriet er fortsat reprassenteret i
alle landets kasder samt ved grasnsen
og har endvidere vessentlige lentap
opgaver for sével store som mindre
kollegaer i branchen.

ANSVARLIGHED FOR MILJG OG
SOCIALE FORHOLD

A/S Bryggeriet Vestfyen tager ansvar
for sine produkter og produktion,
ogsé nér det gaelder milig og trivsel.
Der har i arets leb vasret afholdt flere
kurser for medarbejderne vedrerende
bedre trivsel og samarbejde pa ar-
bejdspladsen.

Bryggeriet er IFS certificeret
{International Food Standard).

BEGIVENHEDER EFTER
REGNSKABSARETS
AFSLUTNING

Der er fra balancedagen og frem il i
dag ikie indtradt forhold, som rykker
vurderingen af rsrapporten.

FORVENTET UDVIKLING

Med ny organisation og ledelse, stér
A/S Bryggeriet Vestfyen fremadrettet
rustet til at gennemfere strategien.

A/S Bryggeriet Vestfyen har et strate-
gisk sigte pa at udvikle sig med sine
brands indenfor de tre definerede
salgskanaler - Off Trade, On Trade
og Eksport, samt udvikle private label
salg i Danmark.

Med Indslev Bryggeri, ikie bare | por-
tefulien af produkter, men ogsé som
produktionskapacitet, skal vi i langt
hejere grad kunne udvikie og innove-
re nye produkter i mindre skala, som
vil vaere med til at give os en konkur-
rencemaessig fordel ud til bade kun-
derne og forbrugeme.

Der forventes ikke at skulle investeres
vaesentligt i produlktion for den kom-
mende pericde. Investeringsniveauet
forventes vaesentiigt under den arlige
driftsmaessige afskrivning.

Ledelsen forventer sdledes en stigen-
de akdivitet og omsaetning af vores
brands. Samtidig, som felge af fore-
tagne investeringer, forventes en vas-
sentlig reduktion af omkostningerne,
hvorfor et mindre positivt resultat er
forventet for det kommende &r. Dette
til trods af forventningerne om et fort-
sat hérdt konkurrenceprasget hjem-
memarked der vil praage de kornmen-
de &r.
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Markedsudvikling og

tendenser

A/S Bryggeriet Vestfyen er en af
Danmarks veesentligste leverandarer
af specialel, hvorfor vores produktud-
vikling altid er fokuseret omkring mar-
kedets tendenser. Vi, som bryggeri,
skal i hejere grad tilpasse vores pro-
dukter til forbrugernes behov.

Det seneste ar har det generelle billede
af elmarkedet vist et fald i forbruget.
Herudover har der fortsat veeret en
sterre interesse for specialel, hvorfor
der har vaeret en gget tilgang af mikro-
bryggerier og en starre diversitet i de 2l
man, som forbruger, har kunnet kebe i
detailhandlen. Denne tilgang har @get
konkurrencen yderligere i markedet
for specialgl og man har set en udvik-
ling i méden, hvorpa stemre bryggerier
positionerer deres brands pa lige fod
med mikrobryggeriermne. Indtil 2019
har den egede interesse for specialol
kompenseret for faldet i det billigere
pilsner segment, da forbrugerne har
vist en interesse for at ville betale lict
mere for kvalitetsbevidste specialals-
produkter — forbrugerne har s at sige
shoppet op. Dog ser man nu, gua den
ggede konkurrence blandt bryggeri-
erne, at priserne pd specialel er fal-
dende, og forbrugeme er vaennet til et
konkurrencepraeget marked, hvor de
kan & specialol til biligere penge, end
tidligere. Modsat Off Trade, ser man
en pget tigang i On Trade; flere elba-
rer &bner rundt omkring i Danmark og
disse er ikke lsengere kun forbeholdt
de starre byer. Forbruget af specialal
er fortsat stigende i takt med at dan-
skerne spiser meget ude.

Foruden konkurrencen i specialels-
segmentet og den prismagssige kon-
sekvens, den har i dagligvarehandlen,
lever vi i en tid, hvor forbrugerne er
mere bevidste omkring kvalitet, sund-
hed og ikke mindst klimaet. Alle ting,

som har konsakvenser for de forvent-
ninger, forbrugerne har til produkterne
pé hylden. De forventer, at der er taget
stilling til de forskellige samfundsmaes-
sige udfordringer og at disse afspejles
i produkterne. Heraf har man tydeligt
kunne se en nedgang i den gennem-
snitlige alkoholprocent i produkterne,
mens flere og flere alkohoffrie produk-
ter kommer pa markedet. Herudover
er de klimamaessige udfordringer li-
geledes afspejlet i produkterne ved
blandt andet udvalget i og tilgeenge-
ligheden af gkologiske produkter samt
en eget fokus pa Klimavenlige forpak-
ninger og emballage.

Qverordnet, har specialglsrarkedet
smagsmzessigt veeret prasget af bitre,
humlede eltyper. En tendens, som har
domineret On Trade leenge og nu, for
alvor, har bredt sig til Off Trade. IPA-
gltypen er et eksempel herpé. Denne
har tidligere vaeret forbeholdt glbarer-
ne og de forbrugere, som havde en
ekstraordinaar interesse for craft beer,
men er nu ogsa blevet fast inventar pd
hylden i butikkerne.

For pa bedste vis at tilpasse sig mar-
kedets tendenser og den brede al-
kultur i Danmark, daskker vi over
flere forskellige specialselsetier; i alt
fem brands, hvoraf fre gar pa tveers
af alle salgskanaler, mens det sidste;
Ugly Duck Brewing Co er forbeholdt
On Trade og Eksport kanalerne. Alle
brands er positioneret il at ramme
forskellige malgrupper med forskellige
behov; dette er ligeledes grunden til,
at de forskelige glserier er differentie-
ret bade | sltyper, smage og udseen-
de.

Bryggeriets specialol
2010-2019




Bryggeriets brands

SODAVAND

A/S Bryggeriet Vestfyens sodavands-
sortiment omfatter maarkerne Jolly
Cola og Vestfyen.

Jolly Cofa er Danmarks helt egen cola,
og mest kendt er Jolly Cola for sit slo-
gan 'Sig Jolly til din Cola’ eller rekla-
meme med Tina Kjger, som var p TV
i 90'eme. Flere generationer er derfor
vokset op med Jolly Cola og husker
den fra deres barndom eller ungdom.
Jolly Cola har veeret p&4 markedet si-
den 1959 og i 2018 blev brandet re-
vitaliseret med et fokus pa kernen i
produktet — at det er en segte dansk
criginal. Sammen med det nye visuel-
le udtryk, har Jolly Cola i &r kunne fej-
rer 60 érs fedselsdag. Dette er blevet
fejret med en sterre marketingskam-
pagne, hvor de danske forbrugere er
blevet inddraget i kebsgjeblikket.

