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SELSKABSMEDDELELSE

HALVARSRAPPORT FOR HARBOES BRYGGERI A/S
For perioden 1. maj - 31. oktober 2020

BESTYRELSESFORMAND BERNHARD GRIESE UDTALER | FORBINDELSE MED HALVARSRAPPORTEN:

”Vi er tilfredse med, at de organisationstilpasninger og omkostningsbesparelser, som vi satte i veerk i starten af 2020 og
har arbejdet med at implementere i 1. halvar, viser klare resultater. Det er en afggrende arsag til, at vi sd markant forbedrer
indtjeningen i forhold til samme periode sidste ar pa trods af en svagt faldende omsaetning.

Indsatsen for at skabe disse resultater er drevet pa tvaers af koncernen med stor opbakning fra hele organisationen og
betydelig involvering af den nye styrkede bestyrelse.

Vi udfordres fortsat af COVID-19, som pavirker vores markeder pa forskellig vis, og vi forventer, at det i 2. halvar vil age kon-
kurrencen yderligere og udfordre vacksten. Vi fortseetter dog malrettet indsatsen for at optimere driften og har fuld fokus pa
de initiativer, der skal bidrage til at styrke vores position pa bl.a. det tyske marked og udbygge eksportaktiviteterne, men de
markedsmaessige usikkerheder kan betyde, at vi forst vil se effekten heraf i det kommende regnskabsar.”

Bernhard Griese
Bestyrelsesformand
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SELSKABSMEDDELELSE

HALVARSRAPPORT FOR HARBOES BRYGGERI A/S
For perioden 1. maj - 31. oktober 2020

ORGANISATIONSTILPASNING OG OMKOSTNINGSBESPARELSER SKABER

BETYDELIGT LOFT | RESULTATET

» Vaekst i Danmark baseret pa fortsat godt samarbejde med kunderne og stigende
eftersporgsel i detailhandlen.

* Ny international salgsorganisation under etablering med fokus pa at genskabe
vaeksten i direkte samarbejde med kunder og distributarer pa eksportmarkederne.

* Produkt- og brandportefglje under optimering med henblik pa at reducere komplek-
sitet og styrke produktionseffektiviteten.

¢ Betydelige omkostningsbesparelser gennem organisationstilpasninger og reduktion
af salgs- og markedsferingsomkostninger.

* Intensiveret indsats pa baeredygtighedsomradet med fokus pa optimering af
koncernens energiledelse og ressourceudnyttelse samt udvikling af rapportering pa
prioriterede nggletal.

REGNSKABSMZASSIGE HOJDEPUNKTER:
Lidt lavere omsaetning, bl.a. som felge af COVID-19, men markant forbedret indtjening
drevet af organisationstilpasninger og omkostningsbesparelser gennemfort i 1. halvar.

* Nettoomsaetningen faldt i 1. halvar med 2,6% til 709,6 mio. kr. mod 728,5 mio. k.
Udviklingen skyldes isaer et faldende aktivitetsniveau i Sydamerika som folge af
COVID-19, men ogsa afviklingen af aktiviteterne i Estland bidrager til den faldende
omsaetning.

e Afsaetningen af gl, laeskedrikke og maltdrikke udgjorde 2,3 mio. hl mod 2,5 mio. hl i
samme periode sidste ar.

» Ingrediensprodukter udgjorde 7.618 ton mod 7.733 ton i samme periode sidste ar.

e Resultat fer afskrivninger, finansielle poster og skat (EBITDA) steg med 36,0% til 58,7
mio. kr. Det svarer til en EBITDA-margin pa 8,3% mod 5,9% i samme periode sidste ar.
Udviklingen er resultatet af en raekke planlagte tiltag, herunder organisationstilpas-
ninger, effektiviseringer og omkostningsbesparelser, som er gennemfert i perioden.

» Resultat af primaer drift (EBIT) blev et overskud pa 11,5 mio. kr. mod et underskud
pa 6,0 mio. kr. i 1. halvar sidste ar.

» Koncernresultat for skat blev et overskud pa 8,5 mio. kr. mod et underskud pa
8,9 mio. kr. i samme periode sidste ar.

e Koncernen har i regnskabsaret gennemfart investeringer for 13,4 mio. kr., som primaert
kan henfares til optimering af eksisterende produktionsanlaeg.

e Pengestremmen fra drift og frit cash flow (aendring i likvider) udger henholdsvis
33,1 mio. kr. og 15,9 mio. kr. Harboes intensiverede fokus pa kredit- og likviditetsstyring
har reduceret pengebindingen hos en rackke eksportkunder og styrket likviditeten.
Der er derfor i perioden i mindre grad blevet trukket pa koncernens supply chain
financingaftaler, hvilket forklarer et lavere cash flow end samme periode sidste ar.

HARBOE PRZACISERER FORVENTNINGERNE TIL HELE ARET

» Resultaterne for 1. halvar lever op til forventningerne med positiv effekt af de gennem-
forte organisationstilpasninger og omkostningsbesparelser. Der hersker dog betydelig
usikkerhed om den fortsatte effekt og varighed af COVID-19 og markedsudviklingen
generelt, som forventes at pavirke bade omsaetning og indtjening. Harboe praeciserer
derfor forventningerne til hele aret til den lave ende af intervallerne. EBITDA forven-
tes at blive i niveauet 105-110 mio. kr. mod tidligere 105-120 mio. kr. Resultat for skat
forventes at blive i niveauet 0-5 mio. kr. mod tidligere O-15 mio. k.

e Som kommunikeret i selskabsmeddelelse den 23. oktober er der indgaet en betinget
aftale om salg af koncernens ejendomme og driftsmidler i Estland. Hvis betingelserne
om kabets finansiering realiseres, og transaktionen kan gennemfares i 2. halvar, for-
ventes det at pavirke resultat for skat positivt med 7-9 mio. kr. i tilleeg til ovenstaende
forventninger.
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HOVED- OG NOGLETAL

