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LEDELSESPATEGNING

Vi har behandlet og godkendt arsrapporten for 2016 for Givesco A/S.

,~rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs(oven.

Det er vor opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede of koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og tinansielle stilling pr. 31. december 2016 samt of resultatet
of koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestr~mme for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2016.

Det er endvidere vor opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for
udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og for
koncernen og selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Give, den 30. maj 2017
Direktion:

Erling Es ildsen

Bestyrelse:

J. Ankaer Thomsen Erling E
jormand

ov Eskildsen Klaus Skov Es sen enneth Skov ski dsen



DEN UAFH~ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Givesco A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Givesco A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016, der

omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen

som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-

skabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede of koncernens og selskabets akti-

ver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt of resultatet of koncernens og selskabets aktiviteter og kon-

cernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med Internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er

gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er n~rmere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Re-

visors ansvar for revisionen of koncernregnskabet og arsregnskabet". Vi er uafhaengige of koncernen i overensstemmelse

med Internationale etiske regler for revisorer ([ESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er g~ldende i Danmark,

ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og kray. Det er vores opfattelse, at det op-

naede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen of et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-

stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ne~dven-

dig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejiinformation, uanset om denne skyldes besvi-

gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen of koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets

evne til at fortsxtte driften; at oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde koncern-

regnskabet og arsregnskabet pa grundlag of regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at

likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gyre dette.

Revisors ansvar for revisionen of koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opn'a hej grad of sikkerhed tor, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-

information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad

of sikkerhed er et hrajt niveau of sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfr~res i overensstemmelse med

Internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlin-

formation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge of besvigeiser eller fejl og kan betragtes som v~sentlige,

hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som

regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag of koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med Internationale standarder om revision og de yderligere krav, der

er g~idende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om

denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar

revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage

vaesentlig fejlinf'ormation forarsaget of besvigelser er hrajere end ved v~sentlig fejlinformation forarsaget of fejl, idet

besvigelser kan omfatte sammensv~rgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse of

intern kontrol.



DEN UAFH~ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Opnar vi forstaelse of den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er

passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten of koncemens og

selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt of ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige

skran og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse of koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag of regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag of det opnaede revisionsbevis er v~sentlig usikkerhed forbundet

med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften.

Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning genre opmaerksom p~ oplys-
ninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere

vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisions-

pategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfrare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fort-
saette driften.

Tager vi stilling til den samlede prxsentation, struktur og indhold of koncernregnskabet og ~rsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-

heder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Opnar vi tilstr~kkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsakti-

viteterne i koncernen til brag for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare
tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering of 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.

I tilknytning til vores revision of koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i

den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller arsregnskabet
eller vores widen opnaet wed revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til arsregnskabs-

loven.

Baseret pa det udfarrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet

og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens kray. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-

mation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 30. maj 2017
ERNST &YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Klaus Skovsen Michael Dahl Christiansen
statsaut. revisor statsaut. revisor



LEDELSESBERETNING

Selskabsoplysninger

Givesco A/S
Svinget 24
7323 Give

CVR-nr.: 89 38 17 11

Hjemsted: Give

Bestyrelse

J. Anka~r Thomsen, formand
Erling Eskildsen
Niels Petersen
Allan Skov Eskildsen
Klaus Skov Eskildsen
Kenneth Skov Eskildsen

Direktion

Erling Eskildsen

Revision

Ernst &Young, Aarhus

Generalforsamling

Ordinaer generalforsamling afholdes d. 30. maj 2017.



LEDELSESBERETNING

Moderselskab:

Datierselskaber:

100% Givesco

Bakery A/S,

Vejle

100 % 82% Markische

SwitsBake Int, Tiefkuhlkost ,

Sverige GmbH

100 % Hagges
100 % ,Bakery

Finbageri AB
&Food,

Salzkotten

100 % Delizone
~

100 % GMK

mbH,

Wustermark

100 % , THOKS

GmbH

100 % STK

GmbH, Suhl

100%,

FronhoffsSp

Associerede selskaber.

Oversigten indeholder ikke hvilende seLskaber

Koncernoversigt per 31.12.2016

GIV¢SCO AI$

100%Gourmet
g0 % Smalands-

Dessert,
munken AB

Alicante

96,2 % ,

90 % Vittles Almondy Group

Food Ltd, UK Holding AB,

Gotebor

100 % , Backerei
X00 % ,

Dahlhoff
q~mondy AB

Polonia,

90 % French l00 % ,

Bakery Almondy

Company AS, Vertnebs

Lierstranda NO GmbH

80% Cocandy
100%, Vondora

KonFektyr AB,
~bH

Asto SE

80%GPO 100 % ,

Polsky Sady Sp Almondy Ltd,

zoo Warszawa UK

100% Polsky

Sady Food
100 % ,

,e,~mondy
Processing Sp

Fashghet AB

Snacks A/S,

E'stru holm

40%Dina

Foods ApS —

49,9%

Jacobsens

Bakery Ltd

100 % Givesco

Ejendomme

A/S, Vejle

50 % Kunst I I 50 Food

Bake Ltd., 
innovation

Hong Kong 
House Vejle

25 % Dessert

Factory SA,

Belgien

100 % Carletti

A/S,Skadshvp

100 % Carletti

Polska Sp Zoo,

Warszawa,

Polen

100 % Cazletti

Fast~ghet AB,

Svenge

28,09% A/S

SCHOUW &

CO., Arhus

Venvaltungs

Aktienge-

sellschaft

50 % J. R.

Fanex Sp. Zoo,

W azszawa,

Polen

Industial

Equipment ~

80 % Leighton

Food A/S

55 % Mazburg

Sp.Z o.o.,

Warszawa,

28

Kuchenmeister

GMBH

33,33% Struer

Brad A/S,

Struer

50 % F. M. J.

A/S, Skedstrup

33,33 % Vejle

Stallion Tame

Holding II App

6



LEDELSESBERETNING

HOVED- OG NfdGLETAL FOR KONCERNEN

Hovedtal (tkr) 2016 2015 2014 2013 2012

Nettoomsaetning 2.444.171 1.963.268 1.799.459 1.736.617 1.860.806
Resultat of primaer drift 67.053 70.187 49.639 29.938 45.227
Resultat of kapitalandele 453.589 215.091 156.734 425.707 157.180
Resultat of finansielle poster -16.766 -19.776 -17.051 -15.819 -19.996
Arets resultat fmr minoritetsinteresser 478235 256.629 199.554 577.882 173.990
,4rets resultat 468.975 246.705 190.149 571.016 170.134

Investering i materielle anl~gsaktiver 88.622 83.996 77.631 142.353 69.294
Balancesum 4.952.243 4.254.664 3.352.107 3.119.062 2.780.527
Egenkapital 3.103.804 2.643.035 2.363.036 2.139.618 1.623.787

Nsgletal(%) 2016 2015 2014 2013 2012

Overskudsgrad 2,7 3,6 2,8 1,7 2,4
Afkastningsgrad 3,4 4,6 4,1 2,5 4,1
Egenkapitalforrentning 16,3 9,9 8,4 30,3 11,1
Egenkapitalandel (soliditetsgrad) 62,7 62,1 70,5 68,6 58,4

Gennemsnitligt antal ansatte 1.465 1.198 1.101 1.027 1.110

Den associerede virksomhed A/S Schouw & Co. aflxgger regnskab efter de Internationale regnskabsstandarder

IFRS.

Negletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Negletal 201 ~".