I 2019 har vi ligeledes lanceret en ny
produktportefelie; Jolly danskvand.
De ferste varianter i denne serie er
den klassiske danskvand med citrus,
samt en ny, velsmagende variant med
solbzer og asble.
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Jally Cola titbyder de danske forbru-
gere et originalt dansk alternativ pa
leaskedrikmarkedet. Jolly Cola er il
for de aegte, danske originaler som ter
stette op om en smagfuld lokal isske-
drik.

Vestfyven brandet er et af bryggeriets
ferste egne maerkevarer som forhand-
les i detailnandlen. Sortimentet under
Vestfyen navnet omfatter i dag 12 va-
rianter, som foruden Able Cider og
Pzere Cider streskker sig fra den vel-
kendte danskvand til den populsere
Hindbzersmag.

oL

Bryggeriets olsortimentet udger en
bred vite af forskellige varemasrker
indenfor bade kensum og specialal —
denne er kun blevet bredere med ke-
bet af Indslev Bryggeri og dets brands.

| 2019 lancerede A/S Bryggeriet
Vestfyen — pa tveers af alle brands -
i alt 30 nye produkter. Lanceringerne
har alle taget udgangspunkt i de mar-
kedstendenser, som vi s&, hvorfor der
blandt andet har veeret et gget fokus
pé lavalkkoholprodukter. Det brede al-
udvalg ger at vi, som bryggeri, ap-
pellerer til en bredere malgruppe,
béde i Danmark og internationalt. Vi
formér at have en el til alle. En al til
enhver smag.

Vestfyen har veeret navnet p bryg-
geriets eget konsum gl siden 1885,
hwvor den ferste ol blev brygget.

Den klassiske Vestfyen-serie omfat-
ter flere varianter af bade s@son- og
helarsel. Heriblandt den populesre
Prins Kristian, Vestfyen Maltel og de

Billemoeg

BRYGGETMED STOLTHED & E£RE

klassiske Vestfyen Pilsner og Vestfyen
Classic. Vestfyen Julehvidtel er ligele-
des en populzer saeseon o, som ofte
pryder danskernes bord, nir risengre-
den serveres.

Willemoes er bryggeriets ferste spe-
cialglsmeaerke, og en af de mest kend-
te og solgte specialel i Danmark. |
2018 offentliggjorde analysebureaust;
Nielsen Danmark, at Willemoes seri-
en var den 2. mest solgte specialel i
Danmark med kun fa hektoliter op til
kollegaen; Jacobsen. Med Willemoes
tilbydes forbrugerne en god og eerlig
specialal, som formér at vaere jordnaer
samtidig med at have fokus pa den
heje kvalitet. Dette er med til at skabe
Willemoes’ succes.

De ferste Willemoes varianter blev lan-
ceret | 2004, og kan i &r fejrer 15 &rs
jubilzeum. Dette er fejret med en starre
salgsfremmende jubileeumskampag-
ne samt lanceringen af 3 nye jubilze-
umsbryg - alle brygget med malten
og det gode bryghandvasrk i centrum.
Willemoes Jul Argangssal bliver hvert
ar brygget efter brygmesterens fantasi
med stor succes. | &r lanceres denne i
samarbejde med det anerkendte dan-
ske rom-brand, A.H. Riise, da allet er
tilsat deres Christmas Rum for at tilfare
smagen yderligere sedme og dybde.

indslev Hvede er sn elserie, som
bedst kan defineres som Indslev
Bryggeris DNA. Som det eneste bryg-
geri i Danmark, der specialiserer sig
i produktion af hvedesl, udstrler el-
serien en garanti for kvalitet. Serien er
lavet som en fortolkning af den klassi-
ske hvedegl, som straskker sig tilbage
til belgisk og tysk altradition.




ENDELSE
maeialal e

Indslev Hvede er handbrygget hvede-
ol efter, isesr, den bayerske tradition.
Brandet har veeret pd markedet siden
2006 og har for alvor gjort sig bemaer-
ket i det danske elbillede med en stor
loyal kundegruppe til felge.

Som en tilfgjelse til Indslev brandet, for
at styrke dennes position, i salgska-
nalen On Trade, har der det forgang-
ne ér veeret en eget fokus pa bran-
dets ekologiske portefalie; Pilsner og
Classic. Disse to ekologiske varianter
har vundet et stort indpas pa de dan-
ske veertshuse og restauranter og gi-
ver derved brandet en bredere appel
samt en stere kendskabsgrad.

Med redderne i den nordiske arv, for-
ener Bryggeriet Frejdahl smag, design
og nordisk historie i &t. @llet er opkaldt
efter figurer | den nordiske saga litte-
ratur, mens rvarerns hovedsageligt
bestér af nordisk-inspirerede ingredi-
enser. Brandet er lavet i samarbejde
med designer Jim Lyngvild, som er
med til at ssstie det visuelle aftryk pa
glet. Serlen tilbyder forbrugerne en
mulighed for at opleve ellets glaeder,

INDSLEV BRYGGER!

BRYGGERIET FREJBANL

TR P BA AR AK 4% L"hOY .0 L BERYIE
TRADITION SiOFM 1885

nér dette brygges med en innovativ
tilgang, som har oplevelsen for gje i
hele processen; fra den kreative el idé
til det faerdige bryg tappes pa flaske.

Ugly Duck Brewing Co er vores eks-
perimentale brand. Et brand, som
felger den innovative, eksperimentale
tilgang med sine eksklusive, populae-
re engangsbryg, som tappes et par
gange om &ret. Ugly Duck forhand-
les udelukkende i On Trade sektoren
hvorfor el derfra ofte kun vil vaere at
forefinde p& elbarer nationalt og in-
ternationalt. Brandet beror pi bryg-
mesterens innovative tilgang og er |
hej grad et brand, som er med til at
praage markedets tendenser med sing
populasre produkter. Brandet blev lan-
ceret i 2012 og er sidenhen blevet et
eftertragtet brand blandt glentusiaster.
| 2019 lancererede vi i alt 19 nye el
fra Ugly Duck - heriblandt en ny pro-
duktkategori; Fadlagrede Sours, som
nu indeholder seks forskellige varian-
ter. Alle har opndet stor anerkendel-
se blandt De Danske @lentusiaster,
gl influencere og bade de danske og
udenlandske forbrugere.

A/S Bryggeriet
Vestfyen har en
produktionsaftale
med Refsvindinge
Bryggeri som
omfatter salg af
nogle af brygge-
riets mest popu-
lzere produkter,
ligesé vel som
samarbejdet
omfatter
produktud-
vikiing i tast
samarbej-
de med
bryggeriet
= hertil

kan naav-
nes pro-
duktug-
viklingen

af blandt
andet Ale
No 4, Ale
No 24

og Arets
Hast.
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Bryggeriets faciliteter

2019 har vesret investeringernes ar —
dette har isaer kunne masrkes i produk-
tionen og pa faciliteterne. Samlet set
er der, som beskrevet tidligere, brugt
over 29 millioner kr. i &r pa investeringer
samt generelle forbedringer, som alle er
med til at ruste bryggeriet til fremtiden.