KONCERN 1. halvar 1. halvar Hele aret
(t.kr.) 2020/2021 2019/2020 2019/2020
Indtjening

Nettoomsaetning 709.619 728.478 1.413.784
EBITDA 58.688 42,967 69.874
Resultat af primaer drift (EBIT) 11.524 (6.014) (36.153)
Resultat for skat 8.492 (8.935) (41.684)
Periodens resultat 6.465 (7.315) (32.660)
Balance

Langfristede aktiver 734.458 810.466 763.708
Kortfristede aktiver 429.300 368.857 456.097
Egenkapital 679.794 701.002 673.760
Langfristede gaeldsforpligtelser 197.894 224.867 222.847
Kortfristede gaeldsforpligtelser 286.063 253.454 323198
Balancesum 1163.751 1179.323 1.219.805
Nettorentebaerende gaeld 101.761 167.537 120.414
Investeringer m.v.

Investeringer i immaterielle aktiver a3) 1.403 5.31
Investeringer i materielle aktiver 13.381 45.491 65.416
Af- og nedskrivninger 47164 48.980 106.027
Pengestreamme

Pengestroamme fra drift 33.068 86.939 151.770
Pengestremme fra investeringer (8.675) (42.802) (60.497)
Pengestrgmme fra finansiering (8.490) 18.250 5129
/Endring i likvider (frit cash flow) 15.903 62.388 96.402
Nagletal (i %)

Overskudsgrad 1,6 (0,8) (2,6)
Soliditetsgrad 58,4 59,4 55,2
EBITDA-margin 8,3 5,9 4,9
Gearing 15,0 23,9 17,9
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710 mio. kr.

59 mio. kr.

33 mio. kr.

13 mio. kr.



KONCERNOVERSIGT

HOVEDAKTIVITET

Det barsnoterede Harboes Bryggeri A/S er moderselskab i Harboe-koncernen.
Koncernens hovedaktivitet er bryggerivirksomhed, der omfatter produktion og salg af al, laeskedrikke, maltdrikke samt malturtprodukter (Ingredients).
Koncernen har igangsat en simplificering af koncernstrukturen som anfert nedenfor:

*Uden aktivitet

AKTUEL SELSKABSSTRUKTUR

Harboes Bryggeri A/S

Danmark

%00l

Gourmet
Bryggeriet ApS*
Danmark

Fusioneres med Afvikles for simplificering.

moderselskab.

%00l

Q0 100y

Aktiviteter er ophort.
Anleg betinget solgt.
Selskab vil blive afviklet.

Selskabsmeddelelse

‘ FORVENTET EFTER OMSTRUKTURERING

| Harboes Bryggeri A/S

Danmark

| AS Viru Olu \
Estland

Aktiviteter er ophort.
Anleeg betinget solgt.
Selskab vil blive afviklet.



KONCERNENS FORRETNINGSMASSIGE UDVIKLING

Det samlede salg af al, laeskedrikke og
maltdrikke udgjorde i 1. halvar 2020/21
2,3 mio. hl mod 2,5 mio. hl. i samme
periode sidste ar, mens afsaetningen af
ingrediensprodukter er reduceret fra
7.733 ton til 7.618 ton.

NETTOOMSATNING

Koncernens nettoomsaetning udgjorde
i 1. halvar 2020/21 709,6 mio. kr. mod
728,5 mio. kr., hvilket er en nedgang pa
2,6%.

Afviklingen af koncernens aktiviteter i
Estland har medfert en omsaetnings-
nedgang pa 6 mio. kr. Derudover blev
alle eksportmarkeder negativt pavirket
af COVID-19, og seerligt i Sydamerika,
hvor de usikre markedsforhold desuden
vanskeliggjorde opbygningen af nye
distributionssamarbejder efter sidste ars
opsigelse fra en vaesentlig distributeor.
Laes mere om udviklingen i segmenterne
Beverage og Ingredients under de tilha-
rende afsnit.

INDTJENING

Resultat for afskrivninger, finansielle
poster og skat (EBITDA) blev i 1. halvar
pa 58,7 mio. kr. mod 43,0 mio. kr. i sam-
me periode sidste ar, eller en stigning pa
36%. EBITDA-margin udger 8,3% mod
sidste ar 5,9%.

Den positive udvikling i EBITDA margi-
nen er bl.a. drevet af de tiltag, der blev
iveerksat i begyndelsen af 2020.

DE VASENTLIGSTE TILTAG OG

RESULTATER OMFATTER BL.A.:

¢ Omstrukturering og tilpasning af kon-
cernens organisation med szerligt fokus
pa den kommercielle organisation.

* Reduktion af kompleksitet i brand- og
produktportefalje.

* @get effektivitet og omkostningsbe-
sparelser gennem revision af rutiner og
arbejdsproceser.

Endvidere er der gennemfart betydelige
reduktioner af koncernens eksportrelate-
rede salgs- og marketingomkostninger,
hvilket har veeret af afggrende betydning
for at age EBITDA-marginen og kom-
pensere for den COVID-19-relaterede
negative salgseffekt.

Sidelgbende med de direkte markedsret-
tede initiativer har koncernen arbejdet
malrettet pa realiseringen af de nye am-
bitioner inden for baeredygtighed, som
blev kommunikeret i koncernens ars-
rapport for 2019/20. Inden for miljg og
klima er der fokus pa optimering af kon-
cernens energiledelse, herunder tiltag til
reduktion af CO2, udledninger og spild.
0Ogsa pa emballageomradet er arbejdet
fortsat med udvikling af koncepter for
reduktion af bl.a. plast. Som led i den
organisatoriske ledelse pa baeredygtig-
hedsomradet arbejdes der desuden med
udvikling af en struktureret rapportering
pa prioriterede nggletal, som muliggar
en tydelig fremadrettet opfolgning.