De i hoved- og negletalsoversigten anferte nogletal er beregnet saledes:

Overskudsgrad 
Resultat of primmer drift x 100

Nettooms~tning

Atkastningsgrad 
Resultat of primxr drift x 100

Gennemsnitlige operative aktiver

Operative aktiver Operative aktiver er aktiver i alt fratrukket

likvide beholdninger, andre rentebaerende

alctiver (inkl. al.~tier) samt kapitalandele
i associerede virksomheder

Egenkapitalandel EQenkapital, ultimo x 100
Balancesum, ultimo

Egenkapitalforrentning ,frets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

7



LEDELSESBERETNING

Formal

Koncernens form$1 er produktion, salg og distribution of levnedsmidler samt at besidde aktier og anparter i

relaterede - og vxrdiskabende selskaber.

.frets resultat og kapitalforhold

.frets resultat bleu et overskud pa 468.975 tkr, hvilket apses for tilfredsstillende. Egenkapitalen

pr. 31. december 2016 er herefter 3.103.804 tkr.

Den forveotede udvikiing

Der forventes et positivt og tilfredsstillende resultat for det kommende fir.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabs~rets udleb indtruffet vaesentlige begivenheder of berydning for vurderingen

of koncernens ekonomiske stilling.

Risici

Koncernens v~sentlige driftsrisiko knytter sig til evnen til at fastholde positionen indenfor de produktomrader

og pa de mazkeder, hvor produkteme afsaettes.

Koncemen er via drift og finansering eksponeret overfor ~ndringer i valutakurserne p$ EUR, CHF, SEK

og PLN. Hvad renten ang$r er risici primaert relateret til EUR og DKK.

Det er selskabets politik ikke at foretage aktiv spekulation i financielle risici

Samfundsansvar

Koncemens produktioner er primaert beliggende i de nordiske laude, Tyskland og Polen, men der anvendes

underleverandarer fra - ligesom der eksporteres til - en raekke 0vrige laude.

Koncemen ensker at udvikle sin kerneforreming og made sine stratetiske udfordringer pa en ekonomisk

og samfundsm~ssig forsvarlig made. Det betyder, at man vil lave op til lovgivningen i de laude og lokalsamfund,

hvor man opererer.

Koncemens produktionsvirksomheder vil ogsa fremover have focus pa miljep$virkninger, ligesom man

vil fortsaette samazbejdet mad underleveranderer om b$de miljemaessige og arbejdsmiljemaessige forhold

Koncemen har imidlertidig ikke igangsat strukturerede tiltag eller konkrete handlinger. Som felge heraf

kan der for regnskabsaret 2016 ikke rapporteres om opnaede resultater.

Koncemen har ikke specifikke politikker for menneskerettigheder, milje- og klimapavirkning.

Kensmaessig sammenssetning

Det er koncemens mil, at bestyrelsen sammensaettes saledes, at den effektivt er i stand til at varetage sine opgaver

of savel strategisk, ledelsesm~ssig som kontrolmaessig art. Koncernen vil sage at udpege kandidater mad de for

koncemen bedste profiler og kvalifikationer, da Bette vurderes bedst for koncernen som helhed. I denne sammenhaeng

overvejes ken i forbindelse mad udpegning of kandidater til bestyrelsen, dog under beherig hensyntagen til koncemens

evrige rekrutteringskriterier, herunder krav til professionelle kvalifikationer, brancheerfaring, mangfoldighed, uddannelses-

maessig baggrund mv.

Koncernen har i overensstemmelse mad lov nr. 1883 of 23. december 2012 om indferelse of regler om m~ltal og politik-

ker for den kensmaessige sammensaeming i Bet everste ledelsesorgang og for rapportering herom, opstillet som m$Ital, at

der sanest pa den ordinaere generalforsamling i 2017 indvaelges minimum 1 kvinde i koncemens bestyrelser, som er om-

fattet of regelsaettet. Der er alene tale om en malsxming og ikke en fast og ufravigelig kvote, idet Bet ferst og fremmest er

afgerende at koncernens bestyrelsesmedlemmer har de fornedne kompetencer.



LEDELSESBERETNING

Koncernens rapporteringspligtige selskaber er:

* Givesco A/S's bestyrelse bestar pr. 31. december 2016 of 6 maend og 0 kvinder.

* Carletti A/S's generalforsamlingsvalgte medlemmer of bestyrelsen bestar pr. 3l. december 2016 of 4 maend og 0 kvinder

Bestyrelsen i Givesco A/S har endvidere vedtaget en politik om at ege andelene of kvinder pa ledelsesniveaueme i kon-

cemen generelt, idet bestyrelsen er opm~rksom pa at andelen of kvinder p$ ledelsesniveau er lavere end medarbejder-

sammensaemingen generelt. Koncernens virksomheder skal derfor gore en m$Irettet indsats for at sikre den bedst mulige

repr$sentation of kvinder blandt kandidaterne ved bes~ttelse of lederstillinger. Det tilstraebes at der som minimum er en

of hvert ken blandt de sidste tre kandidater i rekrutteringsprocessen. Politikken er formeft gaeldende for moderselskabet

og det danske datterselskab Carletti A/S, men grundl~ggende enskes den samme holdning afspejlet i koncemens evrige

virksomheder. Andelen of det underrepr~sentrerede ken i lederstillinger i Givesco A/S og Carletti A/S er uaendret i

forhold til sidste regnskabsar.

Ejerforhold

Selskabets aktiekapital ejes fuldt ud of Jens Eskildsen og hustru Mary Mtonie Eskildsens Mindefond, 7323 Give.

Koncernforhold

Selskabets arsregnskab indg~r i koncemregnskabet for Jens Eskildsen og hustru Mary Antonie Eskildsens Mindefond.



RESULTATOPGRIRELSE FOR dRET 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER 2016 - KONCERNEN

Alle bel0b i tkr. 2015

Note

2 Nettoomsaetning 2.444.171 1.963.268

3,4
Produktionsomkostninger

-2.035.089 -1.628.464

Bruttoresultat 409.082 334.804

3,4 Salgs- og Distributionsomkostninger -209.061 -147.673

3,4 Administrationsomkostninger -143.019 -117.773

Andre driftsindtaegter 23.120 7.669

4 Andre driftsomkostninger -13.069 -6.840

Resultat of primmer drift 67.053 70.187

Nettogevinst 

ved salg of andel of virksomhedsandele 0 503

6 Resultat of kapitalandele i associerede virksomheder 453.589 215.091

Finansielle indtaegter 20.521 5.751

8 Finansielle omkostninger -37287 -25.527

Resultat for skat 503.876 266.005

9 Skat of arets resultat -25.641 -9.376

Arets resuitat 478235 256.629

Koncernens resultat fordeler sig saledes:
Aktionaerer i Givesco A/S 468.975 246.705

Minoritetsinteresser 9.260 9.924

Arets resultat 478235 256.629

10



KONCERN BALANCE PR. 31. DECEMBER 2076

Alle 6e10b i tkr.
Note

AKTIVER
Anlaegsaktiver

10 Immaterielle anlaegsaktiver
Software og licenser
Patenter og varemaerker
Goodwill
Andre immaterielle anlaegsaktiver

11,19 Materielle anl~gsaktiver
Grunde og bygninger
Produktionsanlaeg og maskiner
Driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver under opfelrelse

31-12-2015

2212 2.521
3.196 3.426

172.939 232.075
64.907 50.933

243.254 288.955

413.356 335.222
347.428 276.819
23.151 23.497
18.231 29.813

802.166 665.351

Finansielle anl~gsaktiver
6,19 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.783.222 2.409.819

Lan til associerede virksomheder 2.700 2.610

13 Andre tilgodehavender 386.625 5.811

3.172.547 2.418.240

Anl~gsaktiver i alt 4.217.967 3.372.546

Oms~tningsaktiver
Varebeholdninger
Ravarer og hj~lpematerialer 120.718 109.023

Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer 151.459 154.677

272.177 263.700
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg of varer og tjenesteydelser 360.827 332.077
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 2.492 943