Af de mange Investeringer, som har
vearet foretaget i det forgangne &r, kan
blandt andet naevnes kebet og installa-
tionen af det nye pakkeanlaeg til bryg-
geriets PET-kolonne. Med det nye pak-
keanleeg bliver bade Jolly-, Vestfyen
samt private label sodavandsprodukter
pakket pé papbakker modsat de tidli-
gere benyttede plastik bakker.

For bryggeriets produkier sikrer det
nye anleeg en paenere prassentation
af produkterne ude i butikkerne, hvor
det nu er muligt at brande produkter-
ne sdledes at udstilingeme i daglig-
varebutikkerne far et bedre blikfang. |
forbindelse med installationen af det
nye anlaeg blev over 200.000 plastik
bakker destrueret. Det nye anlaeg blev
installeret i fordret og fra maj maned
kunne danskerne se de nyg forpaknin-
ger i butikkerne.

P4 Indslev Bryggeri er der ligeledes
foretaget investeringer | 2019. Heraf
blandt andet kabet af den gamle bryg-
mesterbolig hvori vi, i efterfret kunne
dbne en ny gardbutik til glasde for de
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trofaste Indslev-kunder. Foruden tilka-
bet af bygningen er der investeret i en
tappemaskine og centrifuge samt re-
novering af kaelderen, som fremadret-
tet skal bruges til lagring af Ugly Duck
Brewing Co's nylancerede fadlagrede
surelsprodukter.

DEN DAGLIGE PRODUKTION

Den samlede arlige produktion af da-
ser og flasker er p& over 100 millioner
enheder. Alt produceres | Danmark og
tappes pa en af de fem selvsteendige
tappekolonner, inklusiv faciliteterne pa
Indslev Bryggeri. | alt rader bryggeni-
st over 25.500 m? under tag, inklusiv
eget lager p& 15.000 m? og et samlet
grundareal, der udger 85.000 m?. Hertil
kommer lejen af et 2.000 m? stort fiern-
lager.

P4 de fem tappekoclonner i hhv. Assens
0g Indslev producerer bryggeriet fad-
2l og flaskesl i konkret fire forskellige
sterrelser 33 cl, 50 ¢l, 66 cl og 75 dl.
Laaskedrikke i 50 cl, 150 ¢l og 200 d!
PET flasker samt 33 ¢l og 50 ¢l daser.
Alle tappekolonner vedligeholdes og
kvalitetstestes lebende. Der anvendes
hvert &r ca. 5 millioner kr. til vedligehol-
delse af bygninger samt maskiner, her-
til kommer forbedringer af anleaggene.

KVALITET OG
FODEVARERSIKKERHED
A/S Bryggeriet Vestfyen arbejder struk-

tureret med at sikre en hegj kvalitet ift.
sével vores produkter som vores ydel-
ser, herunder forebygge fejl og mangler
i alle arbejdsprocesser. Tit dette formal
har vi udviklet et kvalitetsledelsessy-
stem, som er implementeret i alle rele-
vante funktioner p& bryggerist.

Bryggeriet er IFS certificeret med en
High level score.

IFS systemet er med til at sikre ensar-
tethed i vores produkter, et heijt niveau
af hygigine og fedevaresikkerhed, at
vores produkter altid opbevares og
transporteres hensigtsmaesssigt, samt
at leverancerne sker til rette tid og sted.

Forhold, der alle er centrale i vores be-
stresbelser pa et hejt kvalitetsniveau,
88 vi 1il enhver tid som minimum lever
op til den geeldende lovgivning.

Bryggeriet rader over eget laborato-
rium, hvor vores laboranter serger for
analyse og dokumentation af vores ra-
og feerdigvarer,

10-03-2(119



Miljo

Da bryggeriet blev bygget | 1885 blev
det placeret uden for byen, men siden
har bygraensen flyttet sig, og bryggeri-
ets hovedszede ligger nu inde | Assens
by, i et bebygget omrade med facade
til bebosalse og bagside ud mod indu-
striomrade.

En stejvold langs bryggeriets facade ud
mod beboelserne er anlagt for at mind-
ske stejgener. Samtidig sker stort set al
industriel transport til og fra bryggeriet
gennem et industriomréde.

Bryggeriet er flere gange blevet udvi-
det. | 1995 blev et nyt tapperiomréde
bygget, og i 1998 kom et nyt lagerormn-
rade til. | 2000-2002 fik bryggeriet et
nyt sodavandstapperi med tiherende
lageromrade. | 2009 blev lageromra-
det udvidet med en 5.000 m? hal og
yderigere en ny hal pa 1.000 m? kom
fil i 2011. Hertil kan i 2018 tilfejes en
yderligere udvidelse af bryggeriet med
kebet af Indslev Bryggeri.

Bryggeriet erhvervede i juni 2011 den
tidligere sportshal i Assens med et areal
pa 3.600 m2. | 2014/15 blev et nyt stort
flisfyr etablerat. Bryggeriet har | dag et
samlet sammenhazngende grundareal
pé 84.000 m?2,

PRODUKTION OG OMVERDEN
A/S Bryggeriet Vestfyens miljigmasssi-
ge bestrasbelse er lzbende at forbedre

udnyttelsen af indgdende ressourcer
samt minimere diverse udledninger ti
omgivelserne.

Hovedprocesseme ved fremstiling af
@l er brygning, gearing, lagring, filtrering
og tapning. Scdavand blandes og tap-
pes.

Produktionen kraever forbrug af ener-
gi, vand, emballage, vegestabilske
ravarer (f.eks. malt og humle) og in-
gredienser, bl.a. sodavands aromaer.
Produktionsprocessen medferer ud-
ledninger i form af spildevand, fast af-
fald og forurenede stoffer til luften fra
forbraanding af gas og olie.

Spildevand ledes til det kommunale
rensningsaniaeg via egen kloakdedning
efter aftale med Assens Kommune og
Assens Forsyning. Affald opsamles i
fraktioner, f.eks. plast, pap, aluminium.
Sterstedelen af dette genanvendes.
Resten sendes til forbreending.

Overholdelse af miligkrav og kvalitets-
sikring fra leverandarer sikres bl.a. ved
hizelp af leverandarerklaaringer.

| 2015 valgte bryggeriet helt at reducere
forbruget af miliebelastende fyringsolie i
vores produktion af el og scdavand. Nu
bruges der udelukkende energi fra bio-
braandsel, der er COz-neutral. Det er vi
det farste bryggeri | Danmark, der ger.
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ARBEJDSMASSIGE FORHOLD
Der indgér ikke forurenende stoffer |
produktionsprocessen i et omfang, der
under normale anvendelsesbetingelser
indebaerer risiko for de ansattes sund-
hed,

| produktionen benyttes intet, der er
optaget p4 Milestyrelsens liste over
ugnskede stoffer.

For at opretholde en hgj hygiejnisk
standard, bruges lud- og syrebaserede
rengeringsmidier. Til det indirekte ar-
beide med disse midler udleveres vzar-
nemidler til de ansatte. For at minimere
de arbejdsmiliemasssige risici ift. stev,
er der lavet udsugning og der udleve-
res desuden stevmasker. | tapperierne
bruges harevasrn.