Af- og nedskrivninger var i 1. halvar pa
47,2 mio. kr. mod 49,2 mio. kr. i samme
periode sidste ar.

Der er i 1. halvar afhaendet to beboelses-
ejendomme, som Harboe tidligere har
erhvervet som led i koncernens HR-stra-
tegi med henblik pa at kunne tiltraekke
noglemedarbejdere til lokalomradet med
tilbud om tjenestebolig.

De to ejendomme er nu solgt til medar-
bejdere, og der er i forbindelse hermed
realiseret en fortjeneste pa 2,3 mio. kr.,
som er indregnet under andre driftsind-
teegter.

Resultat af primaer drift (EBIT) udgjorde
i 1. halvar et overskud pa 11,5 mio. kr. mod
et underskud pa 6,0 mio. kr. i samme
periode sidste ar.

Resultat far skat blev i 1. halvar et over-
skud pa 8,5 mio. kr. mod et underskud
pa 8,9 mio. kr. i samme periode sidste ar.

Resultat efter skat udger et overskud pa
6,5 mio. kr. mod et underskud pa 7,3 mio.
kr. i samme periode sidste ar.

INVESTERINGER

Koncernen har i regnskabsaret gennem-
fort investeringer for 13,4 mio. kr., som
primaert kan henfgres til optimering og
vedligeholdelse af eksisterende produk-
tionsanlaeg.
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Koncernen er aktuelt i gang med at gen-
nemga og klarleegge de vaesentligste
strategiske prioriteter for de kommende
ar med henblik pa at skabe yderligere
operationel effektivitet pa tvaers af kon-
cernen.

Det forventes, at koncernens investe-
ringsomfang i de kommende ar vil stige
med henblik pa at sikre, at koncernen
imadekommer den lgbende udvikling i
forbrugertrends og stadigt stigende krav
til effektivitet og baeredygtighed.

EGENKAPITAL

Egenkapitalen pr. 31.10.2020 udgjorde
679,8 mio. kr. mod 673,8 mio. kr. pr.

1. maj 2020.

Egenkapitalen er pavirket af periodens
resultat samt valutakursreguleringer for
udenlandske datterselskaber.

EGNE AKTIER

Koncernen havde pr. 31. oktober 2020 en
beholdning af egne B-aktier pa 1.777.342
stk. B-aktier svarende til 29,62% af aktie-
kapitalen.

Opkgb af egne aktier er sket i henhold til
en generalforsamlingsbemyndigelse fra
27. august 2015. Bemyndigelsen blev for-
laenget pa generalforsamlingen i 2020,
og er gaeldende i 5 ar. Der er ikke opkabt
egne aktier i regnskabsperioden.



KONCERNENS FORRETNINGSMASSIGE UDVIKLING

UDBYTTE
Der er i regnskabsperioden ikke udbetalt
udbytte.

LIKVIDITET OG NETTORENTEBZARENDE
GALD

Cash flow fra driften udgjorde i 1. halvar
33,1 mio. kr. mod 86,9 mio. kr. i samme
periode sidste ar.

Det frie cash flow - aendringer i likvider
- udgjorde 15,9 mio. kr. mod 61,1 mio. kr. i
samme periode sidste ar.

Harboe har gennem perioden fokuseret
yderligere pa kredit- og likviditetsstyring,
hvilket har reduceret pengebindingen
hos en raekke eksportkunder. Grundet en
steerk likviditetssituation har koncernen
pr. 31.10.2020 i mindre udstraekning end
tidligere benyttet sig af supply chain
financingaftaler, hvilket forklarer den
lavere pengestrem sammenlignet med
sidste ar.

Likviditetsberedskabet er sammensat
af likvide beholdninger og tilsagte uud-
nyttede kreditfaciliteter og udgjorde 161
mio. kr. pr. 31.10.2020.

Hertil kommer beholdningen af egne
aktier svarende til 104,9 mio. kr. op-
gjort i henhold til officiel barskurs pr.
31.10.2020.

Koncernens rentebaerende gaeld udgjor-
de 163,2 mio. kr. pr. 3110.2020. Den netto-
rentebaerende gaeld udgjorde 101,8 mio.
kr., hvilket er en reduktion pa 65,8 mio. kr.
i forhold til ultimo 1. halvar sidste ar.

FORVENTNINGERNE TIL 2020/2021
AKTIVITET OG OMSATING

| 1. halvar har koncernen oplevet en
negativ udvikling i omsaetningen pa
graensehandlen grundet COVID-19-luk-
ningerne, men den samlede omsaetning
pa hjemmemarkederne i Danmark, Sve-
rige og Tyskland har mere end opvejet
denne nedgang.

Det er dog usikkert, hvor laenge nedluk-
ningen af graensehandlen vil straekke sig
ind i 2. halvar, og i hvilken udstraekning
omsatningen pa hjemmemarkederne vil
modsvare den reducerede omsaetning.
Samtidig forventes nedlukningen at @ge
konkurrencen pa hjemmemarkederne
yderligere.

Eksportmarkederne er i varierende grad
negativt pavirket af COVID-19, og der
er fortsat stor usikkerhed om effekten
og varigheden heraf i den resterende
del af regnskabsaret. Denne usikkerhed
kan betyde, at vi forst vil se effekten af
tiltagene til at @ge eksportomsaetningen
i det kommende regnskabsar.