Tilgodehavende selskabsskat 12.987 6.000

Andre tilgodehavender 28.014 225.123
Periodeafgr~nsningsposter 6.594 6.593

410.914 570.736

Vaerdipapirer 4.239 2.107

Likvide beholdninger 46.946 45.575

Oms~tningsaktiver i alt 734276 882.116

AKTIVER I ALT 4.952243 4.254.664



KONCERN BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

Alle belmb i tkr.
Note

PASSIVER
Egenkapital

14 Selskabskapital
Overfmrt resultat

Aktionaerer i Givesco AIS' andel of egenkapital

Mi noritetsinteresser

Egenkapital i alt

15 Hensatte forpligtelser
Udskudtskat
Andre hens~ttelser

Gaeldsforpligtelser

16 Langfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgaeld
Bankgaeld
Andre langfristede forpligtelser

Kortfristede g~ldsforpligtelser
16 Kortfristet del of langfristede gaeldsforpligtelser

Bankg~ld
Leverandrarer of varer og tjenesteydelser
Gaeld til tilknyttede virksomheder
Gaeld til associerede virksomheder
Periodeafg raensn i ngsposter
Selskabsskat
Anden gaeld

Gaeldsforpligteler ialt

PASSIVER I ALT

1 Regnskabspraksis
3 Personaleforhold
17 Honorar til moderselskabets revisor
19 Sikkerhedsstillelser, pantsaetninger og eventualforpligtelser
20 Finansielle kontrakter
21 N~rtstaende garter

31-12-2015

2.000 2.000
3.101.804 2.641.035

3.103.804 2.643.035

69.154 54.944

3.172.958 2.697.979

26.519 21.025
9.093 9.586

35.612 30.611

99.848 42.489

170.728 594.008
52.550 20.011

323.126 656.508

87.179 97.945
955.182 363.198
223.346 181.487

9.164 9.210
1.950 1.816

11.959 8.743
8.479 8.285

123.288 198.882

1.420.547 869.566

1.743.673 1.526.074

4.952.243 4.254.664
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EGENKAPITALOPGf71RELSE FOR 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER 2016 - KONCERNEN

Alle belmb i tkr.

Saldo 1. januar 2015
Udloddet udbytte
Tilgang ved k0b of virksomhedsandele
Valutakursreguleringer i associerede
virksomheder og dattervirksomheder
Reg. of finansielle instrumenter til dagsv~rdi
Arets resultat

Saldo 1. januar 2016

Udloddet udbytte
Tilgang ved kwb of virksomhedsandele
Valutakursreguleringer i associerede
virksomheder og dattervirksomheder
Salg of minoritetsandele
Reg. of finansielle instrumenter til dagsvaerdi
Arets resultat

Saldo 31. december 2016

Selskabs- Overfmrt Minoritets- Egenkapital

kapital resultat I alt interesser I aft

2.000 2.361.036 2.363.036 49.603 2.412.639

0 0 0 -2.500 -2.500

0 0 0 -2.755 -2.755

0 33.256 33.256 672 33.928

0 38 38 0 38

0 246.705 246.705 9.924 256.629

2.000 2.641.035 2.643.035 54.944 2.697.979

0 0 0 -3.000 -3.000

0 0 0 3.408 3.408

0 -8.012 -8.012 -205 -8.217

0 202 202 4.637 4.839

0 -396 -396 110 -286
0 468.975 468.975 9.260 478.235

2.000 3.101.804 3.103.804 69.154 3.172.958
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Note

PENGESTRQIMSOPGORELSE FOR 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER 2016 - KONCERNEN

Alle belmb i tkr. 2015

drets resultat fer minoritetsinteresser 478.235 256.629

Reguleringer
Af- og nedskrivninger 118.753 88.473
Finansielle poster netto 16.766 19.776
Hensaettelser -493 2.579
Badwill -6.873 0
Skat of arets resultat 25.641 9.376
Nettogevinst ved salg of Batter- og associerede virksomheder 0 -503
Resultat of kapitalandele -453.589 -215.091
PJvrige reguleringer 0 -299.795 0

Pengestrmm fra primmer drift fer aendring i driftskapital 178.440 161.239

LEndring i driftskapital:
Varebeholdninger -2.426 -32.477
Tilgodehavender fra salg -17.509 -37.699
Tilgodehavender hos ass. selskaber -1.549 941
Andre tilgodehavender og periodeafgraensningsposter 14.856 2.030
Gaeld til leverandmrer 2.351 22.268
Gaeld til tilknyttede og associerede selskaber 88 -8.335
Auden gaeld og periodeafgraensningsposter -18.573 -10.715
Kursreguleringer og 0vrige reguleringer m.v. 11.578 -11.184 -1.090

Pengestrem fra primaer drift 167.256 96.162

Betalte finansielle poster netto -13.002 -20.538
Betalt selskabsskat -21.085 -9.759

Pengestrem fra driften 133.169 65.865

Krab / Salg of virksomhedsandele netto -10.148 -13.288
Finansiering i forbindelse med kab of virksomhedsandele 0 -155.982
Salg of minoritetsandele 4.839 0
Kpb / Salg of immaterielle anlaegsaktiver netto -1.600 -1.685
K0b / Salg of materielle anlaegsaktiver netto -87.015 -74.300
Kpb / Salg of finansielle anlaegsaktiver netto -25.914 -153.858
heraf ikke betalt i overtagelsesaret -44.597 44.597
Kob / Salg of finansielle vaerdipapirer netto 853 0
Modtaget udbytte 105.247 70.655
Lan til ass. selskaber -2.509 0
Stigning i langfristede tilgodehavender -226.849 -159.757

Pengestrem fra investeringer -287.693 -443.618

Stigning/fald i langfristet gaeld -428.529 317.767
Udlodning til minoritetsinteresser -3.000 -2.500

Pengestrem fra finansiering -431.529 315.267

drets pengestrem -586.053 -62.486

Likvide beholdninger, primo - kortfristet bankga~ld -317.623 -253.524
Tilgang ved kreb of virksomhedsandele -4.560 -1.613
Afgang ved salg of virksomhedsandele 0 0

Likvide beholdninger, ultimo - kortFristet bankgaeld -908.236 -317.623

Pengestrmmsopgmrelsen kan ikke direkte udledes of koncernregnskabet.
Udviklingen i balanceposterne korrigeres for tilkmb og salg of virksomhedsandele
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RESULTATOPGQIRELSE FOR ARET 1. JANUAR TiL 31. DEC. 2016 - MODERSELSKABET

Alle belr~b i tkr.