Til sikring af arbejdsmilipet har A/S
Bryggerist Vestfyen en sikkerhedsor-
ganisation bestdende af et arbejdsmil-
jeudvalg med repressentanter fra alle
afdelinger.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret
01.10.2018 - 30.09.2019 for A/S Bryggeriet Vestfyen.

Arsrapporten aflaegges | overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stiling pr. 30.09.2019 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestramme for regnskabsaret 01.10.2018 - 30.09.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Assens, den 13. november 2019
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Den uafthaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne | AKTIESELSKABET BRYGGERIET VESTFYEN

Konklusion
Vi har revideret koncernregnskabet og 8rsregnskabet for AKTIESELSKABET BRYGGERIET VESTFYEN for regnskabséret

01.10.2018 - 30.09.2019, der omfatter resultatopgerelse, balancs, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncemregnskabet og &rs-
regnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets ak-
tiver, passiver og finansielle stiling pr. 30.09.2019 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens
pengestramme for regnskabséret 01.10.2018 - 30.09.2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konkdusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de ydedigere krav, der er gael-
dende I Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nasrmere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af koncermregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uafheengige af koncemen i overensstemmelse med in-
ternationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesorm vi har
opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis
er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncemregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med Arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vessentlig feflinformation, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne
til at fortssette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde koncernregnska-
bet og arsregnskabet pé& 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Voores mél er at opné haj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes basvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hejt niveau af sikikerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstermmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vessentlig fejlinformation,
nér sadan findes. Fejlinformation kan opsté som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har incflydelse pd de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
treaffer pé grundlag af koncernregnskabet og &rsregnskabet.

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

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i koncernregnskabet og &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici sarmt opnar revisionsbe-
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vis, der er tilstreskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikike at opdage vaesentlig fejlinfor-
mation forarsaget af besvigelser er hejere end ved veesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesasttelse af intern kontrol.

e Opnér vi forstéelse af den inteme kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandiinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncernens og
selskabets interne kontrol.

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

» Konkludersr vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundiag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncemens og selskabets evne til at fortseette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerned, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger
herom i koncemregnskabet og arsregnskabet eller, hvis shdanne oplysninger ikke er tilstraskicelige, medificere vores kon-
Klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspétegning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

¢ Tager vi stiling til den samlede prassentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om koncernregnskabet og érsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

» Opnér vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhedeme eller forretningsaktiviteterne
i koncernen tif brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og
udfere koncernrevisionen. Vi er eneansgvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller arsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pé anden made synes at indeholde vassantlig feflinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indehoider kresvede oplysninger i henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelss, at ledelsesberetningen er | overensstemmelse med koncernregnskabet
og érsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberstningen.

Odense, den 13.11.2019

MNE-nr. mne10074
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Resultatopgerelse for 2018/19

Moderselskab Koncern
201718 201819 201819 2017/18

t.kr. t.kr. Note t.kr. t.kr.
186.710 180.901 Nettoomssetning 180.906 186.715
-154.912 -164.041  Produktionsomkostninger 2 -164.041 -154 912
31.798 16.860 Bruttoresultat 16.865 31.803
-24 158 -27.953 Distributionsomkostninger 23 -27.953 -24.158
-7.747 -9.855 Administrationsomkostninger 23 -9.994 -7.890
-107 -20.948 Driftsresultat -21.082 -245

Indteegter af kapitalandele |

-58 -58 tilknyttede virksomheder 0 0
40 31  @wrige finansielle indtaegter 31 40
-1.762 -3.188  Finansielle omkostninger 4 -3.112 -1.672
-1.877 =24.1 Resultat fer skat -24.163 -1.877
365 5.303 Skat af drets resultat 5 5.303 365
-1.512 -18.860 Arets resultat 8 -18.860 1512
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Balance pr. 30.09.2019

Moderselskab
2018 2019
t.kr. t.kr.

0 0
0 0
60.296 81.102
53.939 70.176
768 709
710 112
115.713 132.099
3776 3.717
39 39
3.815 3.756
119.528 135.855
16,112 15.096
2332 2.643
25.57{4 23.787
44.018. 41.526
27764 23.581
102 103
736, 721
2.166 1.291
30.768 25.696
1.320 1.323
76.106 68.545
195.634 204.400

Erhvervede licenser

Immaterielle anlsegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlzeg og maskiner

Andre anlzeg, drittsmateriel og inventar
Materielle anlasgsaktiver under udfarelse

Materielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre veardipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver
Anlegsaktiver

Ravarer og hjeelpematerialer
Varer under fremstilling
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omseaetningsaktiver

Aktiver
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Koncern
2019 2018
Note t.kr. t.kr.

7 246 308
246 308
8 61.102 60.296
8 70.176 53 939
8 700 768
8 112 710
132.099 115.713
9 0 ]
39 39,
39 39
132.384 116.060
15.096 16112
2.643 2332,
23.787 25574
41.526 44.018
23.581 27.764
102 10%
726 745
10 1.201 2166,
25.700 20.776'
11, 20 1.358 1.352
68.584 76.146
200.968 192.206




Balance pr. 30.09.2019

Moderselskab
2018 2019
t.kr. t.kr.

5760 5.760
1218 1.218
538 528
81224 62.422
0 0
88.788 69.928
1] 0
88.788 69.928
16 457 11.165
16.457. 11.165
15674 27.743
0 13.724
0 351
15.674. 41.818
1.632 3.041
3643 3.656
32,039 34.502
18,458 18.379
0 0
18.943 21.912
74.715 81.490
90,389 123.308
195.634 204.400

Koncern
2019 2018
Note 1.kr. t.hor.
Aktickapital 12 5.760 5760
Reserve for opskrivninger 1.218 1218
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 1] 0
Overfprt overskud 62.950 81.810
Foreslaet udbyite for regnskabsaret 0 0
Egenkapltal tilherende moderselskabets
kapitalejere 69.928 88.788
Egenkapltal tilherende minoritets-
interesser 203 203
Egenkapital 70.131 88.9N1
Udskudte skatteforpligtelser 13 11.165 16.457
Hensatte forpligtelser 11.165 16.457
Gzeld il realkreditinstitutter 27.743 15,674
Leasinggeeld 13.724 0
Feriepengeforpligielser 351 0
Langfristede gldsforpligtelser 14 41.818 15.674
Langfristede gesldsforpligtelser,
der forfalder inden for 1 ar 14 3.041 1.632
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0
Bankgzeld 34.502 32.039
Leverandergeeld 18.379 18.458
Skyldig selskabsskat 0 0
Anden geeld 15 21.933 18.955
Kortfristede gaeldsforpligtelser 77.855 71.084
Geeldsforpligtelser 119.673 86.758
Passiver 200.968 192.206
Going-Concern 1
Pantseetninger og eventualforpligtelser mv. 16-18
Gvrige noter 19-23
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Egenkapitalopgorelse for 2018/19