INDTJENING

HARBOE PRACISERER FORVENT-
NINGERNE TIL HELE ARET

Resultaterne for 1. halvar lever op til
forventningerne med positiv effekt af de
gennemfgrte organisationstilpasninger
og omkostningsbesparelser. Der her-
sker dog betydelig usikkerhed om den
fortsatte effekt og varighed af COVID-19
og markedsudviklingen generelt, som
forventes at pavirke bade omsaetning
og indtjening. Harboe praeciserer derfor
forventningerne til hele aret til den lave
ende af intervallerne. EBITDA forventes
at blive i niveauet 105-110 mio. kr. mod
tidligere 105-120 mio. kr. Resultat for skat
forventes at blive i niveauet 0-5 mio. kr.
mod tidligere 0-15 mio. kr.
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| tillaeg hertil har koncernen som kom-
munikeret i selskabsmeddelelse af 23.
oktober indgaet en betinget aftale om
salg af koncernens faste ejendom samt
driftsmidler i det estiske datterselskab
AS Viru Olu. S&fremt betingelserne i
form af kabers opnaelse af finansiering
realiseres, sa transaktionen kan gennem-
fares i 2. halvar, forventes resultat for
skat pavirket positivt med 7-9 mio. kr. i
tillaeg til ovenstaende forventninger.

Forventningerne er saerligt falsomme
over for pavirkningerne fra COVID-19
samt den intensive konkurrence pa
seerligt hjemmemarkederne. Endvidere
er forventningerne underlagt normale
usikkerheder omkring udvikling i ravare-
priser mv. samt en fortsat positiv effekt
af de organisatoriske og effektiviserings-
maessige tiltag, der er ivaerksat i koncer-
nen.
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HARBOE BEVERAGES

KORT OM HARBOE BEVERAGES

Harboes drikkevarer markedsferes under koncernens egne brands pa udvalgte
markeder i Europa, Mellemgsten, Asien, Afrika og Americas - og som private
label, primaert til store kunder i detailhandlen pa de nordeuropaeiske markeder.
Det er Harboes strategi at gge den relative andel af koncernens omsaetning af
egne brands.

| @l-kategorien er Bear Beer det forende brand, men ogsa Darguner, Harboe,
Puls og specialprodukterne under GB-varemaerket anvendes i markedsfarin-
gen. Harboe markedsfgrer desuden en vifte af laeske- og energidrikke, bl.a.
under koncernens eget brand X-Ray og juice-varianter under brandet Pure.

| portefglien indgar ogsa en raekke gvrige ikke-alkoholiske produkter og malt-
drikke, der bl.a. markedsfares som Hyper Malt.

Harboes egne brands markedsfares fortrinsvis i hajere prissegmenter pa interna-
tionale vaekstmarkeder med stigende efterspgrgsel pa importerede maerkevarer.
Koncernens internationale kvalitetscertificeringer, nordiske tradition og historie
er vaesentlige elementer i markedsfaringen.

Private label-aktiviteterne er baseret pa at levere et attraktivt sortiment af
drikkevarer i starre volumener til isser de store kaeder i detailhandelssektoren

- fortrinsvist i Nordeuropa, hvor Harboe har etableret sig med en solid position.
Fastholdelsen af denne position sker ved at sikre kunderne produkter af hgj
kvalitet, leveringssikkerhed og fleksibilitet over for udsving i efterspargslen.

1. halvar 1. halvar
BEVERAGE 2020/21 2019/20
Afsaetning 2,3 mio. hl. 2,5 mio. hl. -5,6%
Nettoomsaetning 645 mio. kr. 663 mio. kr. -2,7%
EBITDA 71 mio. kr. 61 mio. kr. 15,3%

\

OVERBLIK OVER TILTAG OG
RESULTATER | BEVERAGE

Koncernen har i lgbet af 1. halvar 2020/21
fokuseret yderligere pa implementerin-
gen af den organisatoriske tilpasning,
der blev ivaerksat mod slutningen af
2019/20, hvor eksportsalget i stigende
grad skal drives med et styrket fokus pa
forretningsudvikling i direkte samarbejde
med kunder og distributarer og redu-
cering af markedsfaringsaktiviteter og
tilhgrende omkostninger.

Salget af egne brands har forstepriori-
tet pa eksportmarkederne, og koncer-
nen har pa en raekke markeder steerke
positioner inden for primeaert ol, malt- og
energidrikke. Disse positioner forventes
udbygget yderligere gennem staerke
samarbejder med lokale distributerer og
kunder i detailhandlen.

Private label-omsaetningen vil ogsa have
vaesentlig fokus fremadrettet som sup-

plement til egne brands og til maksime-
ring af koncernens kapacitetsudnyttelse.

Omstruktureringen af organisationen har
haft fokus pa effektivitet i forretnings-
gange samt styrkelse af de kompetencer
inden for salg og forretningsudvikling,
der er ngdvendige i samspillet med de
lokale aktgrer.

Koncernen har afviklet sit eksportsalgs-
og marketingkontor i Kebenhavn og
samlet funktionerne pa hovedkontoret

i Skaelskar med henblik pa at styrke
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sammenhaengskraften til resten af orga-
nisationen samt for at reducere omkost-
ningsniveauet.

Pa det svenske marked, har Harboe i

1. halvar realiseret en salgsmaessig til-
bagegang grundet sammenlaegningen
af detailhandelskaeder i Sverige, som har
haft betydning for det afsatte sortiment.
P& det veesentlige danske marked har
koncernen realiseret vaekst i omsaet-
ningen, hvilket til dels har vaeret hjulpet
af et aendret forbrugsmenster som felge
af COVID-19-pandemiens restriktioner,
der har flyttet omsaetning fra on-tra-
de-salget til detail- handlen, hvor Harboe
har sin primaesre omsaetning.