Note

5 Resultat of kapitalandele i dattervirksomheder
6 Resultat of kapitalandele i associerede virksomheder
3,4 Administrationsomkostninger

Andre driftsindtaegter
4 Andre driftsomkostninger

Resultat far finansielle poster m.v.
7 Finansielle indtaegter
8 Finansielle omkostninger

Resultat fv~r skat
9 Skat of arets resultat

drets resultat

2015

6.378 12.400
455.443 234.867
-3.778 -3.140
3.652 3.072
-3.212 -2.837

458.483 244.362
15.968 4.796
-8.678 -3.854

465.773 245.304
3.202 1.401

468.975 246.705
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MODERSELSKABETS BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

Alle belv~b i tkr. 31-12-2015

Note
AKTIVER
Anlaegsaktiver

10 Immaterielle anlaegsaktiver
Andre immaterielle anlaegsaktiver 0 525

11 Materielle anlaegsaktiver
Driftsmateriel og inventar 227 889

Leasingaktiver 5.173 7.859

Materielle anlaegsaktiver ialt 5.400 8.748

Finansielle anlaegsaktiver
5,19 Kapitalandele i dattervirksomheder 459.066 359.747

6,19 Kapitalandele i associerede virksomheder 2.661.687 2.297.545

12 Lan til dattervirksomhed vedr. leasingaktivitet 2.558 0

12 Lan vedr. leasingaktivitet i~vrigt 1.597 653

13 Andre tilgodehavender 380217 0

3.505.125 2.657.945

Anlaegsaktiver i alt 3.510.525 2.667.218

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender
12 Leasingydelser der forFalder indenfor et ar 409 163

12 Tilgodehavender hos dattervirksomheder 12.375 25.905

Tilgodehavender hos associeret virksomhed 3 0

Andre tilgodehavender 5.369 172.522

18.156 198.590

Vaerdipapirer 4.040 2.100

Likvide beholdninger 1 1

Omsaetningsaktiver ialt 22.197 200.691

AKTIVER I ALT 3.532.722 2.867.909
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MODERSELSKABETS BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

Alle belmb i tkr. 31-12-2015

Note
PASSIVER
Egenkapital

14 Selskabskapital 2.000 2.000

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 2.445.476 2.088.148

Overfgrt resultat 656.328 552.887

Egenkapital i alt 3.103.804 2.643.035

Gaeldsforpligtelser

16 Langfristede gaeldsforpligtelser
Bankga~ld 0 111.472

Kortfristede gaeldsforpligtelser
16 Kortfristet del of langfristede gaeldsforpligtelser 0 0

Bankgaeld 368.318 31252

Leverandarer of varer og tjenesteydelser 3.116 1.166

G~Id til tilknyttede virksomheder 51.889 32.697

Gaeld til associerede virksomheder 13 0

Skyldig selskabsskat 2.824 1.955

Anden gaeld 2.758 46.332

428.918 113.402

Gaeldsforpligtelser ialt 428.918 224.874

PASSIVER I ALT 3.532.722 2.867.909

1 Regnskabspraksis
3 Personaleforhold
17 Honorar til moderselskabets revisor
19 Sikkerhedsstillelser, pantsa~tninger og eventualforpligtelser

21 Naertstaende parter
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EGENKAPITALOPGORELSE FOR 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER 2016 - MODERSELSKABET

Alle bel0b i tkr.
Note

Saldo 1. januar 2015
Egenkapitalreguleringer i associerede
virksomheder og dattervirksomheder
Modtaget udbytte fra Batter- og associerede
virksomheder

18 Arets resultat

Saldo 1. januar 2016

Egenkapitalreguleringer i associerede
virksomheder og dattervirksomheder
Gevinst ved salg of minoritetsandel i datter-
virksomhed
Modtaget udbytte fra Batter- og associerede
virksomheder

18 Arets resultat

Saldo 31. december 2016

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter

Selskabs- indre vaerdis Overfort
kapital metode resultat I alt

2.000 1.880.242 480.794 2.363.036

0 33.294 0 33.294

0 -72.655 72.655 0
0 247.267 -562 246.705

2.000 2.088.148 552.887 2.643.035

0 -8.408 0 -8.408

0 202 0 202

0 -96.287 96.287 0
0 461.821 _ 7.154 468.975

2.000 2.445.476 656.328 3.103.804
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Noter til arsregnskabet

~ Regnskabspraksis

Arsrapporten for Givesco A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse C-virksomheder_

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 of 1. juni 2015. Dette
medfsrer felgende aendringer til indregning og maling for:

1. ,~rlig revurdering of restvaerdier pa materielle aktiver

2. Metode ved koncerninterne virksomhedssammenslutninger

3. Afskrivningsperiode pa immaterielle aktiver

Punkt 1: Der skal fremover foretages arlig revurdering of restvaerdier pa materielle aktiver. Sel-

skabet har ingen v~sentlige restv~rdier pa materielle aktiver, ud over head der er henf,~rt til sel-

skabets grunde. ~Endringen foretages derfor i henhold til overgangsbekendtg,~relsens § 4 alene
med fremadrettet virkning som en ~ndring of regnskabsmaessigt slcen og har ingen effekt for
egenkapitalen.

Punkt 2: Ved virksomhedssammenslutninger med deltagelse of virksomheder under modervirk-

somhedens kontrol anvendes fremover book value-metoden, hvor sammenlaegningen anses som
gennemfi~rt pa erhvervelsestidspunktet uden tilpasning of sammenligningstal. Tidligere bleu sam-

menlaegningen anset som sket ved regnskabsarets start med tilpasning of sammenligningstal.

Punkt 3: Immaterielle aktiver afskrives over brugstiden. Afskrivningsperioden pa goodwill str~k-
ker sig fra 7-20 ar. Tidligere var den maksimale afskrivningsperiode pa immaterielle aktiver 20 ar.

1£ndringen er foretaget med fremadrettet virkning som en ~ndring of regnskabsm~ssigt skein.

Ingen of ovenstaende aendringer har nogen bel~bsmaessig effekt for resultatopg,~relse eller balan-
cen for 2016 eller for sammenligningstallene.

Bortset fra ovenstaende samt nye og ~ndrede praesentations- og oplysningskrav som fralge of lov
nr. 738 of 1. juni 2015 er arsregnskabet aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Givesco A/S og dattervirksomheder, hvor Gi-

vesco A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% of stemmerettighederne eller pa anden
made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og
50% of stemmerettighederne og ud~ver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes
som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag of modervirksomhedens og de enkelte dat-

tervirksomheders regnskaber opgjort efter koncernen regnskabspraksis, elimineret for koncernin-
terne indt~gter og omkostninger, aktiebesiddelser, intern mellemvaerender og udbytter samt reali-

serede og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. Ure-

aliserede fortjenester ved transaktioner med associerede virksomheder elimineres i forhold til kon-
cernens ejerandel i virksomheden_ Urealiserede tab elimineres pa samme made som urealiserede
fortjenester, i det omfang de ikke er udtryk for vaerdiforringelse.
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Noter til arsregnskabet

1 fortsat

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteresser-

nes andel of arets resultat og of egenkapitalen i dattervirksomheder, der ikke ejes 100%, indgar som
en del of koncernens resultat henholdsvis egenkapital, men praesenteres separat.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunk-

tet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopg,~relse frem til af-

staelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virk-
somheder.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse of dattervirksomheder og associerede virksomheder opgares
som forskellen mellem afliaendelsessummen og den regnskabsmaessige vaerdi of nettoaktiver pa

salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg eller afvikling.

Ved k~b of nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilk,ebte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Omkostninger
til omstruktureringer, som er indregnet i den overtagne virksomhed inden overtagelsesdagen og som
ikke er aftalt som led i virksomhedsovertagelsen, indgar i overtagelsesbalancen og dermed fastlaeg-
gelse of goodwill. Omstruktureringer, der besluttes of den overtagende virksomhed, indregnes i re-
sultatopg,erelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten of de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbeleb (goodwill) mellem kostpris og dagsv~rdi of overtagne identificerede aktiver

og forpligtelser, indregnes under immaterielle aktiver og afskrives systematisk over resultatopgorel-

sen efter en individuel vurdering of den akonomiske levetid.

Negative forskelsbel,~b (negativ goodwill) indregnes som en indtaegt i resultatopgerelsen pa overta-

gelsestidspunktet, nar de almindelige betingelser for indregning of en indtaegt er til stede.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil l2 maneder efter

overtagelsen.