Egenkapital 01.10.2018
Keb af egne aktier
Udloddet udbytte

Arets resultat

Egenkapital 30.09.2019

Egenkapital 01.10.2018
Keb af egne aktier
Udloddet udbytte

Arets resultat

Egenkapital 30.09.2019
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Koncern
Foreslaet Minoritets-
Reserve udbytte interessers
Aktie- for opskriv- Overfort for regn- andel af
kapital ninger overskud skabsdret egenkapital lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
5.760 1.218 81.810 0 203 88.991
0 0 0 0 0 0
0 0 0] 0 0 0
0 0 -18.860 0 0 -18.860
5.760 1.218 62.950 0 203 70.131
Moderselskab
Reserve
for netto-
opskrivning Foreslaet
Reserve efter indre udbytte
Aktie- for opskriv- veerdis Overfort for regn-
kapital ninger metode overskud skabséret lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
5.760 1.218 586 81.224 0 88.788
0 o 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 -58 -18.802 0 -18.860
5.760 1.218 528 62.422 0 69.928




Pengestromsopgerelse for 2018/19

Driftsresuliat

Afskrivninger

AEndring i driftskapital
Modtagne finansielle indizagter
Betalte finansielle omkostninger

Pengestremme vedrorende drift

Kab af materiells anlaegsakiiver
Salg af materielle anleegsaktiver

Pengestromme vedrorende Investeringer

Afdrag pé langfristede geeldsforpligtelser
Provenu ved optagelse af langfristet geeld
Betalt udbytite

Keb/salg af egne aktier/veerdipapirer
Pengestromme vedrerende finansiering

Endring i likvide midier

Likvider 01.10.2018
Likvider 30.09.2019

Koncern
201819 2017/18
Note t.kr. t.kr.
-21.082 -245
11.930 9744
19 10.478 15.859
A 40
-3.113 -1 462
-1.756 23.926
-28.560 -18 848
306 0
-28.254 -18.848
-23.054 -16.283
50.607 4]
0 0
0 0
27.553 -16.283
-2.457 -11.195
-30.687 -19.492
11,20 -33.144 -30.687
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Noter

1. Going Concern

Selskabet har i 2018/19 haft et underskud pa 18,9 mio.kr., som skyldes dels en drift, der ikke lever op til budgettet,

dels engangsomkostninger | forbindelse med investering og implementering af nyt pakkeanlaeg og restafskrivninger,
omkostninger ved skift i ledelsen, nedskrivning af Kinaemballager mm. Der er i regnskabsaret gennemiart investeringer

for ca. 29,2 mio.kr. Likviditeten har som falge heraf mod slutningen af regnskabsaret vasret stram, uagtet at investeringerne
nzzsten fuldt ud er modsvaret af lancoptagelse samt at netto eendring af driftskapital har bidraget positivt til likviditeten

med 10,5 mio.kr., siledes som det fremgér af pengestramsopgerelsen.

For 2019/20 budgeiteres med et mindre overskud i sterrelsesordenen 0,9 mio.kr. samt stemre afskrivninger end
budgetterede investeringer. Likviditeten forventes saledes forbedret hen mod afslutningen af driftsaret 2019/20.

| okiober er der indgaet aftale med selskabets pengeinstitut om fastholdelse af bestaende kreditter som
udgangspunkt frem til marts 2020 til den szzdvanlige &rlige engagementsforlzengelse for kreditrammer og vilkar mv.
De bestdende kreditter vurderes tilstraekkelige ifelge budgettet for 2018/20, men ogsa at likviditeten fortsat vil

vaere stram. Selskabets ledelse forventer ogsa for den resterende del af 2019/20 fortsat at opna tilstrazkkelig
finansiering i form af de eksisterende rammer, hvorfor arsrapporten er aflagt efter going concern.

Moderselskab Koncern
2017118 2018/19 2018/19 2017/18
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

2. Personaleomkostninger

40.784 47.755 Lenninger og gager 47.755 40.784
1.916 2.120 Pensionsbidrag 2120 1.916
355 398 Andre sociale omkostninger 398 355
43.055 50.273 50.273 43.055
2.875 3.648 Samlet vederlag til direktion og bestyrelse 3.648 2.875
96 107 Gennemsnitligt antal medarbejdere 107 96
3. Afskrivninger
0 0 Immaterielle anlaegsaktiver 62 62
9.677 10.655 Materielle anlsegsaktiver 10.655 9.677
5 1.213  Gevinst og iab ved salg af materielle anlaagsaktiver 1.213 5
9.682 11.868 11.930 9.744
Alskrivninger er indregnet sdledes i resultatopgerelsen:
9.446 11.666 Produktionsomkostninger 11.666 9.446
47 127  Distributionsomkostninger 127 47
189 75 Administrationsomkostninger 137 251
9.682 11.868 11.930 9.744
4. Finansielle omkostninger
g2 77  Renter til tilknyttede virksomheder 0 0
1.670 3.111  @vrige finansiells omkostninger 3.112 1.672
1.752 3.188 3.112 1.672
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Noter

Moderselskab
201718 2018/19
t-kr. t.kr.

0 -12
-365 -5.291
-365 -5.303
0 0
-58 -58
-1.454 -18.802
0 0
-1.512 =-18.860

7. Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris 01.10.2018
Tilgang
Afgang

Kostpris 30.09.2019
Afskrivninger 01.10.2018

Arets afskrivninger

Afskrivninger 30.09.2019

5. Skat af arets resuliat
Aktuel skat
AEndring af udskudt skat

6. Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabséret

Henlagt reserve for nettoopskrivning, indre vaerdis metode
Qverfgrt til nzeste ar

Minoritetsinteressers andel af resultat

Regnskabsmaessig veerdi 30.09.2019
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2018

Koncern
2018/19 201718
t.kr. t.kr.

-12 0
-5.291 -365
-5.303 =365

0 0
0 0
-18.860 -1.512
0 0
-18.860 -1.512
Koncern
Erhvervede
licenser
t.kr.
1.238
0
0
1.238
-031
62
-993
246
308
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Noter

8. Materielle anlsegsaktiver
Kostpris 01.10.2018

Tilgang

Afgang

Kostpris 30.09.2019
Opskrivninger 01.10.2018
Opskrivninger 30.09.2019
Afskrivninger 01.10.2018

Avrets afskrivninger
Tilbagefersel ved afgang

Afskrivninger 30.09.2019

Regnskabsmzessig veerdi 30.09.2019
Regnskabsmaessig veerdi 30.09.2018

| den regnskabsmaessige veerdi indgar
finansielle omkostninger med:

| den regnskabsmaessige vaardi indgar
finansielle leasingaktiver med:
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Moderselskab og koncern

Produk- Andre Materielle
tions- anlaeg, anlsegs-
Grunde anlaeg driftsmate- aktiver
og byg- og riel og under

ninger maskiner inventar udforelse lalt

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
87.889 182.027 2.420 710 273.046
2902 26.188 68 35 29.193
0 -20.513 0 -633 -21.146
90.791 187.702 2.488 112 281.093
1.218 0 0 0 1.218
1.218 0 0 0 1.218
-28.811 -128.088 -1.652 0 -158.551
-2.096 -8.432 -127 0 -10.655
0 18.994 0 0 18.994
-30.907 -117.526 -1.779 0 -150.212
61.102 70.176 709 112 132.099
£0.296 53.939 768 710 115.713
46 0 0 0 46
19.083 0 0 19.083