Hovedparten af koncernens aktivitet pa
hjemmemarkederne indgar i arsaftaler
med detailhandelskaeder, som lgben- de
genforhandles. Koncernen har i 1. halvar
som led i fastholdelsen af partnerskaber
med kunderne og fortsat udbygning af
samarbejdet fornyet flere vaesentlige
laengerevarende aftaler.

Endvidere har koncernen besluttet at
styrke fokuseringen pa det tyske marked,
og den tyske salgsorganisation vil blive
tilfert yderligere kraefter i starten af 2021.
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HARBOE INGREDIENTS

KORT OM HARBOE INGREDIENTS

Harboe har produceret og markedsfert maltbaserede ingredienser til den
europaeiske fadevareindustri gennem mere end 60 ar. Harboe er i dag en
af Europas fogrende producenter af maltbaserede ingredienser, og produkt-
portefaljen er lzbende blevet udviklet med en raekke malrettede prdukt-
varianter, som markedsfgres under koncernens eget brand Barlex.

Harboe s@ger gennem fortsat innovation og foraedling af sine produkter og
produktionsteknologier at fastholde og videreudvikle sin markedsposition
med malrettede lasninger, der skaber yderligere vaerdi for kunderne.

Maltbaserede ingredienser anvendes som et naturligt alternativ til smags- og
farvestoffer i produktionen af en lang raekke fadevarer, herunder bl.a. brad,
morgenmadsprodukter og chokolade. Ud over de naturlige farve- og sgde-
stoffer rummer maltekstrakten en raekke gode ernaerings- og kvalitetsmaes-
sige egenskaber, og den attraktive produktprofil er at vaesentligt aktiv i
markedsfaringen. Kunderne er en lang raekke europaeiske fedevarevirksom-
heder, herunder nogle af Europas starste bagerivirksomheder.

En international salgsorganisation markedsfarer og radgiver om anvendel-
sen af Harboes portefglje af maltbaserede ingredienser over for eksisteren-
de og nye kunder - fgrst og fremmest pa de europaeiske neermarkeder - men
0gsa pa udvalgte markeder uden for Europa, hvor der er identificeret inte-
ressante forretningsmuligheder.

1. halvar 1. halvar
INGREDIENTS 2020/21 2019/20
Afsaetning 7.618 ton 7.733 ton -1,5%
Nettoomsaetning 65 mio. kr. 66 mio. kr. -1,9%
EBITDA 4 mio. kr. 3 mio. kr. 24,4%

\

OVERBLIK OVER TILTAG OG
RESULTATER | INGREDIENTS
Ingrediens forretningen har efter et par
ar med god omsaetningsvaekst fokuseret
mere i ferste halvar 2020/21 pa optime-
ring af den nuvaerende forretning med
eksisterende kunder end pa yderligere
vaekst. Som folge heraf er omsaetningen
reduceret beskedent med 1,5% som fol-
gende af afgang af lav-maginal afsaet-
ning pa visse markeder. Samlet stiger
EBITDA til 24,4%.

Lobende radgivning om produktkvali-
fikationer og produktionsprocesser bi-
drager direkte til udvikling af kundernes
vaerdikaede og understotter markedsfo-
ringen og salget af Harboes ingredienser.
Det understotter Harboes strategiske
malseetning om at udvikle forretnings-
modellen til en vidensbaseret leverandgr
af veerdiskabende ingredienser, og der
indgas lgbende aftaler med nye kunder,
der har saerlige behov for specialiserede
ingrediensprodukter.

Harboe arbejder taet sammen med
kunderne med fokus pa lgbende radgiv-
ning og fortsat forretningsudvikling i de
enkelte kunderelationer. Der er gennem-
fores samarbejds- og testforlgb med
kunder i fgdevareindustrien om brug af
Harboes ingredienser som alternativer
til eksisterende smags- og farvestoffer

i bl.a. brad, kiks, vafler, chokolade og
andre konfektureprodukter.
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Test- og radgivningsaktiviteterne sker i
samarbejde med udviklingsteamet, sa
kundernes behov lgbende afstemmes
med den funktionalitet og de egenska-
ber, der bgr indga i udviklingen af nye
ingredienser og applikationer, hvilket
understgttes af Harboes provebageri.

Udviklingsorganisationen, der bl.a. har
specialiserede og forskningsbaserede
kompetencer inden for fgdevareingre-
di- enser, bidrager til at accelerere de
igangvaerende udviklingsaktiviteter frem
mod kommerciel lancering. Udviklingsak-
tiviteter og optimeringer af kvalitetsstan-
darder er saledes fortsat i perioden.

Udviklingsaktiviteter, testforlgb med
kunder og afskrivninger pa de gennem-
forte investeringer pavirker resultatet
negativt i halvaret, men aktiviteterne
forventes gradvist at bidrage stadig
mere positivt til indtjeningen over de
kommende 2-3 ar.

Det er Harboes ambition at skabe fortsat
vaekst og styrke sin position pa det euro-
paeiske marked for ingredienser, herun-
der gennem fortsat innovation sammen
med kunderne.



SELSKABSMEDDELELSE

RISIKOFORHOLD

Harboe analyserer og forholder sig
lzbende til de forretningsmaessige og
finansielle risici, som har indflydelse pa
selskabets udvikling og resultater.

Markedet for gl- og laeskedrikke er pa
samtlige af koncernens hovedmarke-
der praeget af en intensiv konkurrence,
hvilket medfgrer et konstant pres pa
priserne.

Harboe er derfor meget falsom over

for seesonudsving og markedsmaessi-
ge stigninger i priserne pa ravarer og
hjeelpematerialer, fordi sggede omkost-
ninger ikke umiddelbart kan overfores
pa salgspriserne. Dette er isaer tilfaeldet
pa den del af koncernens produkter, der
markedsfares over for de store detail-
handelskaeder.