Koncerninterne virksomhedssammenslutninger

Ved virksomhedssammenslutninger som keb og salg of kapitalandele, fusioner, spaltninger, tilf~arsel
of aktiver og aktieombytninger m.v. ved deltagelse of virksomheder under modervirksomhedens
kontrol anvendes book value-metoden, hvor sammenlaegningen anses for gennemf~art pa erhvervel-

sestidspunktet uden tilpasning of sammenligningstal. Forskelle mellem det aftalte vederlag og den
erhvervede virksomheds regnskabsm~ssige vaerdi indregnes pa egenkapitalen.

Minoritetsinteresser

Ved ferste indregning males minoritetsinteresser enten til dagsvaerdien of minoritetsinteressernes

ejerandel eller til minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel of dagsvaerdien of den overtagne
virksomheds identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser.

I ferstnaevnte tilfaelde indregnes der saledes goodwill vedrrarende minoritetsinteressernes ejerandel i

den overtagne virksomhed, mens der i sidstnaevnte tilf~lde ikke indregnes goodwill vedra~rende mi-

noritetsinteressernes ejerandel. Ma(ing of minoritetsinteresser vaelges transaktion for transaktion og
anfgres i noterne i forbindelse med beskrivelsen of overtagne virksomheder.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fa~rste gang i balancen til kostpris og males efterfralgende

til dagsvaerdi. Positive og negative dagsvaerdier of afledte finansielle instrumenter indgar i andre til-

godehavender henholdsvis anden gaeld.

~Endringer i dagsvaerdi of afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-

erne for sikringstransaktioner, indregnes i resultatopgerelsen sammen med aendringer i vaerdien of det

sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

~Endringer i dagsvaerdi of afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betin-

gelserne for sikring of fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i tilgodehavender eller gild

samt i egenkapitalen. Indtaegter og omkostninger vedrerende sadanne sikringstransaktioner overfr~-

res ved realisation of det sikrede fra egenkapitalen til samme regnskabspost som det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsin-

strumenter, indregnes aendringer i dagsvaerdi i resultatopgrarelsen I~abende.

Omregning of fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der op-

star mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingstidspunktet, indregnes i resultatopgrarel-

sen som finansielle poster.

Ved indregning of udenlandske virksomheder omregnes resultatopgc3relserne til en gennemsnitlig va-

lutakurs, og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer opstaet ved

omregning of disse virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser

samt ved omregning of resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, ind-

regnes direkte i egenkapitalen.

Resultatopgerelsen
Nettooms~tning

Som indtaegtskriterium anvendes salgsmetoden. Nettoomsaetningen males ekskl. moms, afgifter og

rabatter i forbindelse med salget.

Indtaegter fra salg of handelsvarer og faerdigvarer, indregnes i nettoomsaetningen, nar overgang of de

vaesentligste fordele og risici til kaber har fundet sted, indtaegten kan opgrares palideligt og betaling

forventes modtaget. Tidspunktet for overgang of de v~sentligste fordele og risici tager udgangspunkt

i standardiserede leveringsbetingelser baseret pa Incoterms~ 2010

Udviklingsomkostninger

Udgifter til Irabende ajourfrdring og videreudvikling of produktsortiment og produktionsprocesser ud-

giftsfgres som produktionsomkostninger i takt med afhoidelsen. Udviklingsprojekter, der opfylder-

arsregnskabslovens betingelser, aktiveres og afskrives over den forventede brugstid, dog maksimalt 5

ar.
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Resultat of kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel of de enkelte kon-

cernvirksomheders resultat efter skat efter efiminering of intern avance/tab.

Bide i koncernens og modervirksomhedens resultatopgr~relser indregnes den forholdsm~ssige andel

of de associerede virksomheders resultat efter skat efter eliminering of forholdsm~ssig andel of in-

tern avance/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtxgter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipa-

pirer, tilgodehavender, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt amortisering of finansielle akti-

ver og forpligtelser.

Skat of arets resultat

Arets skat, der bestar of arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgr~-
relsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der

kan henferes til posteringer direkte i egenkapitalen.

Givesco A/S er sambeskattet med danske koncernselskaber, hvor ejerandelen direkte eller indirekte

er sterre end 50%. Nettoskatten of den sambeskattede indkomst fordeles efter fuldfordelingsmeto-

den.

Udskudt skat hensaettes of samtlige skattepligtige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattem~s-
sige vaerdier.

Balancen

Immaterielle anl~gsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag of akkumulerede af- og nedskrivninger.

Software og licenser samt patenter og varem~rker afskrives line~rt over den forventede brugstid,

der er fastsat til 5 ar.

Goodwill afskrives over den wrderede erkonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund of individu-

elle vurderinger. Goodwill afskrives lineaert over afskrivningsperioden, der udgrar maksimalt 20 ar

og er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet

indtjeningsprofil.

Den regnskabsmaessige v~rdi of goodwill wrderes l,~bende og nedskrives over resultatopge~relsen i

de tilfaelde, hvor genindvindingsv~rdien wrderes vedvarende at vaere vaesentligt lavere.

Andre immaterielle anlaegsaktiver afskrives over den forventede brugstid, der er fastsat til 4-10 ar.

Materielle anl~gsaktiver

Bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt driftsmateriel og inventar males til kostpris med fra-

drag of akkumulerede af- og nedskrivninger
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det

tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

For finansielle leasingkontrakter opgeres kostprisen til laveste vaerdi of dagsvaerdi og nutidsv~rdien

of de fremtidige leasingydelser. Ved beregning of nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens interne

rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet vaerdi for denne.

Der foretages lineage afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa felgende wrdering of

aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 8-50 ar

Produktionsanlxg og maskiner 5-10 ar

Driftsmateriel og inventar 3-8 ar

Afskrivningsgrundlaget opgores under hensyntagen til aktivets restvaerdi efter afsluttet brugstid og redu-

ceres med eventuelle nedskrivninger. Afslo~ivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelses-

tidspunktet og revurderes arligt. Overstiger restvaerdien aktivets regnskabsm~ssige va~rdi, oph~rer af-

skrivning.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger frem-

adrettet som en aendring i regnskabsmaessigt sken.

Afskrivninger samt fortjeneste og tab ved lobende udskiftning indregnes i resultatopgarelsen under

henholdsvis produktions-, distributions-, administrations- samt andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den forholds-
maessige andel of virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillaeg of urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg of resterende vaerdi
of goodwill. Det associerede selskab A/S Schouw & Co. indregnes dog efter egen arsrapport, der af-
laegges efter de Internationale regnskabsstandarder IFRS. Vaesentligste forskel er, at der i henhold til

1FRS ikke afskrives pa koncerngoodwill, men foretages arlig test for v~rdiforringelse.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males
til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets an-
del of den negative indre vaerdi, i det omfang det vurderes uerholdeligt. Safremt den regnskabsm~s-
sige negative indre v~rdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belab under hensatte
forpligtelser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning of kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overferes un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode, i det omfang den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Ved ka~b of dattervirksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under kon-

cernregnskabet.

23



Noter til arsregnskabet

1 fortsat

V~rdiforringelse of aktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi of immaterielle og materielle aktiver samt kapitalandele i dattervirk-
somheder og associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over
det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa v~rdiforringelse, foretages nedskrivningstest of hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe of aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hejeste vaerdi of nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaer-
dien opgeres som nutidsv~rdien of de forventede nettopengestremme fra anvendelsen of aktivet eller
aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg of aktivet eller aktivgruppen efter endt
brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke laengere
bestar. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Varebeholdninger

Ravarer og hj~lpematerialer samt handelsvarer males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorea-
lisationsvaerdi, hvor denne er lavere.

Egenproducerede varer males til kostpris, omfattende direkte medgaede materialer og produktions-
omkostninger med tillaeg of indirekte produktionsomkostninger eller nettorealisationsvaerdi, hvor
denne er lavere.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes til amortiseret kostpris, der som udgangspunkt soarer til nominel v~rdi.
Der nedskrives i nedvendigt omfang til im~degaelse of risiko for tab.