Noter

Moderselskab
Andre Kapital
veerdi- andele i
papirer og tilknyttede
kapital- virksom-
andele heder
t.kr. t.kr.
47 3.189
1 0
-1 0
47 3.189
-8 586
0 4
0 -62
-8 528
39 3.717
39 3.776
Moderselskab
2018 2019
t.kr. t.kr.
731 1.007
1.435 284
2.166 1.291

9. Finansielle anlagsaktiver

Kostpris 01.10.2018
Tilgang
Afgang

Kostpris 30.09.2019

Nettoopskrivninger 01.10.2018
Andel i arets resultat, netto
Aifskrivninger, licensrettigheder

Nettoopskrivninger 30.09.2019

Regnskabsmeessig veerdi 30.09.2019
Regnskabsmazssig veerdi 30.09.2018

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:

A/S Dansk Coladrik, Assens, ejerandel 95,81%.

Andre
veerdi-

papirer og
kapital-

andele
t.kr.

39
39

Arets resultat efter skat ifzlge arsrapport 2018/19 for A/S Dansk Coladrik udger, 4 t.kr.

Egenkapital ifelge arsrapport 2018/19 for A/S Dansk Coladrik udger, 3.674 t.kr.

| den regnskabsmasssige vaerdi indgar uafskreven andel af licensrettigheder med 246 t kr.

10. Periodeafgransningsposter
Aktiveret merpris pa nyindkebt emballage
@vrige forudbetalte omkostninger

11. Likvide beholdninger

Koncern

2019
t.kr.

2018
t.kr.

1.007
284

73
1.435

1.291

2,166

| likvide beholdninger indgdr 1.314 t.kr., der er sikringskonti,
som er stillet til sikkerhed for selskabets feriepengeforpligtelser
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Noter

Moderselskab
2018 2019
t.kr. t.kr.
5.760 5.760
5.760 5.760
5.760
5.760
Nominel % af
veerdi aktie
t.kr. kapital
806 14
0 0
806 14
Moderselskab
2018 2019
t.kr. t.kr.
12.251 11.295
867 1.035
3.645 3.120
477 284
-783 -4.569
16.457 11.165

12. Aktiekapital
Aktiekapitalen bestar af:
57.600 aktier a 100 kr.

Aktierne er ikke opdelt | klasser.

/Endring i aktiekapitalen de seneste 5 ar:
Aktiekapital 01.10.2014

Aktiekapital 30.09.2019

Egne aktier 01.10.2018
Afgang

Egne aktier 30.09.2019

Egne aktier erhverves med henblik pa salg til eksterne parter.

Koncern

2019 2018

t.kr. t.kr.
13. Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat hviler pa falgende poster:
Materiells anlzzgsaktiver 11.295 12.251
Andre fradragsberettigede midlertidige forskelle 1.035 867
Varebeholdninger 3.120 3.645
Tilgodehavender mv. 284 477
Underskudsfremfarsel -4.569 -783

11.165 16.457
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Noter

Moderseiskab
2018 2019
t.kr. t.kr.

1.632 1.405
0 1.636
0 0
1.632 3.041
15.674 41 818
17.306 44.859
9.880 22.746
1] 6.886
9.880 29.632
7.609 10,783
331 303
5.202 4.519
5.801 6.307
18.943 21.912
60.296 61.102
60.296 61.102
60.296 61.102
60.296 61.102
71.782 65.107
3.776 3.717
135.854 129.926

14. Langfristede geeldsforpligtelser
Kortfristet del af gzeld til realkreditinstitut
Kortfristet del af leasinggaeld

Kortfristet del af feriepengeforpligtelser

Langfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser

Efter 5 ar eller senere forfalder (amortiseret kostpris):
Geeld til realkreditinstitut
Geeld vedrerenda finansiel leasing

15. Anden geeld

Skyldig moms og afgifter

Skyidig lan, A-skat, sociale bidrag mv.
Feriepengeforpligtelser

Andre skyldige omkostninger

16. Pantsstninger

Gaeld til realkreditinstitut er sikret ved pant,
nom. 31.200 t.kr., i ejendomme med regnskabs-
maessig vaerdi

Til sikkerhed for langfristede gaeldsforpligtelser til
kreditinstitutter i @vrigt er deponeret ejerpante- og
skadeslgsbreve, i alt nom. 37.353 t.kr., i sjendomme
med regnskabsmasssig vaerdi

Til sikkerhed for bankgzeld er deponeret ejerpante-
breve, nom. 10.000 t.kr., i ejendomme med
regnskabsmeessig vaerdi

Til sikkerhed for SKAT er deponeret afgiftspantebreve,
nom. 5.375 t.kr., i ejendomme med regnskabsmzaessig
veerdi

Til sikkerhed for bankgzeld er afgivet virksomheds-
pant, nom. 50.000 t.kr., med pant i tilgcdehavender
fra salg og varebeholdninger med samlet
regnskabsmaessig vaerdi

Til sikkerhed for bankgzeld er afgivet pant i aktier i
A/S Dansk Coladrik med bogfert vaerdi.

Samlet veerdi af pantsatte aktiver

Koncern

2019 2018

t.kr. t.kr.
1.405 1.632
1.636 0
0 0
3.041 1.632
41.818 15.674
44.859 17.306
22.746 9.880
6.886 0
29.632 9.880
10.783 7.609
303 331
4519 5.202
6.328 5.813
21.933 18.955
61.102 60.296
61.102 60.296
61.102 60.296
61.102 60.296
65.107 71.782
126.209 132.078
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Noter

Moderselskab
2018 2019
t.kr. t.kr.
2.440 1.066

Koncern
2019 2018
t.kr. tkr.
17. Leasingforpligtelser
For arene 2019-2023 er indgaet operationelle leasing
aftaler vedrarende leje af personbiler og trucks mv.
De resterende leasingydelser udger 1.066 2.440
18. Kautlons- og eventualforpligtelser
Den maksimale hjemtagelsesforpligtelse vedrarende
emballage kan opgeres til 4.2589 t.kr. Heraf udger
hjemtagelsesforpligtelsen for flasker 1.811 t.kr.,
der anses for deekket af flaskernes vaerdi.
Eventualforpligtelse i forbindelse med indgaet earn-out aftale.
Aftalen Igber i 5 &r og forpligtelsen forbundet hermed
udger 0 t.kr. - 1.000 t.kr.
Moderselskabet er administrationsselskab i dansk sam-
beskatning med A/S Dansk Coladrik og hasfter derfor
solidarisk med det sambeskattede datterselskab for den
samlede selskabsskat og eventuelle forpligtelser til, at
indeholde kildeskat pa udbytter mv. for de sambeskattede
selskaber.
19. Endring i drifiskapital
AEndring i varebeholdninger 2.492 -3.697
fEndring i tilgodehavender 5.087 15.462
AEndring i leverandergzeld mv. 2.899 4.094
10.478 15.859

20. Likvider
Likvide beholdninger 1.358 1.352
Bankgesid -34.502 -32.039

-33.144 -30.687
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Noter

21. Neertstaende parier

Neertstéende parter med bestemmende indflydelse

Der er ingen nzertstdende parter med bestemmende indflydelse p& A/S Bryggeriet Vestfyen (moderselskab og
koncernen).