Politisk uro og konflikter pa en raekke af
koncernens markeder giver anledning til
saerlige forholdsregler og risikovurderin-
ger. Den forretningsmaessige risikoeks-
ponering i disse omrader bliver lgbende
afstemt med koncernens direktion og
bestyrelse, som vurderer de konkrete
rammer og kriterier for forretningsakti-

viteter, indgaelse af kontrakter, penge-
transaktioner, mv.

Koncernens risikoforhold er naermere
beskrevet i arsrapporten for 2019/20.

Koncernens strategiske fokus pa en fortsat
styrkelse af det internationale salg af mal-
rettede produktsortimenter under egne
brands, som kan markedsfgres i mere
attraktive prissegmenter, yder et stadig
stigende bidrag til at reducere denne
risiko.

BEGIVENHEDER EFTER PERIODENS
AFSLUTNING

Der er ikke efter periodens afslutning
indtruffet begivenheder, der kan pavirke
koncernens indtjening og gkonomiske
stilling.

Der er i perioden indsendt fusionsplan til
Erhvervsstyrelsen med henblik pa fusion
af Harboes Bryggeri A/S og dattervirk-
somhederne Harboe Ejendomme A/S
og Gourmetbryggeriet ApS med Harbo-
es Bryggeri A/S som det fortseettende
selskab. Denne fusion vil ikke pavirke
koncernens gkonomiske stilling.

DISCLAIMER

Delarsrapporten indeholder udsagn om
fremtiden herunder forudsigelser om
fremtidig resultatudvikling.

Sadanne udsagn er forbundet med risici
og usikkerhed om en raekke faktorer,
hvoraf mange ligger uden for Harboe-
koncernens kontrol. Det kan forarsage, at
de faktiske resultater afviger veesent- ligt
fra de forudsigelser, der anfgres i delars-
rapporten.

FINANSKALENDER

Faktorer, der kan pavirke forventninger-
ne, omfatter blandt andet de generelle
ogkonomiske og forretningsmaessige
forhold, prisudvikling pa ravarer, nye
afgifter og regulering, politiske forhold,
eftersporgsel, valutakursudsving og kon-
kurrencemaessige forhold.

Delarsrapporten offentliggeres pa dansk
og engelsk. | tilfaelde af uoverensstem-
melser mellem den danske og engelske
tekst, er den danske tekst gaeldende.

Harboes Bryggeri A/S forventer at offentliggere regnskabsmeddelelser efter falgen-

de kalender:

TIDSPUNKT MEDDELELSE

Den 24. juni 2021

SELSKABSMEDDELELSER

Arsrapport 2020/2021

| perioden fra 1. maj og frem til 31. oktober 2020 har selskabet sendt fglgende med-
delelser til NASDAQ OMX Kabenhavn, der kan genfindes pa selskabets hjemmeside

www.harboes.dk

Indkaldelse til ordinaer generalforsamling 2020

Afvikling af dattervirksomheden AS Viru Olu, Estland

TIDSPUNKT MEDDELELSE

18. juni 2020

25. juni 2020 Arsrapport 2019/2020
9. juli 2020

17. juli 2020

20. august 2020
20. august 2020

9. september 2020
23. oktober 2020
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Indkaldelse til ordinaer generalforsamling 2020

Ordinaer generalforsamling afholdt 20. august 2020
Konstituering af bestyrelsen

Praecisering til Referat af ordinaer generalforsamling 2020
AS Viru Olu - Betinget salg af bygninger og maskiner



LEDELSESPATEGNING

Vi har dags dato behandlet og godkendt deldrsrapporten for perioden 1. maj - 31. oktober 2020 for Harboes Bryggeri A/S.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisorer, er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Praesentation af delarsregnskaber, som godkendt af
EU og yderligere danske oplysningskrav til deldrsrapporter for barsnoterede selskaber.

Det er vor opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. oktober 20120 samt af resultatet af
koncernens aktiviteter og pengestramme for fgrste halvar 2019/2020.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen giver en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og gskonomiske forhold, periodens resultat
og af koncernens finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen star overfor.

Skeelsker, den 16. december 2020

Direktionen

Sgren Malling Martin Schade Michael Mgller Jensen
CEO COO CFO

Bestyrelsen

Bernhard Griese Mads Ole Krage
Formand Naestformand
Poul Calmer Mgller Ruth Schade Bettina Kahlert Claus Bayer Jens Bjarne Sgndergaard Jensen*

*Valgt af medarbejdere
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RESULTATOPGOYRELSE

TOTALINDKOMSTOPGOQRELSE

1. MAJ - 31. OKTOBER 2020

1. MAJ - 31. OKTOBER 2020

1. halvar 1. halvar Hele aret 1. halvar 1. halvar Hele aret
DKK TUSINDE 2020/21 2019/20 2019/20 DKK TUSINDE 2020/21 2019/20 2019/20
Nettooms&tning 709.619 728.478 1.413.784 Periodens resultat 6.465 (7.315) (32.660)
Produktionsomkostninger (586.182) (584.056) (1.154.711) Anden totalindkomst
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgorelsen:
Bruttoresultat 123.437 144.422 259.073 Valutakursregulering vedrarende
udenlandske virksomheder 428) 533 (486)
Andre driftsindtaegter 7124 6.236 12.333 Dagsvaerdiregulering af andre
Salgs- og distributionsomkostninger (88.272) (118.640) (232.685) kapitalandele og vaerdipapirer 0 0 (1127)
Administrationsomkostninger (27.852) (33.680) (65.880) Skat af anden totalindkomst 0 0 248
Andre driftsomkostninger (2.913) (4.351) (8.994)
Anden totalindkomst (428) 533 (1.365)
Resultat af primaer drift (EBIT) 11.524 (6.014) (36.153)
Totalindkomst 6.037 (6.782) (34.025)
Finansielle indtaegter 590 1.013 440
Finansielle omkostninger (3.622) (3.934) (5.969) Fordeling af periodens totalindkomst:
Moderselskabets aktionaerer 6.037 (6.770) (33.967)
Resultat for skat 8.492 (8.935) (41.684) Minoritetsinteresser 0 (12) (58)
Beregnet skat af periodens resultat (2.027) 1.620 9.024
Regulering af skat tidligere ar 0 0] 0
Periodens resultat 6.465 (7.315) (32.660)
Fordeling af arets resultat:
Moderselskabets aktionaerer 6.465 (7.303) (32.602)
Minoritetsinteresser 0 a2) (58)
Resultat og udvandet resultat pr. aktie
(fortsaettende aktiviteter) 1,53 1,73) (7,70)
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BALANCE