V~rdipapirer

B,~rsnoterede vaerdipapirer, indregnet under omsaetningsaktiver, males til dagsv~rdi pa balanceda-
gen.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre v~rdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi omfatter nettoopskrivning of kapitalandele i datter-
og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation of kapitalandele eller ~ndring i regnskabsmaes-
sige skon.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt beleb.
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Noter til arsregnskabet

1 fortsat

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere gene-

ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saer-

skilt post under egenkapitalen.

Gaeldsforpligtelser

Gaeld til realkreditinstitutter og banker indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter
fradrag of afholdte transaktionsomkosminger. I efterfralgende perioder males de finansielle forplig-
telser til amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse of den effektive
rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle v~rdi indregnes i resultatopgr~relsen
over laneperioden.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle
leasingkontrakter.

Q)vrige gaeldsforpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der som udgangspunkt soarer til nomi-
nel vaerdi.

Periodeafgr~nsningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter negativ goodwill, jf. beskrivelsen
under konsolideringspraksis, og modtagne betalinger vedr~rende indtaegter i de efterfalgende ar.

Pengestremsopg~relse

Pengestrr~msopgr~relsen for koncernen opstilles efter den indirekte metode med udgangspunkt i arets
resultat.

Pengestrr~msopgerelsen viser koncernens pengestre~mme fordelt pa drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet for aret, arets forskydning i nettolikviditet samt koncernens nettolikviditet vedarets
begyndelse og slutning.

PengestrDm fra driftsaktivitet

Pengestrr~mme fra driftsaktivitet opgr~res som koncernens andel of resultatet reguleret for ikke-kon-

tante driftsposter, aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestr~m fra investeringsaktivitet

Pengestrr~mme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg of virksom-
heder og aktiviteter samt keb og salg of immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestr~m fra finansieringsaktivitet

Pengestr~mme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger til og fra aktionaerer og omkostninger

forbundet hermed samt optagelse of lan og afdrag pa rentebaerende gaeld.

Nettolikviditet

Nettolikviditet omfatter likvide beholdninger med fradrag of kortfristet bankg~ld.
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NOTER TIL dRSREGNSKABET

Alle belreb i tkr.

2 Segmentoplysninger
KONCERNEN

Nettoomsa~tning

3 Personaleforhold
KONCERNEN

Lonninger og gager
Pensionsbidrag
Udgifter til social sikring

Skandinavien 0vrig EU 0vrig verden

1.075.491 1.319.832 48.848

2016

358.166
21.519
55.851

alt

2.444.171

2015

282.500
16.770
36.479

435.536 335.749

Koncernen har i regnskabsaret gennemsnitligt beska~ftiget 1.465 medarbejdere (2015: 1.198 medarbejdere).

Honorar til moderselskabets direktion og bestyrelse indgar med 2.683 tkr. (2015: 2.499 tkr.). Herudover

har direktionen fri bil til radighed i moderselskabet.

MODERSELSKABET

Udover direktionen harder ikke vaeret beskaeftigede i moderselskabet.

Direktionen i moderselskabet har fri bil til radighed. Bortset herfra er der ikke udbetalt vederlag til direktionen.

Bestyrelsens honorar indgar med 2.198 tkr (2015: 2.044 tkr)

4 Af- og nedskrivninger

KONCERNEN
Af- og nedskrivningerne indgar under folgende poster:

Andre driftsomkostninger
Produktionsomkostninger
Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

MODERSELSKABET
Af- og nedskrivningerne indgar under folgende poster:

Andre driftsomkostninger

Administrationsomkostninger

2016 2015

759 780
97.466 71.349
8.135 5.418
12.393 10.926

118.753 88.473

3.211 2.837

165 61

3.376 2.898
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

Alle belmb i tkr.

5 Kapitalandele i dattervirksomheder
MODERSELSKABET

Dattervirksomheder
Givesco Bakery A/S
Givesco Ejendomme A/S
Danish Industrial Equipment A/S, Give
Carletti A/S, Arhus
Pan Europe N.V., Belgien
Ikke fordelt sambeskatningsrefusion

Kostpris 1. januar 2016
Arets tilgang
Arets afgang

Kostpris 31. december 2016

Vaerdireguleringer 1. januar 2016
Udloddet udbytte
Egenkapitalreguleringer
Andel of arets resultat

V~rdireguleringer 31. december 2016

Regnskabs-

Ejer- Selskabs- Egen- Resultat- maessig

andel kapital kapital andel vaerdi

100% 10.000 257.648 -4.508 256.567

100% 500 5.035 529 5.039

100% 5.000 130.574 8.381 130.574

50% 4.000 122.235 10.233 61.119

100% 0 0

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Resultat of kapitalandele i dattervirksomheder

Resultat of kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Resultat for skat
Af- og nedskrivning goodwill

Skat of arets resultat

ES.3/ti 45y.UEi6

320.452
100.000

0

6.378

6.378

6.378

15.233
-222

15.011
-8.633

6.378

39.295
-2.000
-5.059
6.378

459.066
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

Alle be/ab i tkr.

6 Kapitalandele i associerede virksomheder
KONCERNEN

Associerede virksomheder
A/S SCHOUW & CO., Arhus
Kuchenmeister GMBH, Tyskland
F.M.J. A/S
Struer Brmd A/S
J.R. Fanex, Polen
Marburg Itd. Sp.z o.o., Polen
Kunst Bake Limited, Hong Kong
Dina Foods ApS
Jacobsens Bakery Ltd A/S
Dessert Factory SA, BE
Vejle Stadion Tarn Holding II Aps
Food Innovation House ApS, Vejle
Andre ass. virksomheder

Regnskabs-
Ejer- Seiskabs- Egen- Resultat- maessig
andel kapital kapital andel vaerdi

28% 255.000 7.796.800 403.900 2.355.156
28% 4.957 tEUR 623.923 30.637 222.800
50% 10.400 25.528 1.647 12.765
33% 1.000 33.084 2.491 11.027
50% 50 tPLN 72.695 7.314 36.348

") 100% 150 tPLN 0 0 0
50% 15.335 tHKD -4.200 -2.236 0
40% 125 4.732 -221 7.136

49,9% 12.500 97.529 1.966 95.437
25% 1.888tEUR 21.604 -796 7.972

33,33% 126 -17.681 -347 0
50% 400 21.981 -221 10.991

9.454 23.591

453.588 2.783.223

') Virksomheden er medtaget som associeret virksomhed, uanset at ejerandelen udg0r mere end
50%, idet den er of uvaesentlig betydning i forhold til den samlede koncern.

Kostpris 1. januar 2016 399.426
Arets tilgang 25.914
Arets afgang ~

Kostpris 31. december 2016 425.340

Vaerdireguleringer 1. januar 2016 2.004.818
Afgang ved salg of virksomhedsandele 0
Tilbagefrart vedr. solgte kapitalandele 0
Udloddet udbytte -105.247
Egenkapitalreguleringer -3.270
Overfmrt til modregning i tilgodehavender vedr.
negativ indre vaerdi 4
Andel of arets resultat 453.588 453.588

Vaerdireguleringer 31. december 2016 453.588 2.349.889

Regnskabsmaessig vaerdi for modregning 2.775.229

Overfmrt til modregning 7.994

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 2.783.223

Heraf goodwill 105.330

Resultat of kapitalandele i associerede virksomheder 453.588

Resultat of kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Resultat fmr skat 559.846
Af- og nedskrivning goodwill -10.060

549.786
Skat of arets resultat -96.198

453.588

Koncernens investering i A/S Schouw og CO. samt Kuchenmeister apses for at vaere of strategisk betydning
for virksomheden. Underhensyn til virksomhedernes forventede planer om foresgelse of aktiviteter og stigning
i indtjening er den mkonomiske levetid for goodwill blevet fastsat til 20 ar.
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NOTER TIL dRSREGNSKABET

Alle belmb i tkr.