Transaktioner med neertstdende parter i regnskabsaret
Transaktioner med nzeristdende parier og A/S Bryggeriet Vestfyen

Navn Grundlag for indflydelse  Art og omfang af transaktioner

Bryggeriet Vestfyens Aktionzer A/S Bryggeriet Vestfyen har ydet gave pa 0 t.kr.

Fond til Bryggeriet Vestfyens Fond.

A/S Dansk Coladrik Datterselskab Betalt licens for brug af Jolly, 100 t.kr.

A/S Dansk Coladrik Datterselskab Modtaget andel af fordelte eksterne omkostninger, 145 t.kr.
A/S Dansk Coladrik Datterselskab Betalt rente ved forrentning af mellemregning, 77 t.kr.

A/S Dansk Coladrik Dattersetskab Gaeld il tilknyttet virksoemhed udger

pr. 30.09.2019, 3.656 t.kr.

Direktion og bestyrelse Direktion og bestyrelse Vederlag til direktion og bestyrelse beleb fremgar af
arsrapportens note 2.

22 Aktiongrforhold
Selskabet har registreret falgende aktionaerer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller
palydende veerdi:

Bryggeriet Vestfyens Fond, Assens - CVR nr 25778022

Augustinus Industri A/S, Kgbenhavn - CVR nr 24212408

23. Begivenheder efter regnskabsérets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som rykker vurderingen af érsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rs-
regnskabslovens bestemmeiser for regnskabsklasse
C (mellem).

Koncernregnskabet og &rsrapporten er aflagt efter samme
regnskabspraksis som sidste r.

Generelt om indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, nér det som felge af en tidli-
gere begivenhed er sandsyniigt, at fremtidige ekonomiske
fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets veerdi kan méles
pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som
felge af en tidiigere begivenhed har en retlig eller faktisk for-
pligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske
fordele vil fragé virksomheden, og forpligtelsens vaerdi kan
méles pélideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser til kost-
pris. Méling efter ferste 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 afkrasfter forhold, der eksisterede pé balan-
cedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtsegter, i takt med at de
indtienes, mens omkostninger indregnes med de beleb, der
vedrerer regnskabséret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter A/S Bryggeriet Vestfyen
(modervirksomheden) og de virksomheder (tilknyttede
virksomheder), som kontrolleres af modervirksomheden.
Modervirksomheden anses for at have kontrol, nér den di-
rekta eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighe-
derne eller pa anden méade kan udeve eller faktisk udever
bastemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pé& grundlag af regnska-
ber for A/S Bryggeriet Vestfyen og dets dattervirksomhed.
Udarbejdelse af koncemregnskabet sker ved sammenlseg-
ning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved konso-
lideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaeg-
ter og omkostninger, interne mellemvasrender og udbytter
samt fortienester og tab ved transaktioner mellem de kon-
soliderede virksomheder. De regnskaber, der anvendes il
brug for konsolideringen, udarbejdes | overensstemmelse
med koncernens regnskabspraksis,
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| koncemregnskabet indregnes dattervirksomhedens regn-
skabsposter 100%. Minoritets-interessernes forholdsmass-
sige andel af resultatet og nettoaktiverne prassenteres som
saerskilte poster | henholdsvis resultatopgerelsen og balan-
cen.

Kapitalandele i dattervirksomheden udlignes med den for-
holdsmeessige andel af dattervirksomhedens nettoaktiver
pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indreg-
ning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaelds-
forpligtelser og andre moneteere poster | fremmed valuta,
som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til ba-
lancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstér
mellem transaktionsdagens kurs og Kursen p& henholdsvis
betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatop-
gerelsen som finansielle poster. Materielle og immaterielle
anlesgsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere
aktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes il historiske
kurser.

Resultatopgorelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og fasrdigvarer
indregnes i resultatopgerelsen, nér leve-ring og risikoover-
gang til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes
eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med sal-
get og males til salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkaostninger omfatter direkte og indirekte om-
kostninger, der afholdes for at opnd nettoomsaetningen.
Under produktionsomkostninger er udgiftsfert nedskrivning
af nyindkab af emballage til pantpris samt flaskesvind.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger, der af-
holdes il distribution af solgte varer samt til salgskampag-
ner, herunder omkostninger til salgs- og distributionsperso-
nale, reklameomkostninger og afskrivninger.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der
afholdes til ledelse og administration af selskabet, herunder
omkostninger til det administrative personale og ledelsen
samt kontorholdsomkostninger ag afskrivninger.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtasgter bestdr af modtagne udbytter
o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, renteindtasgter,
nettokursgevinster vedrerende vaerdipapirer, gzeld og trans-



Anvendt regnskabspraksis

aktioner i fremmed valuta samt godtgerelser under acon-
toskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostnin-
ger, herunder renteomkostninger fra geeld til tilknyttede virk-
somheder, nettokurstab vedrarende veerdipapirer, geeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle
forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestr af arets aktuelle skat og @ndring af
udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del,
der kan henfares til drets resultat, og direkte pa egenkapi-
talen med den del, der kan henferes til posteringer dirskte
egenkapitalen. Den andel af den resultatforte skat, der
knytter sig til drets ekstraordingere resultat, henferes herti,
mens den resterende del henferes til arets ordinzere resuitat.

Moderselskabet er sambeskattet med dattervirksomhe-
den. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster ({fuld fordeling med refusion vedrerende skatte-
masssige underskud).

Balance

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielie rettigheder mv. i form af erhvervede licenser ma-
les til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 20 &r.

Materielle anlaagsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaag og maskiner samt
andre anleeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der af-
skrives ikke pd grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkosininger di-
rekte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til klargering
af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er kiar til at blive
taget i brug. For egenfremstilledes aktiver omfatter kostprisen
direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponen-
ter, underleveranderer og lenninger. Modtagne tilskud ved
erhvervelse af materielle anlsagsaktiver modregnes | kost-
prisen. For finansielt leasede aktiver udger kostprisen den
laveste vaerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af
de fremtidige leasingydelser.

Renteomkostninger pa 1an til finansiering af fremstilling af
materielle anleagsaktiver indregnes | kostprisen, safremt de
vedrerer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsom-
kostninger indregnes i resultatopgarelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tillaag af opskrivnin-
ger og fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.
Der foretages lineasre afskrivninger baseret pé felgende vur-
dering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 25-50 &r
Produktionsanlaeg og maskiner 5-25 ar
Andre anlseg, driftsmateriel og inventar 3-10 &r

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under hen-
holdsvis produktionsomkostninger, distributionsomkostnin-
ger og administrationsomkostninger.