AKTIVER PASSIVER
31. oktober 31. oktober 30. april 31. oktober 31. oktober 30. april
DKK TUSINDE 2020 2019 2020 DKK TUSINDE 2020 2019 2020
Immaterielle aktiver 17.364 23.258 18.989  Aktiekapital 60.000 60.000 60.000
Materielle aktiver 692.574 759.454 719157 ~ Andrereserver (2.50%) az7) (2.075)
Investeringsejendomme 20.506 22459 21482 Overfort totalindkomst 622.300 641.141 615.843
Andre kapitalandele og veaerdipapirer 3.782 5.041 3.953 . i
Deposita 232 254 127 Egenkapital tllharenc_ie
moderselskabets aktionaerer 679.797 700.964 673.768
Langfristede aktiver 734.458 810.466 763.708 . i
Egenkapital tilherende
Varebeholdninger 149.061 170.261 174.504 minoritetsinteresser 3 38 (®)
Tilgodehavender 209.380 174.675 219.162 .
Periodeafgraensningsposter 8.152 9.034 12.053 Egenkapital 679.794 701.002 673.760
Tilgodehavende skat 1.693 0 0
Likvide beholdninger 61.014 14.887 45.943 Geeld til realkreditinstitutter 94.902 110.548 102.935
Aktiver bestemt for salg 0 0 4.435 Indregnede leasingforpligtelser 36.625 47.335 40.615
Udskudte skatteforpligtelser 37722 40.179 50.191
Kortfristede aktiver 429.300 368.857 456.097 Udskudt indregning af indtaegter 22.810 26.805 24.365
Anden geeld og andre forpligtelser 5.835 0 4,741
Aktiver 1.163.757 1.179.323 1.219.805
Langfristede forpligtelser 197.894 224.867 222.847
Bankgeeld og geeld til realkreditinstitutter 16.252 19.091 16.262
Indregnede leasingforpligtelser 15.406 5.926 6.953
Leverandgrer af varer og tjenesteydelse  139.325 16.151 164.953
Anden kortfristet geeld og
andre forpligtelser mM.313 104.400 130.565
Udskudt indregning af indtaegter 3.767 4,913 4.465
Selskabsskat 0 2.973 ¢}
Kortfristede forpligtelser 286.063 253.454 323.198
Forpligtelser 483.957 478.321 546.045
Passiver 1.163.751 1.179.323 1.219.805
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PENGESTROMSOPGORELSE

1. MAJ - 31. OKTOBER 2020

1. MAJ - 31. OKTOBER 2019

1. halvar 1. halvar Hele aret 1. halvar 1. halvar Hele aret
DKK TUSINDE 2020/21 2019/20 2019/20 DKK TUSINDE 2020/21 2019/20 2019/20
. N Kgb af immaterielle aktiver 13 (1.403) (2.240)
Resultat af primaer drift 1n.524 (6.014)  (36.15%) | /b af materielle aktiver (13.381)  (45.491)  (62.466)
i i 12 41 4147
Af- og nedskrivninger 47164 48.530 106.098 salg af materielle aktlvgr . . 5123 3415
Indtaegtsfarte i teri tilskud (2.334) (2.975) (5.805) Modtaget udbytte fra finansielle aktiver ) 0 31
n .aeg srerte !nves ernngstiisk ' ' ' Zndring af finansielle aktiver (430) 677 31
@vrige reguleringer 0 80 300
#Endring i arbejdskapital (18.121) 49.942 98.227 Pengestremme fra investeringer (8.675) (42.802) (60.497)
Pengestromme fra primaer drift 38.233 89.563  162.667 (i ag pa gaeld til realkreditinstitutter (8.054) (8.204) (16.131)
fl ingf ligtel .907 . 1.524
Modtagene finansielle indtaegter 590 1010 409 igfagelsée iidreeasér;%eolr:afine ?5: ligtelser (43394%) ?215495? (15224)
Betalte finansielle omkostninger (3.622) (3.869) (5.969) 9P 9 grorpiig ' ' '
Betalt selskabsskat (213%) 235 (5:337) Pengestremme fra finansiering (8.490) 18.250 5.129
Pengestremme fra drift 33.068 86.939 151.770 /Endring i likvider 15.903 61.070 96.402
Likvider 01.05 45,943 (50.100) (50.100)
Kursregulering primo (832) (1.601) (359)
Likvider 31.10 61.014 12.570 45.943
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EGENKAPITALOPGQRELSE

Reserve
for veerdi- Egen-
regulering kapital
Reserve af tilherende Egen-
for valuta- finansielle moder- kapital

kurs- aktiver Andre selskabets tilhgrende Egen-

Aktie regulering disponible reserver Overfort ak- minoritets- kapital

kapital for salg ialt resultat tionaerer interesser ialt
Egenkapital 01.05.2020 60.000 305 (2.380) (2.075) 615.835 673.760 (8) 673.752