6 Kapitalandele i associerede virksomheder (fortsat)
MODERSELSKABET

Associerede virksomheder
A/S SCHOUW & CO., Arhus
Kuchenmeister GMBH, Tyskland
F.M.J. A/S
Struer Brod A/S
J.R. Fanex, Polen
Andre ass. virksomheder

Kostpris 1. januar 2016
,4rets tilgang
Arets afgang

Kostpris 31. december 2016

Opskrivninger 1. januar 2016
Udloddet udbytte
Egenkapitalreguleringer
Andel of arets resultat

Opskrivninger 31. december 2016

Ejer- Selskabs- Egen- Resultat- Regnskabs-

andel kapital kapital andel m~ssig vaerdi

28% 255.000 7.796.800 403.900 2.355.156

28% 4.957 tEUR 623.923 30.637 222.800

50% 10.400 25.528 1.647 12.765

33% 1.000 33.084 2.491 11.027

50% 50 tPLN 72.695 7.314 36.348
9.454 23.591

455.443 2.661.687

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Heraf goodwill

Resultat of kapitalandele i associerede virksomheder

Resultat of kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Resultat fmr skat
Af- og nedskrivning goodwill

Skat of arets resultat

455.443

455.443

556.517
-6.747

549.770

455.443

281.991
6.133

0

288.124

2.015.554
-94.287
-3.147

455.443

2.661.687

50.747

Virksomhedens investering i A/S Schouw og CO. samt Kuchenmeister apses for at vaere of strategisk betydning

for virksomheden. Underhensyn til virksomhedernes forventede planer om formgelse of aktiviteter og stigning

i indtjening er den okonomiske levetid for goodwill blevet fastsat til 20 ar.
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NOTER TIL i4RSREGNSKABET

Alle belmb i tkr.

7 Finansielle indtaegter 2016 2015
MODERSELSKABET

Finansielle indtaegter, tilknyttede virksomheder 4.947 3.074

~Jvrige finansielle indtaegter 11.021 1.722

15.968 4.796

8 Finansielle omkostninger
KONCERNEN

Finansielle omkostninger, moderfond 92 133

0vrige finansielle omkostninger 37.195 25.394

37287 25.527

MODERSELSKABET

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 283 145

fdvrige finansielle omkostninger 8.395 3.709

8.678 3.854

9 Skat of arets resultat
KONCERNEN

Skat of arets resultat fremkommer saledes:
Arets aktuelle skat -14.833 -13.111

Arets regulering udskudt skat -10.808 3.735
Regulering of skat vedrrzrende tidligere ar 0 0

Omkostningsfert skat -25.641 -9.376

MODERSELSKABET

Skat of arets resultat fremkommer saledes:
Arets aktuelle skat 0 0
Regulering of skat vedr~rende tidligere ar (sambeskatningsbidrag) 3.202 1.401

Indtaegtsfrert skat 3.202 1.401

Der pahviler ikke selskabet udskudte eller latente skatteforpligtelser pr. 31. december 2016.
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NOTER TIL dRSREGNSKABET

Alle bel8b i tkr.

10 Immaterielle anlaegsaktiver
KONCERNEN

Andre
Software og Patenter og immaterielle

licenser varemaerker Goodwill aktiver

Kostpris 1. januar 2016 9262 6.865 369.213 108.676

Reklassifikation 0 0 -36.598 32.635

Tilgang ved kob of virksomhedsandele 43 0 0 0

Valutakursregulering -122 0 -1.853 -3.907

Arets tilgang 1.447 0 0 153

Arets afgang -145 0 0 0

Anskaffelsessum 31. december 2016 10.485 6.865 330.762 137.557

Afskrivninger 1. januar 2016 -6.741 -3.439 -137.138 -57.743

Tilgang ved ksb of virksomhedsandele -43 0 0 0

Valutakursregulering 106 0 242 837

Afskrivninger pa afhaendede aktiver 143 0 0 0

Arets af- og nedskrivninger -754 -1.214 -20.927 -15.744

Afskrivninger 31. december 2016 -7.289 -4.653 -157.823 -72.650

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 3.196 2.212 172.939 64.907

Afskrives lineaert over 3-5 ar 5 ar 5-20 ar 4-5 ar

Begrundelse for afskrivningsperioder for goodwill

Alle virksomhedens nuv~rende investeringer i dattervirksomheder foretaget i perioden fremtil 2014 apses at

vaere of strategisk betydning for koncernen. Af hensyn til de forventede planer er den rnkonomiske levetid

fastsat til 20 ar.

Almondy Group Holding AB
Den forventede levetid er her fastsat til 10 ar. Virksomheden apses for at vaere of strategisk betydning for kon-

cernen, men resultaterne har ikke vaeret tilfredstllende, hvorfor en mere forsigtig vurdering er lavet.

MODERSELSKABET
Andre

immaterielle
aktiver

Kostpris 1. januar 2016 750

Arets tilgang 0
Arets afgang 0

Anskaffelsessum 31. december 2016 750

Afskrivninger 1. januar 2016 -225
Arets af- og nedskrivninger -525

Afskrivninger 31. december 2016 -750

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 0

Afskrives lineaert over 5 ar
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

Alle belr~b i tkr.

11 Materielle anlaegsaktiver
KONCERNEN

Materielle
Produktions Driftsma- anlaegs-

Grunde og anlaeg og teriel og aktiver under

bygninger maskiner inventar udfgrelse

Kostpris 1. januar 2016 488.636 857.672 80.937 32.170

Tilgang ved tilkob of virksomhedsandele 112.635 180.227 33.726 290

Overforsler 4.422 18.844 222 -23.488

Valutakursregulering -8.754 -16.798 -1.223 -460

Arets tilgang 25.086 45.968 5.292 12276

Arets afgang 0 -2.407 -3.499 0

Kostpris 31. december 2016 622.025 1.083.506 115.455 20.788

Afskrivninger 1. januar 2016 -153.414 -580.853 -57.440 -2.357

Tilgang ved tilkob of virksomhedsandele -43.144 -112.807 -29.188 0

Valutakursregulering 2.222 12.587 601 0

Afskrivning pa solgte anlaegsaktiver 0 1.540 2.759 0

Arets afskrivninger -14.333 -56.545 -9.036 -200

Afskrivninger 31. december 2016 -208.669 -736.078 -92.304 -2.557

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 413.356 347.428 23.151 18.231

Heraf leasingaktiver 0 80.999 168

Afskrives lineaert over 8 - 50 ar 5 - 10 ar 3 - 8 ar

MODERSELSKABET

Kostpris 1. januar 2016
Tilgang
Arets afgang
Kostpris 31. december 2016

Afskrivninger 1. januar 2016
Afskrivning pa solgte anlaegsaktiver
Arets afskrivninger

Afskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Afskrives lineaert over

Driftsma
teriel og Leasing
inventar aktiver

3.103 17.878
0 0

-827 0
2276 17.878

-2.214 -10.019
330 0
-165 -2.686

2.049 -12.705

227 5.173

5ar 5-jar

K~~



NOTER TIL dRSREGNSKABET

Alle bel0b i tkr.