Forventede brugstider og restveardier revurderes érligt.
Materielle anlzagsaktiver nedskrives til genindvindingsveardi,
séfremt denne er lavere end den regnskabsmasssige vaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhssndelse af materielle anlsegsakti-
ver opgeres som forskellen mellern salgsprisen med fradrag
af salgsomkostninger og den regnskabsmesssige veerdi pd
salgstidspunktet. Fortieneste eller tab indregnes i resulta-
topgarelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller
under andre driftsindteegter, | det omfang salgsprisen over-
stiger den cprindelige kostpris,

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og ma-
les i modervirksomheden efter den indre vasrdis metode
{equity-metoden), hvilket indebserer, at kapitalandelene
méales til den forholdsmasssige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaardi med tillaeg eller fradrag af
uafskrevet henholdsvis positiv og negativ koncerngoodwill
og med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab.

I resultatopgerelsen indregnes moderselskabets andel af
virksomhedernes resultat efter eliminering af urealiseredes
koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag eller til-
lseg af afskrivning p& henholdsvis koncemngoodwill og nega-
tiv koncerngoodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
overfares til reserve for nettoopskrivning af kapitalandele, i
dst omfang den regnskalbsmaessige vaerd! overstiger kost-
prisen.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veardipapirer og kapitalandele omfatter barsnoterede
veerdipapirer, der males til dagsveerdl (barskurs) pa balan-
cedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger
Varebsholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-
metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er lavere.

Kostprisen for handelsvarer, rvarer og hjeslpematerialer
omfatter anskaffelsesprisen med tillleg af hjemtagelses-
omkostninger. Kostprisen for fremstillede varer samt varer
under fremstilling omfatter omkostninger til rAvarer, hjizelpe-
materialer og direkte len samt indirekte produktionsomkost-
ninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte ma-
terialer og len, omkostninger til vedligeholdeise af og af-
og nedskrivning pa de i produktionsprocessen benyttede
maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til
fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger
indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgeres som
forventet salgspris med fradrag af feerdiggerelsesomkost-
ninger og omkostninger, der skal atholdes for at effektuere
salget.

Genbrugsemballage indgar i fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer og males til pantvaerdi.

Periodeafgresnsningsposter
Periodeafgrasnsningsposter indregnet under aktiver omfat-
ter atholdte omkostninger, der vedrerer efterfeigende regn-
skabsér. Periodeafgrasnsningsposter males til kostpris.

| periodeafgraensningsposter er indeholdt aktiveret merpris
pé nyindkabt emballage. Merprisen er opgjort som forskel-
len mellem kostpris og emballagens pantveerdi. Merprisen
periodiseres over emballagens forventede brugstid.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og
bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gsaldsforpligtelse pa tidspunktet
for vedtagelse pé& generalforsamlingen. Det foresldede ud-
bytte for regnskabséret vises som en seerskilt post | egen-
kapitalen.

Minoritetsinteresser

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

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmasssige og skattemasssige veerdier af aktiver og
forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne op-
geres med udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det
enkelte aktiv.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere geel-
dende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel
skat. £ndring i udskudt skat som felge af aendringer i skat-
tesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfer-
selsherettigede, skattemasssige underskud, indregnes i ba-
lancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres
1il, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller
som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter males pa tidspunktet for lanop-
tagelse til kostpris, der svarer til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfzlgende
males gaelden til amortiseret kostpris. Dette betyder, at for-
skellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nomi-
nelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatop-
gerelsen over lAneperioden som en finansiel omkostning
ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrerende operationslle leasing-aftaler ind-
regnes lineeert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

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

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat

Aktuelle skatteforpligielser eller tilgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af &rets
skattepligtige indkomst, der er regulerst for betait acon-
toskat.

Pengestremsopgerelsen

Pengestremsopgerelsen praesenteres efter den indirekte
metode og viser pengestremme vedrerende drift, investe-
ringer og finansiering samt likvider ved &rets begyndelse og
slutning.

Pengestramme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sen-
dring | drifiskapital samt betalt selskabsskat.



Anvendt regnskabspraksis

Pengestremme vedrarende investeringsaktiviteter omfatter
betalinger i forbindelse med keb og salg af virksomheder,
aktiviteter og finansielle anieegsaktiver samt keb, udvikling,
forbedring og salg mv. af immateriglle og materielle anlsags-
aktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestremme vedrarende finansieringsaktiviteter omfatter
eendringer i starelse eller sammensaatning af moderselska-

bets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed, samt
optagelse af 1&n, indgdelse af finansielle leasingaftaler, af-
drag pa rentebaerende geeld, keb af egne aktier samt beta-
ling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kort-
fristet bankgeeld.

Hoved- og negletal

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

geeldende version af “Anbefalinger & Nagletal”.

Nogletal Beregningsformel

Indtjening far skat og

EBITA-margin {%) = amortiseringer (EBITA)
Nettoomsaetning

Indtjening far skat og

amortiseringer (EBITA}

Gennemsnitlig investeret kapital exclusiv goodwill

Afkast af investeret kapital
exclusiv goodwill(%) =

Nettoomsastning/Investeret
kapital exclusiv goodwill = Nettoomseetning
Gennemsnitlig investeret kapital exclusiv goodwill

Nettorentebaerende geeld
Egenkapital incl minoriteter

Finansiel gearing =

Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100

Samiede aktiver

Periodens resultat exclusiv minoriteter
Gennemsnitlig egenkapital exclusiv mineriteter

Egenkapitalens
forrentning (%)

Nogletal udtrykker

Virksomhedens driftsmaessige
rentabilitet.

Det afkast, som virksomheden
genererer af investoremnes
midler.

Virksomhedens kapitalintensi-
tet og effektivitet i anvendelse
af investeret kapital.

Virksomhedens finansielle
gearing.

Virksomhedens finansielle
styrke.

Virksomhedens forrentning
af den kapitel, som ejerne
har investeret i virksomheden.

EBITA (Earnings Before Interest, Tax and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt arets afskrivninger

pa goodwill.

Investeret kapital exclusiv goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt materielle og immaterielle an-
laegsaktiver samt akkumulerede afskrivninger pé goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser og avrige
langfristede driftsmzessige forpligtelser. Akkumulerede nedskrivninger af goodwill er fkke tillagt.

Nettoarbejdskapital er defineret som varebsholdninger, tilgodehavender og evrige driftsmaessige omsaetnings-
aktiver fratrukket leverandergeeld og andre kortfristede driftsmagssige forpligteiser. Tilgodehavende og skyldig
selskabsskat samt likvide beholdninger indgéar ikke i nettoarbejdskapitalen.

Nettorentebaerende gaeld er defineret som rentebaerende forpligtelser, herunder skyldig selskabsskat, fratruk-
ket rentebaerende aktiver, herunder likvide beholdninger og tilgodehavende selskabsskat.

Soliditetsgrad er defineret, som egenkapitalens andel eksklusiv minoriteter i forhold til balancesummen.

Bruttoomsaetningen bestar af nettoomsaetningen med tillaeg af afgifter.
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