Egenkapitalbevaegelser 2020/21
Arets resultat 0 0 0 0 6.465 6.465 5 6.470
Anden totalindkomst 0] (428) 0 (428) 0 (428) 0 (428)
Totalindkomst for regnskabsaret (o} (428) (o} (428) 6.465 6.037 5 6.042
Egenkapital 31.10.2020 60.000 (123) (2.380) (2.503) 622.300 679.797 (3) 679.794
Egenkapital 01.05.2019 60.000 791 (1.501) (710) 648.445 707.735 50 707.785
Egenkapitalbevaegelser 2019/20

Arets resultat 0 0 0 0 (7.303) (7.303) a2 (7.315)
Anden totalindkomst 0] 533 0 533 0 533 0 533
Totalindkomst for regnskabsaret (o} 533 (o} 533 (7.303) (6.770) (12) (6.783)
Egenkapital 31.10.2019 60.000 1.324 (1.501) (177) 641.142 700.965 38 701.002
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NOTER

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Delarsregnskabet afleegges som et sam-
mendraget regnskab i overensstemmelse
med IAS 34, Praesentation af delarsregn-
skaber, som godkendt af EU. Der er ikke
udarbejdet delarsregnskab for modersel-
skabet.

Delarsregnskabet afleegges i danske
kroner (DKK), der er modervirksom-
hedens funktionelle valuta.

Den i delarsregnskabet anvendte regn-
skabspraksis er usendret i forhold til den
regnskabspraksis, som blev anvendt i
koncernregnskabet for 2019/20, og som
er i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som
godkendt af EU.

Vi henviser til arsrapporten for 2019/20
for naermere beskrivelse af den anvendte
regnskabspraksis, herunder definition-
erne pa de angivne nggletal, der er
beregnet i overensstemmelse med
definitioner i Den Danske Finansanalytik-
erforenings vejledning "Anbefalinger &
Nggletal 2015”.

2. SKON OG ESTIMATER
Udarbejdelsen af delarsrapporter kraever,
at ledelsen foretager regnskabsmaessige

skon og estimater, som pavirker
anvendelsen af regnskabspraksis og
indregnede aktiver, forpligtelser,
indtaegter og omkostninger. Faktiske
resultater kan afvige fra disse skgn.

De vaesentligste skan, som ledelsen
foretager ved anvendelsen af koncernens
regnskabspraksis, og den vaesentligste
skgnsmaessige usikkerhed forbundet
hermed er de samme ved udarbejdelsen
af den sammendragne delarsrapport som
ved udarbejdelsen af arsrapporten
2019/2020.

3. OMSATNING OG LANGFRISTEDE
AKTIVER FORDELT PA GEOGRAFISKE
OMRADER

Koncernens aktiviteter er primaert fordelt
pa omraderne Danmark, Tyskland og
gvrige lande (Afrika, Asien, Mellem-
@sten, Americas og Europa i @vrigt).
Koncernens nettoomsaetning og de
langfristede aktivers fordeling pa disse
geografiske omrader er specificeret
nedenfor, hvor nettoomsastningen er
fordelt udfra kundernes hjemsted, og de
langfristede aktiver pa den fysiske
placering.
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Nettoomsatning

Langfristede aktiver

(t.kr.) 2020/21 2019/20 2020/21 2019/20
Danmark 194170 175.872 349.284 380.697
Tyskland 300.709 293.663 323.819 368.668
@vrige lande omrader 214.741 258.943 6.709 7.941

709.620 728.478 679.812 757.306

OPLYSNINGER OM VASENTLIGE KUNDER

Ud af koncernens samlede nettoomsaetning i Danmark og Tyskland udger salget til
3 kunder henholdvis ca. 22% (21%), 15% (17%) og 11% (9%) samme periode sidste ar

er angivet i parentes.




NOTER

4. SEGMENTOPLYSNINGER

Baseret pa den interne rapportering, der
af ledelsen anvendes til resultat og res-
sourceallokering, har virksomheden
identificeret ét driftssegment, bryggeri-
virksomhed, hvilket er i overensstem-
melse med den made, hvorpa aktiviteter
organiseres og styres.

SUPPLERENDE OPLYSNINGER
Ej fordelte omkostninger kan henfares til
moderselskabet, herunder overordnet le-

delse, administration og afskrivninger pa
aktiver, der kan henfgres hertil. Desuden
indgadr Andre driftsindtaegter og -udgif-
ter samt afskrivninger fra investerings-
ejendomme.

Ej fordelte langfristede aktiver kan
henfgres til moderselskabet, herunder
administrationsbygninger og madecen-
ter samt driftsmidler henfgrt hertil.
Desuden er langfristede aktiver fra
investeringsejendomme indregnet her.
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DKK TUSINDE Beverage Ingrediens Ejfordelte Total
2020/21

Afsaetning (thl/ton) 2.323 7.618

Nettoomseaetning 644.957 64.662 0] 709.619
Totale omkostninger (574.143) (60.813) (15.975) (650.931)
EBITDA 70.814 3.849 -15.975 58.688
Af- og nedskrivninger (37.629) (5.712) (3.823) (47164)
Primaert resultat (EBIT) 33.185 -1.863 -19.798 11.524
Langfristede aktiver 500.851 115.983 113.610 730.444
DKK TUSINDE Beverage Ingrediens Ej fordelte Total
2019/20

Afszetning (thl/ton) 2.460 7.733

Nettoomsaetning 662.582 65.896 (6} 728.478
Totale omkostninger (601.145) (62.802) (21.382) (685.329)
EBITDA 61.437 3.094 (21.382) 43.149
Af- og nedskrivninger (37.967) (6.730) (4.465) (49.162)
Primeert resultat (EBIT) 23.470 (3.636) (25.847) (6.013)
Langfristede aktiver 550.277 132.255 122.639 805.171