12 Finansielle aktiver

KONCERNEN

Kostpris 1. januar 2016
Kursregulering
Arets tilgang
Tilgang ved krab of virksomhedsandele
Overfort fra omsaetningsaktiver

Kostpris 31. december 2016

Afdrag 1. januar 2016
Modregnet negativ kapitalandel
Arets afgang

Afdrag 31. december 2016

Regnskabsmaessig v~rdi 31. december 2016

der specificeres saledes:
Tilgodehavender dev forfalder i 2017
Tilgodehavenderder forfalder indenfor 2 - 5 ar
Tilgodehavenderder forfalder efter 5 ar

MODERSELSKABET

Kostpris 1. januar 2016
Arets tilgang
Overfrart fra oms~tningsaktiver

Kostpris 31. december 2016

Afdrag 1. januar 2016
Arets afdrag
,4rets afgang

Afdrag 31. december 2016

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

der specificeres saledes:
Tilgodehavenderder forfalder i 2017
Tilgodehavenderder forfalder indenfor 2 - 5 ar
Tilgodehavenderder forfalder efter 5 ar

Lan vedr
Lan til leasing-

associeret aktivitet i Andre tilgode-
virksomhed v~vrigt havender

8.185 896 5.811

0 0 -884

409 1.410 221.688
0 0 62

0 0 158.552

8.594 2.306 385229

0 -80 0
-5.966 0 0

0 -221 -200

-5.966 -301 -200

2.628 2.005 385.029

0 409
0 1.596

2.628 0

2.628 2.005

Lan til Lan vedr.
datterselska leasing-

b vedr. aktivitet i Andre tilgode-
leasing- ovrigt havender

0 896 0
3.315 1.410 221.665

0 0 158.552

3.315 2.306 380.217

0 -80 0
-150 -221 0
0 0 0

-150 -301 0

3.165 2.005 380.217

607 409
2.558 1.596

0 0

3.165 2.005

13 Andre tilgodehavender

forbindelse med forventet overtagelse of kapitalandele i virksomhed i Rumaenien er der ydet Ian pa

380.217 tkr. til selskabets nuv~rende ejer. Lanet forventes konverteret til kapitalandele inden

udgangen of 2017.
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NOTER TIL dRSREGNSKABET

Alle bel0b i tkr.

14 Aktiekapital

Selskabets aktiekapital er fordelt pa aktier a 1.000.000 kr. og multipla heraf. Aktiekapitalen har vaeret

uaendret de seneste 5 ar.

15 Hensatte forpligtelser
KONCERNEN

Saldo 1. januar 2016
Tilgang ved kob of virksomhedsandel
Arets regulering

Saldo 31. december 2016

Andre Udskudt
hensaettelser skat

9.586 21.025
0 -5.314

-493 10.808

9.093 26.519

16 Langfristede g~ldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser vedrorer primaert ga~ld til realkreditinstitutioner og banker. Gaeldsforpligtelserne forfalder

efter nedenstaende Orden

KONCERNEN 2016 2015

Indenfor 1 ar 87.179 97.945

Mellem 1 og 5 ar 82.787 362.585

Efter 5 ar 240.339 293.923

410.305 754.453

MODERSELSKABET

Indenfor 1 ar 0 0

Mellem 1 og 5 ar 0 104.044

Efter 5 ar 0 7.428

0 111.472

17 Honorar til EY
KONCERNEN 2016 2015

Revision 1.432 824

Andre ydelser end revision 980 964

2.412 1.788

18 Resultatdisponering
MODERSELSKABET

Forslag til resultatdisponering:
Overfrart til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 461.821 247.267

Overf~rt resultat 7.154 -562

468.975 246.705
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NOTER TIL dRSREGNSKABET

A/le belr~b i tkr

19 Sikkerhedsstillelser, pantsaetninger og eventualforpligtelser
KONCERNEN

Kapitalandel i associeret virksomhed med en regnskabsmaessig vaerdi pa 2.355.156 tkr. er deponeret til sik-
kerhed for bankgaeld.

grunde og bygninger med regnskabsmaessig vaerdi pa 80.351 tkr. er der udover prioritetsgaeld og anlaegsla
pa 60.336 tkr. tinglyst ejerpantebreve pa 39.206 tkr. til sikkerhed for gaeld til kreditinstitutter.

Virksomhedspant overfor pengeinstitut i flere datterselskaber iDanmark, Tyskland og Polen.

Koncernen har kautioneret for ovrige virksomheder med DKK 13,5m.

Koncernens selskaber har indgaet operationelle leaingskontrakter med en nominel reastleasingydelse pa
8.593 tkr. Selskaberne har indgaet huslejekontrakter med en samlet huslejeforpligtelse i uopsigeligheds-
perioden pa 25.902 tkr.

MODERSELSKABET

Kapitalandel i associeret virksomhed med en regnskabsmaessig vaerdi pa 2.355.156 tkr. er deponeret til sik-
kerhed for bankgaeld i moderselskabet og datterselskaber.

Kapitalandele i dattervirksomheder med en regnskabsmaessig vaerdi pa 448.843 tkr. er deponeret til
sikkerhed for bankgaeld i moderselskabet og datterselskaber.

Selskabet har overfor bank kautioneret ulimiteret for dattervirksomhederne Danish Industrial Equipment A/S,
Givesco Bakery A/S, Givesco Ejendomme A/S og Carletti A/S.

Selskabet har overfor kreditinstitut kautioneret for dattervirksomheden Markische Tiefkuhikost
GmbH og dennes tyske dattervirksomheder for ialt EUR 45,6 m.
Selskabet har overFor kreditinstitut kautioneret for dattervirksomhederne Fronhoffs Polska for PLN
12,5 m, French Bakery Company AS for NOK 52 m, Switsbake Int AB og dennes svenske datter-
selskaberfor SEK 32,5 m og Backerei Dahlhoff sp Zoo for PLN 5m og EUR 0,5 m, Almodny AB
SEK 40,0 m og Smalandsmunken AB for SEK 45,0 m .

Hensigtserklaering stillet for Givesco Ejendomme A/S.

Selskabet er sambeskattet med de danske datterselskaber. Som administrationsselskab h~fter selskabet
ubegraenset og solidarisk med datterselskaberne for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte
inden for sambeskatningskredsen. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse pa
skyldige selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte udgrar 0 tkr. pr. 31. december 2016. Eventuelle senere
korrektioner of sambeskatningsindkomst og kildeskat m.v. vil kunne medf~re, at selskabets haeftelse udgrer
et str~rre belwb.

35



NOTER TIL ARSREGNSKABET

Alle bel~b i tkr.

20 Finansielle kontrakter
KONCERN

Koncernen afdaekker forventede valutarisici vedrmrende varekob i henholdsvis PLN og DKK i det f~rst-
kommende ar med terminskontrakter.

Gevinst/tab indregnet
Kontraktma~ssig vaerdi pa egenkapital

Lobetid 2016 2015 2016 2015
Valutaterminskontrakter, PLN 0-12 mdr 16.860 15.350 -290 -141
Valutaterminskontrakter, DKK 0-12 mdr 30.000 30.000 -945 -281

-1.235 -422

Koncernen afdaekker renterisici ved hj~lp of renteswaps, der omlaegger variabel rente til fast rente
og rentecaps, der fastlaegger et renteloft pa Ian med variabel rente.

Gevinst/tab indregnet
Hovedstol pa egenkapital

Lrabetid 2016 2015 2016 2015
Renteswaps 1,5 - 5 ar 23.878 25.044 -72 -129
Rentecaps 12 mdr. 30.400 30.400 -179 -358

-251 -487

21 Naertstaende parter
Naertstaende parter med bestemmende indflydelse er: Jens Eskildsen og hustru Mary Antonie
Eskildsens Mindefond.
Transaktioner med n~rtstaende parter foregar pa markedsvilkar. Transaktioner indgaet pa
markedsvilkar er ikke oplyst i regnskabet.
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